PROSPECTO DEFINITIVO. Los valores descritos en este prospecto han sido registrados
en el Registro Nacional de Valores que lleva la Comision Nacional Bancaria y de Valores.
Dichos valores no podran ser ofrecidos ni vendidos fuera de los Estados Unidos Mexicanos,
a menos que sea permitido por las leyes de otros paises.

DEFINITIVE PROSPECTUS. The securities described in this prospectus have been registered
with the National Registry of Securities (Registro Nacional de Valores) maintained by the
National Banking and Securities Commission (Comisién Nacional Bancaria y de Valores).

Such securities cannot be offered or sold outside the United Mexican States
unless it is permitted by the laws of other countries.



OFERTA PUBLICA MIXTA DE ACCIONES, CONSISTENTE EN UNA OFERTA PUBLICA INICIAL PRIMARIA DE SUSCRIPCION EN MEXICO (LA “OFERTA PRIMARIA") DE
HASTA 15,750,000 ACCIONES ORDINARIAS, SIN EXPRESION DE VALOR NOMINAL, SERIE UNICA, CON PLENOS DERECHOS DE VOTO, REPRESENTATIVAS DEL
CAPITAL SOCIAL DE FINANCIERA INDEPENDENCIA, SA.B. DE C.V., SOFOM, ENN.R. (“FINANCIERA", LA “SOCIEDAD” O LA “EMISORA") Y EN UNA OFERTA
PUBLICA SECUNDARIA DE VENTA EN MEXICO (LA “OFERTA SECUNDARIA”) DE HASTA 31,850,000 ACCIONES (INCLUYENDO 6,195,000 ACCIONES MATERIA DE LA
OPCION DE SOBREASIGNACION EN MEXICO) ORDINARIAS, SIN EXPRESION DE VALOR NOMINAL, SERIE UNICA, CON PLENOS DERECHOS DE VOTO,
REPRESENTATIVAS DEL CAPITAL SOCIAL DE FINANCIERA.

FINANCIERA

INDEPENDENCIA

FINANCIERA INDEPENDENCIA, SA.B. DE C.V., SOFOM, E.N.R.

POR UN MONTO MAXIMO TOTAL DE LA OFERTA PUBLICA EN MEXICO DE HASTA
$1,142,400,000 Pesos M oneda Nacional (MIL CIENTO CUARENTA Y DOSMILLONES CUATROCIENTOSMIL 00/100 M.N.)
INCLUYENDO LA OPCION DE SOBREASIGNACION EN MEXICO.
POR UN MONTO MAXIMO TOTAL DE LA OFERTA PUBLICA EN MEXICO DE HASTA
$993,720,000 Pesos M oneda Nacional (NOVECIENTOSNOVENTA Y TRESMILLONES SETECIENTOS VEINTE MIL 00/100 M.N.)
SIN CONSIDERAR LA OPCION DE SOBREASIGNACION EN MEXICO.
POR UN MONTO MAXIMO TOTAL DE LA OFERTA PUBLICA PRIMARIA EN MEXICO DE HASTA
$378,000,000 Pesos M oneda Nacional (TRESCIENTOS SETENTA Y OCHO MIL 00/200 M.N.) INCLUYENDO LA OPCION DE SOBREASIGNACION EN MEXICO.
POR UN MONTO MAXIMO TOTAL DE LA OFERTA PUBLICA PRIMARIA EN MEXICO DE HASTA
$378,000,000 Pesos M oneda Nacional (TRESCIENTOS SETENTA Y OCHO MIL 00/100 M.N.)
SIN CONSIDERAR LA OPCION DE SOBREASIGNACION EN MEXICO.

POR UN MONTO MAXIMO TOTAL DE LA OFERTA PUBLICA SECUNDARIA EN MEXICO DE HASTA
$764,400,000 Pesos M oneda Nacional (SETECIENTOS SESENTA Y CUATRO MIL CUATROCIENTOS 00/200 M .N.)
INCLUYENDO LA OPCION DE SOBREASIGNACION EN MEXICO.

POR UN MONTO MAXIMO TOTAL DE LA OFERTA PUBLICA SECUNDARIA EN MEXICO DE HASTA
$615,720,000 Pesos M oneda Nacional (SEISCIENTOS QUINCE MILLONES SETECIENTOSVEINTE MIL 00/100 M.N.)

SIN CONSIDERAR LA OPCION DE SOBREASIGNACION EN MEXICO.

CARACTERISTICAS GENERALES DE LA OFERTA EN MEXICO

Emisora: Financiera Independencia, S.A.B. de C.V., SOFOM, E.N.R. (“Financiera’, la*“Sociedad” o la*“Emisora’).

Clavede Pizarra: “FINDEP".

Precio de la Oferta: $24 Pesos Moneda Nacional (VEINTICUATRO 00/100 M.N.) por Accién.

Monto Total dela Ofertaen México: Hasta por $1,142,400,000 Pesos Moneda Nacional (MIL CIENTO CUARENTA Y DOS MILLONES CUATROCIENTOS MIL 00/100 M.N.) (incluyendo la Opcion de Sobreasignacion en México) y

por $993,720,000 Pesos Moneda Nacional (NOVECIENTOS NOVENTA Y TRES MILLONES SETECIENTOS VEINTE MIL 00/100 M.N.) (sin considerar la Opcién de Sobreasignacion en México).
Monto Total de la Oferta Primaria en México: $378,000,000 Pesos Moneda Nacional (TRESCIENTOS SETENTA Y OCHO MILLONES 00/100 M.N.) (incluyendo la Opcién de Sobreasignacion en México) y por $378,000,000 Pesos Moneda
Nacional (TRESCIENTOS SETENTA Y OCHO MILLONES 00/100 M.N.) (sin considerar la Opcién de Sobreasignacion en México).
Monto Total de la Oferta Secundaria en México:  Hasta por $764,400,000 Pesos Moneda Nacional (SETECIENTOS SESENTA Y CUATRO MILLONES CUATROCIENTOS MIL 00/100 M.N.) (incluyendo la Opcién de Sobreasignacion en México)
y por $615,720,000 Pesos Moneda Nacional (SEISCIENTOS QUINCE MILLONES SETECIENTOS VEINTE MIL 00/100 M.N.) (sin considerar la Opcion de Sobreasignacion en México).

TipodeValor: Hasta 47,600,000 acciones ordinarias, sin expresion de valor nominal, Serie Unica, con plenos derechos de voto, representativas del capital social de Financiera.
Fecha dela Oferta: 1 de noviembre de 2007.

Fecha de Registroen laBMV: 1 de noviembre de 2007.

Fecha de Liquidacion de la Oferta: 6 de noviembre de 2007.

Fechade Cierrede Libro: 31 de octubre de 2007.

Recur sos Netos parala Emisora: Respecto dela Oferta Secundaria Global (segiin se define este término més adelante), Financiera no recibir& porcién alguna de los recursos netos derivados delamisma

Respecto de la Oferta Primaria Global (seglin se define este término més adelante), se estima que € importe neto de los recursos que Financiera obtendré seré de aproximadamente
$1,016,573,338.39 Pesos Moneda Nacional (MIL DIECISEIS MILLONES QUINIENTOS SETENTA Y TRES MIL TRESCIENTOS TREINTA Y OCHO 39/100 M.N.) sin considerar |as acciones materia
de la Opcién de Sobreasignacion (segin se define este término més adeante), y $1,016,573,338.39 Pesos Moneda Nacional (MIL DIECISEIS MILLONES QUINIENTOS SETENTA Y TRES MIL
TRESCIENTOS TREINTA Y OCHO 39/100 M.N.) considerando € gjercicio de la Opcion de Sobreasignacion.
Financiera ofrece para su suscripcion y pago 15,750,000 Acciones (como se define este término més adelante), en oferta publicainicial primaria (la“ Oferta Primaria en México") y los Accionistas Vendedores (seglin se define este término més
adelante) ofrecen vender hasta 25,655,000 Acciones (sin considerar la Opcién de Sobreasignacion en México) en oferta publicainicial secundaria (la “ Oferta Secundaria en México”), en ambos casos en México a través de la Bolsa Mexicana
de Valores, SA. deC.V. (la"BMV") (la"Oferta en México"). En forma simulténea a la Oferta en México se realiza una oferta primaria de 29,250,000 Acciones (la“Oferta Primaria en € Extranjero” y conjuntamente con la Oferta Primaria
en México, la "Oferta Primaria Global’) y una oferta secundaria de 47,645,500 Acciones (sin considerar la Opcién de Sobreasignacion en e Extranjero) (la “Oferta Secundaria en € Extranjero” y conjuntamente con la Oferta Secundaria en
México, la"Oferta Secundaria Global"), en ambos casos bajo la Regla 144-A y laregulacion “ S’ dela Ley de Valores de 1933 de los Estados Unidos de América y la normatividad aplicable de los paises en que dicha oferta sea redlizada (la
"Ofertaen e Extranjero”, y conjuntamente con la Oferta en México, la"Oferta Global").
El nimero total de las Acciones objeto de la Oferta Global es de 118,300,000 Acciones, sin considerar la Opcién de Sobreasignacion de las cuales € 35% se colocara en la Oferta en México y 65% en la Oferta en € Extranjero. El monto dela
Oferta Global, sin considerar las acciones materia de la Opcién de Sobreasignacion, es de $2,839,200,000 Pesos Moneda Nacional (DOS MIL OCHOCIENTOS TREINTA Y NUEVE MILLONES DOSCIENTOS MIL 00/100 M.N.), y considerando e
gercicio dela Opcion de Sobreasignacion sera de $3,264,000,000 Pesos en Moneda Nacional (TRES MIL DOSCIENTOS SESENTA Y CUATRO MILLONES 00/100 M.N.).
A efecto de que se cubran las sobreasignaciones que en su caso se realicen: (i) los Accionistas Vendedores han otorgado al Intermediario Colocador en México ciertas opciones para colocar hasta 6,195,000 Acciones adicionales en la Oferta
Secundaria en México a un precio igual a Precio de la Oferta (la “Opcion de Sobreasignacion en México”), y (ii) los Accionistas Vendedores han otorgado a Intermediario Colocador en € Extranjero ciertas opciones para colocar hasta
11,505,000 Acciones adicionales en la Oferta Secundaria en e Extranjero a un precio igual a Precio de la Oferta (la “Opcién de Sobreasignacion Secundaria en € Extranjero”). La Opcién de Sobreasignacion en México y la Opcién de
Sobreasignacion en € Extranjero conjuntamente seran identificadas como las Opciones de Sobreasignacion y serén equivalentes en conjunto aproximadamente al 15.0% de las Acciones de la Oferta Global (sin considerar las Acciones materia
de la propia Opcién de Sobreasignacion). La Opcion de Sobreasignacion estara vigente hasta por un plazo de 30 dias contados a partir de la Fecha de la Oferta Global, y se gercerd en una sola ocasion, total o parcialmente. Véase: “ La Oferta
Global”, “ Plan de Distribucion” de este prospecto.
Antes de la Oferta Global, € capital social suscrito y pagado de la Emisora estaba representado por 635,000,000 Acciones. Una vez realizada la Oferta Global, e capital social suscrito y pagado de la Emisora estard representado por
680,000,000 Acciones. Las Acciones materia de la Oferta Global representaran (i) & 17.4% del capital social suscrito y pagado de la Emisora, suponiendo que no se gjerza la Opcion de Sobreasignacion (de los cuales 35% corresponderd a la
Ofertaen México y 65% ala Ofertaen e Extranjero), o (ii) € 20.00%, suponiendo que se jerza en su totalidad la Opcién de Sobreasignacion (de los cuales 35% corresponderdn ala Oferta en México y 75% ala Oferta en € Extranjero).
Existen ciertas disposiciones en nuestros Estatutos que requieren de la previa autorizacion de nuestro consejo de administracion para que una persona o grupo de personas pueda adquirir, o crear grupos, de 9.99% o més de nuestro capital
social. Véase “ Factores de Riesgo — Nuestros Estatutos requieren de la previa autorizacion de nuestro consejo de administracion si una persona o grupo de personas pretende adquirir, o crear grupos, de 9.99% o més de nuestro capital social” .
Los Intermediarios Colocadores podran, pero no estaran obligados a realizar operaciones de estabilizacion. Véase “ La Oferta Global” , “ Plan de Distribucion” de este prospecto.
La inscripcion de las acciones representativas del 100% capital social de la Sociedad se acord6 en la Confirmacion por escrito de las Resoluciones Unanimes de Accionistas, tomadas fuera de Asamblea General de Accionistas, celebrada en
términos de |o establecido en los Estatutos de la Sociedad y en la Ley General de Sociedades Mercantiles, de fecha 18 de octubre de 2007.
La Oferta Global esta sujeta a diversas condiciones suspensivas y resolutorias, previstas en los contratos de colocacion celebrados entre la Emisora y los Intermediarios Colocadores. La conclusion de la Oferta en México se encuentra condi-
cionada a la conclusion de la Oferta en € Extranjeroy, a su vez, la conclusion dela Oferta en € Extranjero se encuentra condicionada a la conclusion de la Oferta en México. Véase “ Plan de Distribucion” de este prospecto.
El régimen fiscal vigente aplicable a la enajenacion de las Acciones a través dela BMV para personas fisicas y morales residentes e México y/o residentes en el extranjero esta previsto en los articulos 24, 60, 109, fraccién XX VI, 154 y 190 de
laLey del Impuesto sobre la Renta, asi como en la Resolucién Miscelanea Fiscal vigente.
Las Acciones son de libre suscripcion y podran ser adquiridas por personas fisicas 0 morales de nacionalidad mexicana o extranjera, incluyendo instituciones de crédito, casas de bolsa, instituciones de seguros y fianzas, organizaciones auxilia-
res de crédito, sociedades de inversion y fondos de pensiones o de jubilaciones o de primas de antigtiedad, conforme a la legislacion que las rige.
Financiera ha solicitado la inscripcion del 100% del capital social de la Sociedad en e Registro Nacional de Valores ("RNV") de la Comisién Nacional Bancariay de Valores ("CNBV"). Financiera ha solicitado € listado del 100% del capital
social de la Sociedad para su cotizacion en laBMV bajo la clave de pizarra “FINDEP" y a partir del 1 de noviembre de 2007 podran ser objeto de intermediacion. Los titulos que amparan € 100% del capital social de la Sociedad estaran
depositados en la S.D. Indeval, Institucion para € Depésito de Valores, S.A. deC.V.
Este prospecto esta a disposicion con € Intermediario Colocador en México y podra consultarse en las péaginas de Internet de la BMV en la direccion www.bmv.com.mx, de la CNBV en la direccion www.cnbv.gob.mx, y de la Emisora en la

direccion www.independencia.com.mx.
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Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa BBVA Bancomer, Ixe Casa de Bolsa, S.A.de C.V., Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V. Casa de Bolsa Credit Suisse (Mexico), HSBC Casa de Bolsa, S.A. de C.V.,
Casa de Bolsa, S.A.deC.V,, Ixe Grupo Financiero S.A.de C.V. Grupo Financiero HSBC
Integrante del Grupo Financiero Banamex  Grupo Financiero BBVA Bancomer
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Inversora Bursétil, S.A. de C.V., Scotia Inverlat Casa de Bolsa, Vector Casa de Bolsa, Casa de Bolsa Santander, Multivalores Casa de Bolsa, Monex, Casa de Bolsa, ING México, S.A. de C.V., Casa de Bolsa Finamex, Interacciones Casa de Bolsa,
Casa de Bolsa S.A.deC.V. S.A.deC.V. S.A.deC.V. S.A.deCV S.A.deC.V. Casa de Bolsa S.A.deC.V. S.A.deC.V.
Casa de Bolsa Arka, Value, S.A. de C.V.,
S.A.deC.V. Casa de Bolsa

Las acciones representativas del 100% del capital social de la Sociedad se encuentran inscritas en RNV con & niimero 2605-1.00-2007-001 y las acciones representativas del 100% del capital social de la Sociedad son aptas para cotizar en
laBMV. Lareferidainscripcion no implica certificacion sobre la bondad de los valores, solvencia de la Emisora o sobre la exactitud o veracidad de la informacién contenida en e Prospecto, ni convalida los actos que, en su caso, hubieren sido
realizados en contravencion delas leyes.

México, D.F. a1 de noviembre de 2007. Aut. parasu publicacién CNBV 153/1504364, del 29 de octubre de 2007.
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autorizado para proporcionar informacion o hacer cualquier declaracién que no esté contenida en este documento.
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El orden de lainformacion incluida en este prospecto tiene por objeto cumplir con los requisitos de divulgacion
de informacion previstos en la legislacion aplicable y procurar la mayor similitud posible con los prospectos utiliza-
dos en € extranjero para efectos de la Oferta en €l Extranjero.
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DOCUMENTOSDE CARACTER PUBLICO

La documentacion presentada por la Sociedad ala CNBYV a efecto de obtener lainscripcion de las Acciones en
el RNV vy la autorizacion de la oferta pablica de las mismas, pueden ser consultados a través de la BMV, ya sea en
sus oficinas 0 en su pagina de Internet: www.bmv.com.mx.

A solicitud por escrito de cualquier inversionista, que compruebe su caracter como tal conforme a las leyes apli-
cables, se proporcionara copia de dicha informacién. La solicitud debera ser dirigida a la atencién de Juan Garcia
Madrigal, Director de Administracion y Finanzas de la Sociedad. La persona encargada de la relacién con los inver-
sionistas es Vicente Gutiérrez Mayo, quien puede ser contactado en €l teléfono 5229-0200 o en su direccién de co-
rreo electronico vgutierrez@independencia.com.mx, o directamente en el domicilio de la Sociedad ubicado en Pro-
longacion Paseo de la Reforma 600-301, Colonia Santa Fe Pefia Blanca, México, Distrito Federal, C.P. 01210,
Delegacion Alvaro Obregéon, México, D.F.

La péagina de Internet de la Sociedad es: www.independencia.com.mx. La informacion sobre la Sociedad conte-
nida en la pagina de Internet no es parte del Prospecto ni de ningln otro documento utilizado por la Sociedad con
relacién a cualquier oferta plblica o privada de valores, salvo por la parte de informacion corporativa a que hace
referencia a Articulo 75 de la Circular Unica, la cual establece que las emisoras deberan divulgar en su pagina de
Internet, los prospectos de colocacién o suplementos vigentes, la compulsa de sus estatutos sociales, el reporte anual,
el reporte trimestral, el grado de apego a Cédigo de Mejores Précticas Corporativas, |as reestructuraciones societa-
rias relevantes, asi como aquella informacion sobre eventos relevantes a que hace referencia la misma Circular Uni-
ca, €l mismo dia en que la citada informacion sea presentadaala CNBV, alaBMV y al publico inversionista.



DECLARACIONESEN TIEMPO FUTURO

El presente Prospecto contiene declaraciones en tiempo futuro. Dichas declaraciones aparecen en diferentes
partes de este Prospecto, incluyendo, sin limitar, en las secciones “Resumen Ejecutivo”, “Factores de Riesgo”, “Co-
mentarios y Andlisis de la Administracion Sobre los Resultados de Operacion y Situacion Financiera de la Emisora’,
y “Descripcién de la Emisoray Nuestro Negocio”. Algunos ejemplos de dichas declaraciones en tiempo futuro in-
cluyen de manera enunciativa, pero no limitativa: (i) declaraciones con respecto a nuestros resultados de operacion y
situacion financiera; (i) declaraciones de planes, objetivos o metas, incluyendo aquéllos relacionados con nuestras
operaciones, y (iii) declaraciones de supuestos subyacentes a dichas declaraciones. Palabras como “consideramos’
“creemos’, “anticipamos’, “deberia’, “estimamos’, “buscamos’, “pronosticamos’, “esperamos’, “podriamos’,
“pretendemos’, “planeamos’ “objetivo”, y expresiones similares tienen el propésito de identificar declaraciones en
tiempo futuro sin embargo no son |os Unicos medios para identificarlas.

Por su naturaleza, las declaraciones en tiempo futuro no son una garantia de desempefio futuro e implican ries-
gos e incertidumbres, tanto generales como especificos, y existe el riesgo de que las predicciones, prondsticos, pro-
yecciones y otras declaraciones en tiempo futuro no se realicen. Dichas declaraciones estan sujetas a cambios e in-
certidumbre que estan, en muchas instancias, mas alla de nuestro conocimiento y control y han sido realizadas con
base en las expectativas, estimaciones y proyecciones actuales de la administracion. Advertimos a los inversionistas
gue un nimero importante de factores podrian causar que los resultados difieran de manera relevante de los planes,
objetivos, expectativas, estimaciones e intenciones expresas o implicitas contenidas en dichas declaraciones en tiem-
po futuro, incluyendo los siguientes factores:

+ |as percepciones acerca de nuestro futuro y el futuro de laindustria del microfinanciamiento en México;

+ |as diferencias entre nuestros resultados financieros y de operacion reales y aquéllos esperados por los inver-

sionistas;

+ |as acciones de nuestros accionistas principales con respecto a la engjenacion de acciones de las que son ti-

tulares, o la percepcidn que dichas acciones puedan |legar a suceder;

+ nuestras declaraciones 0 de nuestros competidores en relacion a adquisiciones, desinversiones, alianzas es-
tratégicas, coinversiones o compromisos de capital significativos;

+ |os acontecimientos econémicos, de negocios, y politicos en México, Estados Unidos y otros paises de Amé-
ricaLating

+ fluctuaciones en el tipo de cambio entre el Pesoy el Délar y otras divisas importantes, particularmente depre-
ciaciones del Peso;

¢ |asentradas o salidas de funcionarios clave;

+ ¢ desempefio de nuestros sistemas clave de tecnologia de la informacion;

+ fluctuaciones en nuestros ingresos, incluyendo resultados de operacion trimestrales;
+ fluctuaciones amplias en el mercado;

+ competenciaen € sector;

+ limitaciones en nuestro acceso a fuentes de financiamiento en términos competitivos;

+ bgjas en los mercados de capital y cambios en los mercados de capital en general que afectan politicas o ac-
titudes respecto a otorgamiento de financiamiento a México o sociedades mexicanas o valores emitidos por
sociedades mexicanas;

+ lahabilidad de nuestros clientes para pagar sus créditosy la estabilidad de sus fuentes de ingreso;

+ cambios en las condiciones econdémicas generales en México;



+ ¢l efecto de cambios en los principios contables, nueva legislacion, intervencion de las autoridades regulato-
rias, normas gubernamentales, asi como la politica monetariay fiscal en México; y

+ |os demés factores discutidos en la seccién “ Factores de Riesgo” de este Prospecto.

Si uno o mas de estos factores o incertidumbres se materializan, 0 i se comprueba que las suposiciones subya
centes son incorrectas, |os resultados actuales pueden variar significativamente de aquéllos descritos en €l presente
gue anticipamos, consideramos, creemos, estimamos, esperamos o pretendemos.

Posibles inversionistas deben leer |as secciones de este Prospecto tituladas “Factores de Riesgo”, “Comentarios
y Andlisis de la Administracion Sobre los Resultados de Operacion y Situacion Financiera de la Emisora’, y “Des-
cripcion de la Emisora y Nuestro Negocio” para una discusion mas completa de los factores que pueden afectar
nuestro desempefio futuro y los mercados en los cuales operamos. A la luz de dichos riesgos, incertidumbresy supo-
siciones, los eventos en tiempo futuro que se describen en este Prospecto pueden no llegar a ocurrir. No asumimos
obligacién alguna para actualizar o revisar las declaraciones en tiempo futuro, ya sea como resultado de nueva in-
formacion o eventos o acontecimientos futuros.



GLOSARIO DE TERMINOSY DEFINICIONES

En el cuerpo de este Prospecto se incorporan agunos términos definidos para facilitar la lectura del mismo. Es-
tos términos definidos se encuentran entrecomillados en paréntesis cuando son utilizados por primera vez, y de ahi
en adelante, se utilizan en el cuerpo del Prospecto uniformemente, debiéndose interpretar conforme a significado

gue se les haya atribuido.

A continuacion y para su pronta referencia, sefialamos algunos de los términos definidos que se utilizan en este
Prospecto y que consideramos de mayor relevancia, los cuales se utilizan indistintamente en forma singular o plural,

segun lo requiera el contexto:

“Acciones’, “Acciones Objeto
delaOferta’

“Accionistas Originales’

“Accionistas Vendedores’

“AMAI”

“ Auditores Externos’
“Banxico”

“Boletin B-10"

“Bolsa” 0 “BMV”
“BONDES’

“carterade crédito” o “cartera’
0 “carteratotal de crédito”

Tiene el significado que se le atribuye en la Seccidn “La Oferta Global —
Tipo deValor”.

A la fecha del Convenio entre Accionistas, José Luis Rion Santisteban,
Carlos Morodo Santisteban, Enrique Morodo Santisteban, Roberto Alfre-
do Cantl Lépez, Horacio Altamirano Gonzédlez, Héctor A. Rodriguez
Acosta, Noel Gonzdlez Cawley, Guillermo Barroso Montull, Robert
Fitzpatrick Fiorentini, Héctor Eguiarte Sakar, Gerardo Chavez Cervantes,
José Alberto Pérez de Acha, Gabriel Gallardo D’ Aiuto, Rodrigo Aguilar
Ruiz, Julio A. Hernandez, Angeles Cantti Quintanal, Ana Cristina Cant(
Quintanal y Ménica Patricia Aznar Pérez, en el entendido que a esta fecha
los sefiores Enrique Morodo Santisteban y Héctor A. Rodriguez Acostaya
no tienen el caracter de Accionistas Originales.

(i) Banco J.P. Morgan, SA., Ingtituciéon de Banca Mdltiple, J.P. Morgan
Grupo Financiero, Division Fiduciaria, actuando como fiduciario del Fi-
deicomiso de Control y (ii) Banco J.P. Morgan, S.A., Institucién de Banca
Mdltiple, J.P. Morgan Grupo Financiero, Division Fiduciaria, actuando
como fiduciario del Fideicomiso Minoritario.

Asociacién Mexicana de Agencias de Investigacién de Mercados y Opi-
nion Pablica

Significa PricewaterhouseCoopers, S.C.

Banco de México.

Boletin B-10 “Reconocimiento de los efectos de la inflacion en la infor-
macién financiera” emitido por el Instituto Mexicano de Contadores PU-
blicos, A.C.

Bolsa Mexicanade Valores, SA. deC.V.

Bonos de Desarrollo.

Tiene el significado que se le atribuye en la Seccion “Presentacion de

Cierta Informacion Financieray Otra Informacién —Términos Relaciona-
dos con Nuestra Cartera de Crédito”.
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“carteravigentetotal” o “carteravigente” Tiene el significado que se le atribuye en la Seccion “Presentacion de

0 “cartera de crédito vigente”

“cartera vencidatotal”

0 “cartera vencida’

0 “cartera de crédito vencida”
“CETES’

“CINIF’

“Circular Unica’ 0 “Disposiciones’

“ CN BVH
“CONAPO”

“Condusef”

“Conexia Servicios’
“Conexia’

“Convenio entre Accionistas’

“Criterios Contables para Sofoles’
“DOF”

“Délar”, “Dolares’ 0 “US$"
“E.N.R”

“Ejecutivos Santa Fe”

“Estados Financieros

con Revisién Limitada”

“ Estados Financieros Auditados’

“Estados Financieros’

Cierta Informacion Financiera y Otra Informacion —Términos Relaciona-
dos con Nuestra Cartera de Crédito”.

Tiene € significado que se le atribuye en la Seccion “Presentacion de
Cierta Informacion Financieray Otra Informacion —Términos Relaciona-
dos con Nuestra Cartera de Crédito”.

Certificados de Tesoreria de la Federacion.

Consgjo Mexicano para la Inversion y Desarrollo de Normas de Informa-
cién Financiera.

Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valoresy a
otros participantes del mercado de valores, publicadas en el Diario Oficial
de laFederacion el 19 de marzo de 2003, y sus reformas ala fecha.
Comision Nacional Bancariay de Valores.

Consgjo Nacional de Poblacion

Comision Nacional para la Defensa de los Usuarios de Servicios Financie-
ros.

Conexia Servicios, SA.deC.V.

Conexia, S.A.deC.V.

El “Amended and Restated Transfer Restriction, Call Option and Suscrip-
tion Agreement” celebrado entre los Accionistas Originales y HSBC, de
fecha 30 de marzo de 2006.

Son los criterios de contabilidad para las Sofoles emitidos por laCNBV.
Diario Oficial de la Federacion.

Moneda de curso legal en los Estados Unidos de América.

Entidad No Regulada.

Ejecutivos Santa Fe, S.A. deC.V.

Los estados financieros intermedios combinados no auditados de la Emi-
sora con revision limitada de los Auditores Externos correspondientes al
periodo de enero ajunio de 2007 y a periodo de enero ajunio de 2006.
Conjuntamente | os estados financieros combinados auditados de |la Emiso-
ra por los Auditores Externos correspondientes a los gjercicios sociales

terminados al dia 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004, respectivamente.

Conjuntamente los Estados Financieros Auditados y los Estados Financie-
ros con Revision Limitada.
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“Estados Unidos’
“Estatutos’

“Fideicomiso de Control”

“Fideicomiso Minoritario”

“Financiera’, “Sociedad” o “Emisora’
“Fitch”
“HOHU” 0 “HSBC Overseas’

“HSBC México”

“HSBC"
“IMCP”
“IMPI”
“IMSS’
“Indeval”
“INEGI
“INPC”

“Intermediario Col ocador
en el Extranjero” o “Credit Suisse”

“Intermediario Colocador en México”
O “ GBM ”

“Intermediarios Colocadores’

Estados Unidos de América.

L os estatutos sociales vigentes de Financiera.

Contrato de fideicomiso No. F/00474 celebrado entre algunos de los Ac-
cionistas Originales que a momento de constituir el Fideicomiso de Con-
trol eran accionistas de Financiera (como Fideicomitentes y Fideicomisa-
rios “A”), HSBC y HOHU (como Fideicomisarios “B”) y Banco
J.P. Morgan, SA., Institucion de Banca Mltiple, J.P. Morgan Grupo Fi-
nanciero, Divisién Fiduciaria (como fiduciario) con la comparecencia de
Financiera, el 26 de septiembre de 2007.

Contrato de fideicomiso No. F/00479 celebrado entre aquellos Accionistas
Originales (distintos a los Accionistas Originales que son parte del Fidei-
comiso de Control) que al momento de constituir €l Fideicomiso de Con-
trol eran accionistas de Financiera (como Fideicomitentes y Fideicomisa-
rios “A”), HSBC y HOHU (como Fideicomisarios “B”) y Banco
J.P. Morgan, SA., Institucion de Banca Miltiple, J.P. Morgan Grupo Fi-
nanciero, Divisién Fiduciaria (como fiduciario) con la comparecencia de
Financiera, el 26 de septiembre de 2007.

Financiera Independencia, S.A.B. de C.V., SOFOM, E.N.R.

Fitch México, SA.deC.V.

HSBC Overseas Holdings (UK) Limited.

HSBC México, SA. Institucion de Banca Mdiltiple, Grupo Financiero
HSBC.

Grupo Financiero HSBC, SA. de C.V.

Instituto Mexicano de Contadores Piblicos, A.C.

Instituto Mexicano de la Propiedad Industrial.

Instituto Mexicano del Seguro Social.

S.D. Indeval, Institucién para el Depésito de Valores, S.A. de C.V.
Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Informética.

indice Nacional de Precios al Consumidor.

Credit Suisse Securities (USA) LLC.

GBM Grupo Bursdtil Mexicano, S.A.B. de C.V., Casade Bolsa

El Intermediario Colocador en México conjuntamente con el Intermediario
Colocador en el Extranjero.

12



“Internet”

“IVA”

“Jorisa’

“Ley de Transparencia’
“LGOAAC"

“LGSM”

“LISR”

“LMV”

“México” o “Republica Mexicana”

“NIFs’

“Ofertaen el Extranjero”
“Ofertaen México”
“Oferta Global”

“Opcion de Sobreasignacion
en el Extranjero”

“Opcion de Sobreasignacion en México”
“Opcion de Sobreasignacion”

“ PeSO" , “ PeS)S” 0 “$1!

“PIB”
“Prosefindep”
“Prospecto”
“PTU"

“Resoluciones Unanimes’

“RNV” 0 “Registro”

Lared mundial de servicios de informacién que por medio de servidoresy
protocol os estan conectadas las computadoras personales.

Impuesto a Valor Agregado.

Grupo Jorisa, SA.deC.V.

Ley de Transparenciay Ordenamiento de los Servicios Financieros.

Ley Genera de Organizacionesy Actividades Auxiliares del Crédito.

Ley General de Sociedades Mercantiles.

Ley del Impuesto sobre la Renta.

Ley del Mercado de Valores.

Estados Unidos Mexicanos.

Las Normas de Informacion Financiera mexicanas vigentes emitidas por €
Consgjo Mexicano para la Investigacion y Desarrollo de Normas de In-
formacion Financiera.

Tiene el significado que se le atribuye en la Carétula de este Prospecto.
Tiene el significado que se le atribuye en la Carétula de este Prospecto.

Tiene el significado que se |e atribuye en la Caratula de este Prospecto.

Tiene el significado que se le atribuye en la Carétula de este Prospecto.

Tiene el significado que se | e atribuye en la Caratul a de este Prospecto.
Tiene el significado que se le atribuye en la Carétula de este Prospecto.
Pesos de poder adquisitivo a 30 de junio de 2007, moneda de curso legal
en México, salvo que se indique expresamente lo contrario o que el con-
texto lo requiera.

Producto Interno Bruto.

Prosefindep, S.A. deC.V.

El presente Prospecto de colocacion incluyendo todos sus Anexos.

Participacion de los trabajadores en las utilidades.

L as resoluciones unanimes de los accionistas de Financiera de fecha 18 de
octubre de 2007.

Registro Nacional de Valores.
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“Sg P’
“Serfincor”

“Servicios de Cambaceo”
“SF Independencia”
“SHCP’

“ SH Fu

“ SI CH
“SOFOL”
“SOFOM”

“THE”

“UDI” o “UDIS”

Standard and Poor’s, S.A. de C.V.
Serfincor, SA.deC.V.

Servicios de Cambaceo, S.A. de C.V.

SF Independencia, S.A. de C.V.
Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico.

Sociedad Hipotecaria Federal, Sociedad Naciona de Crédito, Institucién
de Banca de Desarrollo.

Sistema Internacional de Cotizaciones.

Sociedad Financiera de Objeto Limitado.

Sociedad Financiera de Objeto Mdiltiple.

Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio que publique €l Banco de Mé-
xico en el Diario Oficial de la Federacion o cualquier indice que lo susti-

tuya.

Unidades de Inversion cuyo valor en Pesos esté indexado a INPC, en los
términos de su decreto de creacion.

14



PRESENTACION DE CIERTA INFORMACION FINANCIERA
Y OTRA INFORMACION

Estados Financieros

Este Prospecto incluye los Estados Financieros, junto con sus respectivas notas, e incluye los Estados Financie-
ros con Revisién Limitada. Los Estados Financieros han sido preparados de acuerdo con los Criterios Contables para
Sofoles.

Los Estados Financieros incluyen |os de nuestra subsidiaria Serfincor, y sus subsidiarias. Con efectos a partir del
1 dejulio de 2007, adquirimos todas menos una de las acciones ordinarias de Serfincor. En vista de nuestra reciente
reorganizacion corporativa, la cual se describe en este Prospecto dentro de la seccién “Descripcion de la Emisora 'y
Nuestro Negocio —Reestructura Corporativa’, y de acuerdo con los Criterios Contables para Sofoles, nuestros Esta-
dos Financieros incluidos en este Prospecto muestran informacién financiera como si |a reestructura corporativa se
hubiese llevado a cabo el 1 de enero de 2004, el afio menos reciente que se incluye en los Estados Financieros.
A menos que €l contexto indique lo contrario, el término “Sociedad” en los Estados Financieros se refiere tanto a
nosotros como a Serfincor como a la entidad combinada. Véase la Nota 1 de los Estados Financieros Auditados que
se incluyen en este Prospecto.

Ciertas cifras incluidas en este Prospecto y nuestros Estados Financieros han sido redondeadas para convenien-
cia en su presentacion. Las cifras expresadas como porcentaje en este Prospecto no han sido en todos los casos cal-
culadas en base a cifras redondeadas sino en base a cifras antes de ser redondeadas. Por esta razon, las cifras expre-
sadas como porcentaje pueden variar de aguéllas que se pudieran obtener al hacer los mismos calculos utilizando las
cifras contenidas en nuestros Estados Financieros. Otras cifras que se incluyen en este Prospecto pueden no sumar
correctamente debido a su redondeo.

Principios Contables

Aungue somos una Sofom, preparamos nuestros Estados Financieros de conformidad con los Criterios Conta-
bles para Sofoles, €l conjunto de principios contables para Sofoles en México. No existe un conjunto de principios
contables equivalente que sea aplicable a las Sofoms. Aunque no estamos obligados a usar los Criterios Contables
para Sofoles, en e futuro continuaremos preparando nuestros estados financieros de acuerdo con los Criterios Con-
tables para Sofoles, sujeto a cualquier disposicién de la CNBV u otra autoridad regulatoria con relacién a los princi-
pios de contabilidad obligatorios paralas Sofoms.

Los Criterios Contables para Sofoles difieren de las NIFs. Véase la Nota 2 a nuestros Estados Financieros
Auditados incluidos en este Prospecto.

La CNBYV requiere gque las entidades financieras mexicanas, tales como las Sofoles, justifiquen los efectos tota
les de laiinflacién de acuerdo con reglas substancialmente similares a las contenidas en € Boletin B-10, “Reconoci-
miento de Efectos de la Inflacion en la Informacion Financiera”, emitido por el IMCP. Asimismo, los Criterios Con-
tables para Sofoles requieren que cierta informacion financiera sea ajustada para dar efectos a la inflacién y
presentada en Pesos de poder adquisitivo. A menos que se indique lo contrario, los estados financieros y otra infor-
macién financiera contenida en este Prospecto han sido actualizados de acuerdo con lineamientos emitidos por la
CNBYV para reconocer los efectos de lainflacién. Dichos lineamientos requieren la reexpresion de todos los estados
financieros comparativos a Pesos de poder adquisitivo alafecha del Gltimo balance general presentado. Por lo tanto,
a menos que se indique lo contrario, los estados financieros y otra informacion financiera se presentan en Pesos de
poder adquisitivo a 30 de junio de 2007. Nuestros estados financieros han sido reexpresados y gjustados aplicando
los cambios en el valor de las UDIS, lo cual se determina en base al INPC. Para una descripcion de la metodol ogia
utilizada para gjustar nuestros estados financieros para reflgjar los efectos de la inflacion, véase la Nota 2 a nuestros
estados financieros que se incluyen en este Prospecto.
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No se presento volatilidad significativa en la tasa de inflacién en México durante los periodos para los que se
incluye informacion financiera. La inflacion acumulada durante los primeros seis meses terminados el 30 de junio de
2007 fue de 0.8%. Lainflacion para 2006 fue de 4.2%, de 2.9% para 2005 y de 5.5% para 2004. Para los doce meses
terminados el 30 de junio de 2007, la tasa de inflacién era de 4.0%. El valor de las UDIs fue de $3.8189 a 30 de
junio de 2007, $3.7890 al 31 de diciembre de 2006, $3.6375 al 31 de diciembre de 2005 y $3.5347, a 31 de diciem-
bre de 2004.

Términos Relacionados con Nuestra Cartera de Crédito

Los siguientes términos relacionados con nuestra cartera de crédito y otros activos de cartera, tal y como son
usados en este Prospecto, tienen los significados que se indican a continuacion, a menos que se sefiale lo contrario.

Los términos “cartera de crédito vigente”, “cartera vigente” y “cartera vigente total” se refieren al conjunto de
(i) la cantidad total de principal de los créditos vigentes a la fecha en que son presentados y (ii) cantidades atribui-
bles a “intereses devengados’. De conformidad con los Criterios Contables para Sofoles, incluimos como ingreso
para cualquier periodo reportado los intereses devengados y no pagados durante dicho periodo. Dichos “intereses
devengados’ son reportados como parte de nuestra cartera de crédito vigente en los Estados Financieros hasta que
son pagados o se vuelven parte de nuestra cartera vencida de acuerdo con las disposiciones de la CNBV.

A menos que se indique lo contrario, los términos “cartera de crédito vigente”, “cartera vigente” y “cartera vi-
gente total” tal y como son utilizados en este Prospecto, no incluye la “ cartera vencida’ como se define a continua
cion.

Los términos “ cartera de crédito vencida’, “ carteravencida’ y “cartera vencida total” incluyen el monto de prin-
cipal vencido y los intereses vencidos. Para una descripcion de nuestras politicas en relacion a la clasificacion de
créditos como vencidos, Véase “Informacion Estadistica Seleccionada —Cartera de Crédito Vencida’. Las referen-
cias en este Prospecto a “cartera vencida’ se refieren a créditos que tienen 90 dias o0 mas de vencidos.

Los términos “cartera total de crédito”, “cartera’ y “cartera de crédito” incluyen la cartera vigente total mas la
cartera vencida total, como se definié anteriormente.

La informacion de la cartera de crédito presentada en “Informacion Estadistica Seleccionada” fue determinada
de conformidad con la manera en la que hemos presentado |0s componentes de nuestra cartera de crédito en otras
secciones de este Prospecto, segun se describe anteriormente. Véase “Informacion Estadistica Seleccionada —Carte-
raVencida’ y las notas al pie de las tablas ahi incluidas.

Las referencias en este Prospecto a “reservas’ son a adiciones a la estimacién preventiva para riesgos crediticios
0 reservas registradas en un periodo en particular y cargadas a resultados de operacion.
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Informacion delalndustriay Mercado

Lainformacion de mercado y otra informacion estadistica (salvo con respecto a nuestros resultados y desempe-
fio financiero) utilizada en este Prospecto esta basada en publicaciones independientes de la industria, publicaciones
gubernamentales, reportes de compafiias consultoras de mercado y otras publicaciones de fuentes independientes,
incluyendo: (i) la CNBYV, (ii) la Condusef, (iii) la AMFE, (iv) € INEGI, (v) Mix Market, un proveedor de informa-
cién relacionada con la industria del microfinanciamiento en Internet, (vi) FactSet, un proveedor de informacién
financiera'y econémica global, (vii) € Grupo Consultivo de Asistencia a los Pobres (Consultative Group to Assist
the Poor), un consorcio de 28 agencias que forma parte del Banco Mundial, (viii) la AMAI, (ix) el CONAPO, y
(x) ACCION Internacional, una organizacion no gubernamental con base en Boston lider en el érea de tecnologia e
inversion del microfinanciamiento. Algunas cifras también estan basadas en nuestras estimaciones, las cuales derivan
de nuestras encuestas internas, asi como de fuentes independientes. Aunque consideramos que dichas fuentes son
confiables, no hemos verificado de manera independiente la informacion y por lo tanto no podemos garantizar su
veracidad o si ésta se encuentra completa. Ningun inversionista debe basar sus decisiones en estimados por ser inhe-
rentemente inciertos.

Otros Términos
A menos que el contexto indique lo contrario, todas las referencias a “nosotros’, “nuestras’ “nuestros’, o “Fi-

nanciera Independencia’ significan “Financiera Independencia, S.A.B. de C.V., sociedad financiera de objeto multi-
ple, entidad no reguladay sus subsidiarias, incluyendo Serfincor, como una entidad combinada.
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RESUMEN EJECUTIVO

Este resumen presenta informacion seleccionada de este Prospecto y puede no contener toda la informacion
gue es importante para usted. Para tener un completo entendimiento de quiénes somos y qué ofrecemos, usted debe
leer este Prospecto, incluyendo la seccién titulada “ Factores de Riesgo” y los Estados Financieros que se incluyen
en este Prospecto.

Aspectos Generales
General

Somos una sociedad financiera de objeto multiple, entidad no regulada, constituida de conformidad con las leyes
de México como sociedad anonima bursdtil de capital variable. El giro de nuestro negocio es el otorgar microcrédi-
tos quirografarios a personas fisicas de los segmentos de bajo ingreso de la poblacién mexicana y, de conformidad
con la AMFE, somos una de las instituciones financieras de microfinanciamiento con mayor nimero de clientes en
Meéxico. Ofrecemos una oportunidad a personas fisicas que de otro modo no tendrian acceso, o tienen acceso limita-
do, a instituciones financieras para que desarrollen una relacién de largo plazo con nosotros y construyan historial
crediticio, adicionalmente a nuestros objetivos esenciales de crear valor econémico (para nuestros clientes y accio-
nistas) y valor social (para nuestros clientesy la comunidad en general). Al 30 de junio de 2007 y 31 de diciembre de
2006, éramos la institucion financiera mas grande en el &rea de microfinanciamiento otorgando créditos personales a
personas fisicas en México con base al nimero de créditos totales, conforme a la informacion publicada por la
AMFE y Mix Market, respectivamente. Al 30 de junio de 2007, operabamos 124 oficinas en 86 ciudades en 30 de
las 32 entidades federativas de |a Republica Mexicana (los estados de México y €l Distrito Federal).

Desde que iniciamos nuestras operaciones en 1993, hemos experimentado un crecimiento significativo y hemos
alcanzado una posicion financiera solida en el sector de créditos personales dentro del mercado de microfinancia-
miento en México. Consideramos que este éxito se atribuye a una variedad de factores, incluyendo nuestra cobertura
geogréficay ampliared de distribucion, nuestro entendimiento del mercado que servimos'y €l conocimiento operati-
vo (know-how) que hemos desarrollado por nuestro enfoque exclusivo a una linea de negocios; nuestras politicas de
administracion de riesgo, la efectividad en nuestras précticas de cobranza, |as eficiencias que aporta nuestro sistema
de tecnologia de lainformacion, la lealtad fomentada por €l servicio personalizado a cliente €l liderazgo que gerce
nuestro equipo administrativo ampliamente capacitado y con experiencia. Consideramos que estamos estratégica-
mente posicionados para lograr crecimiento adicional y fortalecer alin méas nuestra posicion competitiva.

Desde 1993, hemos originado més de 2.3 millones de créditos. En 2006 otorgamos 610,094 créditos en compa-
racién con los 434,335 créditos de 2005, representando un aumento del 40.5%. Del 2001 (cuando otorgamos un total
de 70,723 créditos) a 2006 hemos experimentado una tasa de crecimiento anual compuesta de 53.9% en términos
del nimero de créditos otorgados. Este crecimiento ha continuado durante los primeros seis meses de 2007, periodo
durante el cual otorgamos 329,177 créditos en comparacion con los 271,937 créditos otorgados durante los primeros
seis meses de 2006, representando un aumento del 21.0%. Ademas, al 31 de diciembre de 2006, contdbamos con
598,831 créditos vigentes, en comparacion con los 97,045 a 31 de diciembre de 2001, lo que refleja una tasa de
crecimiento anual compuesta de 43.9% en términos del nimero de créditos. Al 30 de junio de 2007 contdbamos con
695,964 créditos en comparacién con los 516,029 créditos a 30 de junio de 2006, representando un aumento del
34.9%.

Mantener la calidad de nuestra cartera de crédito es una de nuestras prioridades clave. A pesar de nuestro répido
crecimiento, nuestra administracion de riesgo y la efectividad de nuestras politicas de cobranza nos han permitido
mantener un indice relativamente bajo de cartera vencida (que es la relacion de la cartera vencida con la cartera to-
tal) de 5.7% tanto para el 2006 como al 30 de junio de 2007, que se compara favorablemente con nuestro indice de
carteravencida de 7.3% en 2005 y de 6.2% en 2004. Hemos logrado un crecimiento crediticio con una reduccién de
nuestra cartera vencida, un hecho que nos diferencia de la mayoria de los bancos en México. Consideramos que te-
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nemos un indice de cartera vencida competitivo en comparacién con el del crédito al consumo de la banca en Méxi-
€0, que ha aumentado de 2.8% en el 2004 a 5.1% al 30 de junio de 2007, de conformidad con informacion publicada
por laCNBV.

Adicionalmente, €l saldo de nuestra cartera de crédito también ha aumentado significativamente. Al 30 de junio
de 2007, teniamos $2,707.9 millones de cartera total, en comparacion con los $1,922.8 millones a 30 de junio de
2006, representando un aumento del 40.8%. Al 31 de diciembre de 2006, teniamos $2,180.6 millones de cartera total
en comparacion con los $1,872.6 millones al 31 de diciembre de 2005, representando un aumento del 16.4%. El saldo
promedio de nuestra cartera de crédito ha aumentado de $3,726 al 30 de junio de 2006 a $3,891 al 30 de junio de
2007.

En 2006, nuestro margen financiero neto de estimaciones preventivas para riesgos crediticios fue de $1,096.2
millones, lo que refleja un aumento de 43.3% en comparacion con el 2005, y nuestra utilidad neta fue de $403.0 mi-
[lones en comparacion con los $319.2 millones en 2005, representando un aumento de 26.2%. Para |os primeros seis
meses del 2007, nuestro margen financiero neto de estimaciones preventivas para riesgos crediticios fue de $694.3
millones en comparacion con los $498.3 millones de los primeros seis meses del 2006, representando un aumento de
39.3%, y nuestra utilidad neta fue de $267.7 millones en comparacién con los $178.3 millones de los primeros seis
meses del 2006, representando un aumento del 50.2%. Nuestra utilidad neta creci6 a una tasa de crecimiento anual
compuesta de 53.2% en el periodo de cinco afios terminado el 31 de diciembre de 2006. En 2006, nuestro margen de
intereses neto después de provisiones (margen financiero gjustado por riesgos crediticios dividido entre el promedio
de activos generadores de intereses para el periodo) y rendimiento sobre capital contable promedio (utilidad neta
dividida entre el capital contable promedio para el periodo) fue de 53.2% y 49.7%, respectivamente, lo cual, en nues-
tra opinidn, se compara favorablemente con € margen de intereses neto de provisiones y rendimiento sobre capital
contable promedio de otras Sofoms y Sofoles mexicanas a 31 de diciembre de 2006, segun la informacion publicada
por la CNBV. Para los primeros seis meses terminados el 30 de junio de 2007, nuestro margen de intereses neto de
provisionesy rendimiento sobre capital contable promedio era 56.6% y 53.2%, respectivamente.

Nuestro rendimiento sobre activos (utilidad neta dividida entre €l total de activos diario promedio para €l perio-
do) fue de 16.4% y 20.4% en el 2006 y en los primeros seis meses del 2007, respectivamente. En términos del ren-
dimiento sobre € total de activos promedio, fuimos la Sofol mas rentable de este sector de laindustria en México en
el 2006 (momento en la que éramos Sofal), seglin informacion de la CNBV. Por otra parte, en 2006 teniamos un in-
dice de eficiencia (los gastos no financieros para el periodo dividido entre la suma de (i) margen financiero ajustado
por riesgos crediticios para el periodo y (ii) la diferencia entre (x) las comisiones y tarifas cobradas y (y) las comi-
siones y tarifas pagadas) de 66.3%, el cual, en nuestra opinion, se compara favorablemente con otras instituciones
financieras en México. En los primeros seis meses de 2007, nuestro indice de eficiencia era de 63.3%.

Historiay Desarrollo

Nos constituimos en 1993 como una sociedad financiera de objeto limitado (Sofol), siendo la primera Sofol
congtituida en México. También fuimos la primera Sofol en otorgar microcréditos personales accesibles para los
segmentos de bajo ingreso de la poblaciédn trabajadora adulta en México. En 2006, se modifico el régimen regulato-
rio en México y, entre otras aspectos, se desregularon las actividades crediticias en México, creandose una hueva
categoria de instituciones financieras, las Sofoms. A diferencia de las Sofoles, las Sofoms son sociedades financieras
no reguladas por la CNBV y autorizadas para otorgar créditos y participar en otros tipos de operaciones financieras
sin las limitaciones de objeto y actividades aplicables a las Sofoles y sin la necesidad de contar con un permiso para
operar. Por ejemplo, las Sofoms pueden colocar valores en los mercados de capital mexicanos, otorgar créditos sin
un permiso especifico, y no estan obligadas a limitar sus actividades a un sector especifico de la economia mexicana.
Ademas, las Sofoms no tienen limitaciones especificas en cuanto a inversién extranjera. La Condusef tiene jurisdic-
cion sobre las Sofoms. Nos convertimos en una Sofom durante €l primer trimestre de 2007. Véase “Supervisiéon y
Regulacién de Ciertas Entidades Financieras en el Mercado Mexicano”.

En junio de 2006, HSBC Overseas, subsidiaria directa de HSBC Hoaldings, plc., se convirtié en inversionista
mediante la adquisicion del 19.99% de nuestro capital social.
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Actualmente, llevamos a cabo algunas de nuestras actividades complementarias, tales como servicios de cobran-
za, la operacion de nuestro centro de operaciones, servicios de recursos humanos, de administracion del equipo de
ventas y servicios de mensgjeria a través de nuestra subsidiaria a 100%, Serfincor y sus respectivas subsidiarias.
Véase “Descripcion de la Emisoray Nuestro Negocio —Reestructura Corporativa’.

Productos

Hemos participado activamente en el sector del microfinanciamiento en México desde 1993. En 2004 amplia-
MOSs nuestras operaciones para otorgar productos crediticios a personas fisicas que no requieren comprobar sus in-
gresos o un empleo formal. En ocasiones nos referimos a dicho segmento como el sector informal de la economia
mexicana. Esta expansion nos permitié obtener rendimientos mas atractivos sobre nuestra cartera de crédito ya que
pudimos cobrar tasas de interés mas altas en tales productos. Al 30 de junio de 2007, el saldo de nuestra cartera de
crédito originada en el sector informal era $556.6 millones e incluia 200,275 créditos, representando el 20.6% de
nuestra cartera total de crédito. Esta cifra se compara favorablemente con el 2005, afio en el que nuestra exposicion a
la economia informal era de $100.4 millones e incluia 59,252 créditos, representando el 5.4% de nuestra cartera de
créditos vigentes.

Actualmente ofrecemos cuatro productos de crédito a nuestros clientes. Todos nuestros créditos ofrecen tasas de
interés fijas y los montos de principa fluctdan entre los $1,500 y los $16,500, pagaderos en montos fijos semanales,
quincenales o mensuales. Al 30 de junio de 2007, nuestro saldo promedio vigente por crédito era de $3,891. Nues-
tros cuatro productos de crédito incluyen:

¢ Credinmediato. Este producto es unalinea de crédito revolvente que va de los $1,500 hasta los $16,500 y
esta disponible para personas fisicas que ganan por o menos el salario minimo mensual vigente en el Distrito
Federal. Credlnmediato fue introducido por primera vez en 2004 y, a 30 de junio de 2007 representaba el
79.3% de nuestra cartera total de crédito. Inicialmente, este producto estaba enfocado a sector formal de la
economia mexicana. Antes de su introduccion en 2004, ofreciamos a nuestros clientes un programa de crédito
a corto plazo. Desde el 2005, hemos ofrecido a los clientes del programa a corto plazo la opcion de convertir
su crédito alalineade crédito de Credlnmediato.

¢ CrediPopular. Este producto esta enfocado al sector informal de la economia Mexicana. Los créditos de
CrediPopular van de los $1,500 a los $3,000, tienen un plazo promedio de 26 semanas y pueden ser renova-
dos con base en el comportamiento crediticio del deudor. En el 2004 lanzamos al mercado este producto y al
30 de junio de 2007 los créditos de CrediPopular representaban 14.5% de la cartera total de crédito.

¢ CrediMama. Este producto esté enfocado al sector informal de la economia mexicanay esta disponible pa-
ra las madres de familia que tienen a menos un hijo menor de 18 afios. Inicialmente se otorgan estos créditos
por un monto de $1,500, tienen un plazo promedio de 26 semanas y pueden ser renovados con base en el
comportamiento crediticio de la deudora. Lanzamos a mercado CrediMama en el 2006 y a 30 de junio de
2007 los créditos de CrediMama representaban el 3.0% de nuestra cartera total de crédito.

+ CrediConsgtruye. Este producto esta disponible para personas fisicas que ganan por 1o menos el salario mi-
nimo mensua en el Distrito Federal y tiene como objeto financiar mejoras a viviendas. Inicialmente estos
créditos van de los $3,000 a los $15,000 y se otorgan en forma de vales canjeables por materiales de cons-
truccién para el hogar. Este tipo de créditos ofrece plazos que van de los seis alos 24 mesesy al 30 de junio
de 2007, representaban el 3.1% de nuestra cartera total de crédito. Los créditos Credi Construye son financia-
dos mediante una linea especial de crédito con SHF. Lanzamos este producto al mercado en el 2006.

Ofrecemos a todos nuestros clientes que pertenecen a la economia formal una proteccion contra desempleo, cu-

yas comisiones estén incluidas como parte de la comision anual del crédito que nos paga el deudor. Esperamos ofre-
cer anuestros clientes productos de seguros en €l futuro préximo por medio de alianzas con compafiias de seguros.
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Nuestro Mercado

Aunque la disponibilidad de servicios financieros en México ha aumentado en los Ultimos afios, existen seg-
mentos significativos de la poblacion mexicana que aln no cuentan con acceso a los servicios financieros. Nuestro
mercado consiste principalmente en personas fisicas que tienen un ingreso entre una y diez veces el salario minimo
mensual en el Distrito Federal. Estimamos que este segmento de la poblacion representa aproximadamente 30 millo-
nes de personas en México o 28% de la poblacion mexicana. Consideramos que la baja tasa de penetracién de servi-
cios financieros, en combinacion con € solido crecimiento que se espera de la economia mexicana, respaldara un
crecimiento en el sector del microfinanciamiento y creara mayor demanda para nuestros productos.

Nuestras Ventajas Competitivas

Consideramos que nuestras principal es ventajas competitivas son las siguientes:

Capacidad Demostrada de Crecer Rentablemente

Hemos demostrado nuestra capacidad de crecer en forma rentable. Basados en €l crecimiento de nuestra cartera
de crédito, podemos decir que somos de los prestadores de microfinanciamiento de mas rapido crecimiento en Méxi-
co. Entre los afios 2001 y 2006 hemos tenido una tasa de crecimiento anual compuesta de 53.9% en el nimero de
créditos originados. Durante los primeros seis meses del 2007, tuvimos un aumento del 21.0% en el nimero de cré-
ditos originados en comparacion con el mismo periodo del 2006. Asimismo, a 31 de diciembre de 2006 teniamos
598,831 créditos, lo cual representa una tasa de crecimiento anual compuesta de 43.9% en el periodo de cinco afios
terminado el 31 de diciembre de 2006. Al 30 de junio de 2007 teniamos 695,964 créditos. Este crecimiento en nues-
tra cartera también ha generado un aumento en los ingresos. Nuestra utilidad neta ha aumentado a una tasa de creci-
miento anual compuesta de 53.2% en el periodo de cinco afios terminado € 31 de diciembre de 2006. En € 2006,
nuestro margen financiero neto de estimaciones preventivas para riesgos crediticios aumentd 43.3% en comparacion
con €l del 2005, y nuestra utilidad neta aument6 26.2% en el mismo periodo. Para los primeros seis meses del 2007,
nuestro margen financiero neto de estimaciones preventivas para riesgos crediticios aumentd 39.3% en comparacion
con el mismo periodo del 2006, y nuestra utilidad neta aumentd 50.2% en el mismo periodo. En 2006 y los primeros
seis meses terminados e 30 de junio de 2007, nuestro margen por intereses neto de reservas fue de un 53.2% vy
56.6%, respectivamente. En 2006 y los primeros seis meses terminados el 30 de junio de 2007, €l rendimiento sobre
capital contable promedio fue 49.7% y 53.2%, respectivamente.
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Consideramos que nuestro margen por intereses neto después de provisiones y rendimiento sobre capital conta
ble promedio se compara favorablemente con €l de otras instituciones financieras de América Latina, segiin seilustra
més adelante. Con excepcion de lo establecido en las notas a pie, los datos de la siguiente tabla derivan de informa-
cién financieraal 30 de junio de 2007.

Rendimiento Sobre Margen Financiero

Capital Contable  Rendimiento Sobre Neto Después Crecimiento Anual

Ingtitucién Promedio ActivosPromedio  deProvisiones?  Total de Créditos®
Banco Compartamos (MEéXiCo) ......ccceevuervennane 53.9% 24.8% 68.9% 47.1%
Financiera Independencia (México) ................ 53.2% 20.4% 56.6% 40.8%
Banco [tall (Brasil) .....c.ccoeeeerreierreneneineeens 32.1% 3.5% 7.8% 41.8%
Bradesco (Brasil) 30.7% 2.9% 7.6% 23.7%
Y (0= 1) R 27.7% 2.8% 7.9% 21.6%
Unibanco (Brasil) ......c.ccoovvevevcieniiinesieeen, 25.2% 2.4% 9.1% 23.2%
Santander Chile (Chil€) ........cccooiiiiiiienene. 24.7% 3.8% 3.6% 12.4%
Banorte (MéXiCo) .......ccoovveiiresenerenesiesieins 23.1% 2.7% 6.2% 27.3%
Bancolombia (Colombia)® ... 22.6% 2.3% 6.1% 34.8%
Banco de Chile (Chile) ................. 24.6% 2.9% 3.2% 15.7%
Promedio ......cccooeeerinieee e 25.5% 2.8% 6.3% 22.7%

(1) El célculo delosingresos por intereses netos después de provisiones se realiza considerando los saldos @ inicio y término del periodo de seis
meses terminados el 30 de junio de 2007, salvo en € caso de Financiera Independencia que hemos calculado con base a promedios diarios
(sobre una base anualizada).

(2) Del 30 dejunio de 2006 a 30 dejunio de 2007.
(3) Al 31 de marzo de 2007.
Fuente: Estados financieros publicados por cada una de las compafiias (salvo de Financiera Independencia).

Nuestro rendimiento sobre capital contable promedio fue 49.7% en 2006, considerablemente mayor a rendi-
miento sobre capital contable promedio para el mismo periodo de las principales instituciones de la industria en
América Latina, que fue de 24.5%, bancos de América Latina, que fue de 24.2% y bancos mexicanos, que fue de
21.3%, calculados con informacién publicada por Mix Market y la CNBV.

Tasa de | ncumplimiento Baja y Administracion de Riesgo Efectiva

Historicamente hemos tenido un bajo indice de cartera vencida, que a 31 de diciembre de 2006 y 30 de junio de
2007 erade 5.7%, pese a solido crecimiento en nuestra cartera. Asimismo, de acuerdo con la informacion publicada
por laCNBYV, a 30 de junio de 2007 nuestra cartera de crédito era similar en cuanto a calidad a la obtenida por ban-
cos tradicionales de México que ofrecen créditos al consumo a los segmentos de ingresos medianos y altos de la po-
blacion mexicana. Atribuimos nuestra baja tasa de incumplimiento a nuestro equipo de administracion de riesgo y
nuestras politicas de administracién de riesgo estandarizadas, enfocadas a la prevencion de pérdidas, asi como tam-
bién a nuestras préacticas de cobranza. Como parte de estas politicas, administramos individua mente cada crédito y
cliente con base en €l nivel de riesgo correspondiente a través del sistema de administracion de riesgos controlado
desde nuestro centro de operaciones en la ciudad de Leon. Consideramos que una administracién de riesgo sana es
una parte fundamental de nuestra culturay esla que nos permitird seguir creciendo rentablemente.
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Consideramos que nuestra tasa de interés de crédito promedio y nuestra razén de cartera vencida a cartera total
se comparan favorablemente a los de otras instituci ones financieras mexicanas como se ilustra en la siguiente tabla.

Tasadelnterés Cartera Vencida/
de Crédito CarteraTotal,
Institucién Promedio por afio®  Crédito al Consumo
Financiera INdependencia® ...........cooooveeveoeeneeeeeeeeeeese s 76.0% 5.7%
BaANCO AZLECA ......cueeuiiirieietece sttt 72.5% 11.2%
BaANAIMEX ....oeiviriiieteieee s 29.0% 5.1%
SANEANAEY ...c.vevieeeeereee et 26.1% 3.8%
Sistema Bancario MEeXICaANO .........ccoovevererienirieenieeniee s 24.1% 5.1%
BBV A BaNCOIMEY ..ottt 21.1% 5.0%
HSBC MEXICO ...vouiiinirieiiiet ettt 17.7% 5.6%

Fuente: CNBV, con excepcion de Financiera Independencia, cuya fuente es la misma Sociedad.

(1) Latasadeinterés de crédito promedio, salvo por lo aplicable a nosotros, fue calculada a 30 de junio de 2007 al dividir €l ingreso por intere-
ses de créditos entre e saldo promedio del total de créditos para € periodo. El saldo promedio del total de créditos es la suma del balance
inicial y e balancefinal parael periodo, dividido entre dos. Nuestra tasa de interés de crédito promedio fue calculada al 30 de junio de 2007
dividiendo los ingresos por intereses anualizados entre | os créditos con un saldo promedio diario parael periodo.

(2) El promedio diario para los seis meses terminados el 30 de junio de 2007 (sobre una base anualizada). Véase “Informacién Estadistica Se-
leccionada—Promedio de Activosy Tasas de Interés’.

(3) Incluye todos los bancos mexicanos de conformidad con lainformacion dela CNBV.
Experiencia Unica en el Financiamiento de Microcréditos

Tenemos 14 afios de experiencia en €l sector del microfinanciamiento en México. Tenemos experiencia en €l
otorgamiento de créditos quirografarios a personas fisicas de los segmentos de bajo ingreso de la poblacion mexica-
na. Consideramos que lo anterior nos da una importante ventaja competitiva con respecto a los bancos y otras insti-
tuciones del sector financiero tradicional de México que histéricamente han enfocado sus précticas a clientes con
ingresos medios y altos y para los cuales los microcréditos son una actividad secundaria. También consideramos
que nuestra posicién actual entre las Sofoms y Sofoles lideres de esta industria en México refleja esta ventaja com-
petitiva.

I nnovacién de Productos

Queremos mantenernos a la vanguardia en cuanto alainnovacion de productos y continuar desarrollando nuevas
formas para atraer clientes y nuevos productos disefiados para satisfacer las necesidades de las personas de los seg-
mentos de mas bajo ingreso entre la poblacion mexicana. Desde nuestra constitucién, hemos lanzado al mercado
nuevos productos de manera exitosa en forma constante.

En el 2004, comenzamos a otorgar créditos a personas fisicas en el sector informal, permitiéndonos aumentar el
rendimiento de nuestra cartera de crédito. Al 30 de junio del 2007, 20.6% de nuestra cartera total estaba representada
por créditos otorgados en el sector informal de la economia Mexicana. En 2004 lanzamos nuestro producto Credin-
mediato, una nueva linea de crédito revolvente que da a nuestros clientes mayor flexibilidad. Desde la introduccion
de este producto, nuestro saldo de créditos promedio ha incrementado pero no hemos sufrido ningin impacto adver-
so en la tasa de incumplimiento de créditos. Asimismo, durante el 2006 agregamos dos nuevos productos a nuestra
cartera, CrediConstruye para el financiamiento de mejoras de viviendas, y CrediMamd, un producto disefiado para
las madres que tienen a menos un hijo(a) menor de 18 afios.
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También instrumentamos un programa piloto en el 2007 para instalar cajeros autométicos en nuestras oficinas,
lo que permitira a nuestros clientes retirar fondos de sus créditos con una tarjeta de débito emitida por nosotros. He-
mos instalado con éxito un cajero automatico en Tampico, Tamaulipas. En un futuro proximo pensamos instalar otros
46 cajeros automaticos. Adicionalmente, en € futuro préximo, pretendemos ofrecer a nuestros clientes productos de
seguros a través de alianzas con compafiias de seguros. El desarrollo de nuevos productos aunado a crecimiento
organico, nos permite atender aproximadamente 695,000 clientes y una cartera de $2,707.9 millones a 30 de junio
de 2007.

Red de Distribucion Geografica Amplia 'y Conveniente

Consideramos que contamos con una de las redes de distribucién de microfinanciamiento mas eficiente y amplia
de México. Al 30 de junio de 2007, contdbamos con 124 oficinas otorgando créditos en 86 ciudades en 30 de las
32 entidades federativas de la Republica Mexicana, incluyendo oficinas en la mayoria de las ciudades grandes y me-
dianas de México con una poblacién de méas de 100,000 habitantes. De acuerdo con la CONAPO, existen en México
205 ciudades con a menos 50,000 habitantes, de las cuales, tenemos presencia en 86, siendo |as restantes en nuestra
opinion oportunidades adicionales de crecimiento para nuestro negocio en un futuro proximo. Esperamos continuar
ampliando nuestra red inaugurando oficinas adicionales en ciudades con una poblacién de a menos 50,000 habitan-
tes. Ademés, en el 2009 pretendemos ampliar nuestras operaciones a la Ciudad de México y Monterrey, dos de las
tres ciudades con mayor poblacion en México. Consideramos que nuestra area de servicios diversificada mitiga el
riesgo de una desacel eracion de la economia regional y otros riesgos especificos de las regiones, incluyendo desas-
tres naturales. Al 30 de junio de 2007, ningln estado de la Republica Mexicana representaba més del 11.6% de
nuestra cartera de crédito.

La conveniencia de nuestra red de distribucion es apoyada por nuestro equipo especializado de ventas, organi-
zados por area geograficay producto. Tenemos un equipo de ventas que se especializa, entre otras cosas, en la reno-
vacion de créditos, venta de ciertos productos, atencion de clientes, areas geogréficas especificas y otros aspectos
especificos de nuestro negocio. Para cada uno de nuestros productos, hemos desarrollado planes estratégicos de ne-
gocios, incluyendo campafias de mercadotecnia focalizadas y un equipo de ventas dedicado y hemos capacitado a
personal altamente calificado en nuestras oficinas para vender nuestros productos y proporcionar a los clientes servi-
cios posteriores a la venta. Creemos que huestra creciente red de distribucion junto con nuestro equipo de ventas
enfocado en productos y ventas por regiones especificas nos hace mas accesibles para nuestros clientes y nos dife-
rencian de nuestros competidores.

Procesos Centralizados que Facilitan el Crecimiento Eficiente

Hemos desarrollado procesos centralizados y estandarizados para las solicitudes, verificaciones y aprobaciones
de crédito, asi como para renovaciones y cobranza. Estos procesos estan estructurados y divididos en diferentes eta-
pas y centralizados en nuestro centro de operaciones ubicado en la ciudad de Ledn. Ademas, hemos estandarizado
los sistemas tecnol 6gicos, los sistemas de administracion de informacion y los formatos de las oficinas de servicio.
Proporcionamos capacitacion centralizada a todos nuestros gerentes en nuestro departamento de capacitacion ubica-
do en la Ciudad de México, asi como capacitacién adicional en una oficina especifica. Este nivel de centralizacion
nos da la flexibilidad de abrir nuevas oficinas rapidamente y comenzar a operar en una nueva ciudad a un costo rela-
tivamente bajo. Esta metodologia nos ha permitido crecer rentablemente y esperamos que continte haciéndolo en el
futuro. Para apoyar nuestro crecimiento, planeamos abrir un segundo centro de operaciones en la ciudad de Aguas-
calientes, € cual esperamos que mas que duplique nuestra capacidad de procesamiento de operaciones, incluyendo
larevision de solicitudes de crédito, verificacion de informacion, cobranzay operaciones de centros de atencion tele-
fénica
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Servicio al Cliente Personalizado y de Alta Calidad

Queremos consolidar nuestras relaciones con los clientes actuales y atraer clientes nuevos concentrandonos en
otorgar un excelente servicio al cliente. Por jemplo, en el mes de junio de 2007, nuestro tiempo de respuesta fue tal
gue € 82% de las solicitudes de crédito recibidas fueron aprobadas en menos de 48 horas. Consideramos que un
excelente servicio a clientes es fundamental para nuestro crecimiento. Manejamos activamente las relaciones con
nuestros clientes através, entre otras cosas, de una fuerza de ventas altamente capacitada comprometida con nuestros
objetivos principales y concentrada en entregar un servicio altamente personalizado y de alta calidad. Como parte de
este esfuerzo, operamos un centro de atencion telefénica sin costo dedicado a servicio a clientes. Al 30 de junio de
2007, las responsabilidades de 86.1% de nuestro personal incluian el contacto directo con los clientes. Asimismo,
creemos que la presencia cercana a nuestros clientes a través de una extensa red de distribucion aumenta nuestra ca-
pacidad de proporcionar un servicio personalizado y de alta calidad a nuestros clientes, fomenta la lealtad y facilita
la expansion de nuestra base de clientes. Creemos que este esfuerzo para brindar un servicio personalizado de alta
calidad alos clientes nos da una ventaja competitiva importante para introducir en un futuro préximo productos nue-
vos y complementarios, tales como productos de seguros a través de alianzas con companiias de seguros.

Proceso de Cobranza Efectivo

Hemos desarrollado un proceso de cobranza avanzado. En €l centro de operaciones en la ciudad de Ledn tene-
mos més de 616 agentes especializados en gestion y cobranza telefénica. Contamos ademas con 1,414 agentes inde-
pendientes que trabajan con clientes en forma personal para asi facilitar el pago de créditos vencidos.

Nuestros gastos por cobranza se compensan en parte con las comisiones que cobramos por mora. Las comisio-
nes por mora representaban un 119.5% y 117.3% de la cartera vencida al 31 de diciembre de 2006 y 30 de junio de
2007, respectivamente. Las comisiones por cobranza contribuyeron aproximadamente 10.1% y 9.8% de nuestros
ingresos netos de operacion (margen financiero gjustado por riesgos crediticios y comisiones y tarifas cobradas me-
nos comisiones y tarifas pagadas) al 31 de diciembre de 2006 y 30 de junio de 2007, respectivamente. Asimismo,
hemos podido generar ingresos adicionales con la venta de créditos de nuestra cartera vencida a terceros.

Equipo Gerencial Experimentado y Fuerza Laboral Motivada

Contamos con un equipo administrativo experimentado y que consideramos talentoso. Nuestros funcionarios
principales han participado en laindustria del microfinanciamiento por un promedio de aproximadamente 14 afios y
consideramos poseen la experiencia 'y conocimientos necesarios para identificar y ofrecer productosy servicios que
cumplan con las necesidades de nuestros clientes. Ademaés, tenemos una cultura que hace énfasis en el trabajo en
equipo y la meritocracia. Nos enfocamos en atraer personal atamente calificado y mantener un equipo de trabajo
motivado para proporcionar un servicio de alta calidad. Por egjemplo, nuestros empleados y promotores indepen-
dientes de ventas pueden llegar a recibir bonos por e cumplimiento de metas de rendimiento personales en relacién
al aumento de nuestra cartera de crédito y la retencién de nuestros clientes actuales. Consideramos que estos pro-
gramas de incentivos han contribuido al desarrollo de una fuerza de trabajo motivada enfocada en establecer relacio-
nes sdlidas con nuestros clientes a proporcionar un servicio de atencién personalizada a cliente y de alta calidad,
mayor rentabilidad y logro de eficiencia operacional .

Sistemas Avanzados de Tecnologia de la Informacion

Hemos desarrollado sistemas avanzados de tecnologia de la informacion y software para apoyar nuestras politi-
cas de administracion de informacion y de administracion de riesgo. Estos sistemas nos han permitido atender mejor
a nuestros clientes, apoyar nuestra estrategia de crecimiento, mejorar la calidad y desarrollo de nuestros productos y
servicios y reducir con éxito el costo y tiempo asociado con las précticas de aprobacion, monitoreo y cobranza de
créditos. Dado a que estos sistemas propios son disefiados para cumplir con nuestras necesidades, consideramos que
nuestras préacticas y sistemas de tecnologia de la informacion son mas especializados y efectivos que muchos de los
sistemas usados actualmente por instituciones financieras tradicionales y que han contribuido substancialmente a
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mejorar nuestro indice de eficiencia, y nos ha permitido diferenciarnos de nuestros competidores. Adicional mente,
hemos desarrollado un Sistema de Administracion de Informacion o MIS en linea, disponible y de facil uso que nos
da la capacidad de acceder a informacién en tiempo real en linea, incluyendo imagenes y expedientes digitalizados,
relacionados con nuestros clientes, procesos de cobranza y otras estadisticas crediticias. Desde la instalacion de
nuestro MIS, hemos sido capaces de mejorar nuestro modelo de negocio gjustando mas eficientemente las politicas
de crédito, analizando € comportamiento crediticio de clientes lo que resulté en la implementacion de nuestro mo-
delo de calificacion por comportamiento, entrando en nuevos mercados, desarrollando nuevos productos y optimi-
zando los procesos de aprobacion de créditos y cobranza. Durante €l 2006 invertimos aproximadamente $41.9 mi-
[lones en mej oras tecnol dgicas. Continuaremos invirtiendo en nuevas herramientas de administracion de informacion
gue nos permitan entender mejor las necesidades de nuestros clientes.

Respaldo del Socio Estratégico

HSBC Overseas es actualmente titular del 19.99% de nuestro capital. Tiene el derecho de nombrar a un miem-
bro de nuestro consegjo de administracién. Esperamos que HSBC Overseas continle siendo € titular de por 1o menos
18% de nuestro capital socia una vez llevada a cabo la Oferta Global. Contamos con una linea de crédito que nos
proporciona HSBC México y consideramos que nos beneficiamos de su experiencia en préacticas de gobierno corpo-
rativo y conocimiento de la industria de las microfinanzas que nos brinda el consgjero nombrado por HSBC Over-
seas. Creemos que en € futuro nos seguiremos beneficiando de nuestra relacién con HSBC Overseas teniendo acce-
so a lineas de crédito en condiciones competitivas, asi como contando con su experiencia en materia de control
interno y gobierno corporativo.

Acceso a Diversas Fuentes de Financiamiento y Clasificaciones Crediticias Altas

Actualmente mantenemos lineas de crédito con HSBC México por $2,000 millones 'y con SHF por $210 millo-
nes. Antes de nuestra relacion con HSBC Overseas, nuestra principal fuente de financiamiento desde el 2002 era
GE Capital Corporation, con unalinea de crédito de $100 millones de Ddlares. Aungue por €l momento no tenemos
otras lineas de crédito vigentes, en € pasado hemos emitido certificados bursétiles en los mercados de deuda mexi-
canos. Esperamos emitir nuevos certificados bursétiles en un futuro cuando las condiciones del mercado y las nues-
tras asi |0 ameriten.

Desde 1998, hemos recibido calificaciones corporativas por parte de Fitch desde BBB+ a A(mex), y F1 (mex), y
de S& P de mxA y mxA-2, que consideramos nos ha permitido alcanzar en general un costo de financiamiento menor.
Al 30 de junio de 2007, derivado de una evaluacion positiva reciente por S& Py Fitch de la Sociedad, nuestras califi-
caciones corporativas fueron de “mxA” y “A(mex)”, respectivamente, ambas con perspectivas positivas.

I ndependencia de los Servicios Bancarios de Terceros

A la fecha contamos con una red de distribucién propia que, en conjunto con nuestros procesos de cobranza
centralizados, nos permiten monitorear de forma eficaz operaciones con clientes sin depender de otros bancos para
recibir los pagos de nuestros clientes. Nuestros créditos a clientes son originados a través de nuestras oficinas y los
pagos se |llevan a cabo directamente en dichas oficinas. Nuestra red de oficinas nos ha permitido administrar nuestros
productos crediticios incluyendo actividades de cobranza verticalmente integradas. Consideramos que esta red opti-
miza nuestra capacidad de proporcionar a los clientes un servicio de ata calidad y aumenta la fuerza y reconoci-
miento de nuestra marca como una solucién integral de financiamiento para nuestros clientes.
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Nuestra Estrategia

Nuestro objetivo estratégico es mantener nuestra posicion como un proveedor lider de microfinanciamiento per-
sonal en México, manteniendo ala vez un alto nivel de rentabilidad y eficiencia. Consideramos que existe un poten-
cia de crecimiento significativo para nuestras operaciones en México, dado que un porcentgje significativo de la
poblacién mexicana tiene poco o nulo acceso alos servicios financieros formales.

Paralograrlo, pretendemos instrumentar las siguientes estrategias comerciales:

Ampliar nuestra cobertura geografica y redes de oficinas para penetrar mas efectivamente nuestro mercado

Nuestro objetivo es continuar ampliando nuestra base de clientes y cartera de crédito y al mismo tiempo mante-
ner altos niveles de rentabilidad y eficiencia. Para poder lograr este objetivo pretendemos aumentar €l reconoci-
miento de nuestra marcay fortalecer alln méas nuestra plataforma de crecimiento mediante la apertura de oficinas en
zonas donde creemos que podemos albergar de manera rentable un mayor nimero de clientes. Al 30 de junio de
2007, teniamos 124 oficinas en la Republica Mexicana. Tenemos la intencion de contar con 148 oficinas a cierre
del 2007, y por ende pretendemos abrir, durante el segundo semestre de 2007, 22 oficinas adicionales en ciudades
por toda la Republica Mexicana con poblaciones de entre 50,000 y 100,000 habitantes y dos oficinas adicionales en
la ciudad de Guadalgjara. Planeamos seleccionar dichas ciudades estratégicamente para asi aprovechar la cercania a
nuestros clientes actuales y potenciales, permitiéndonos servir de manera més eficiente a nuestros clientes actuales y
también a promocionar nuestros productos en los mercados en los que nos enfocamos. Asimismo, en el 2009, espe-
ramos expandir nuestras operaciones a dos de los mercados mas grandes de la Republica Mexicana, la Ciudad de
México y Monterrey que tienen una poblacién combinada de mas de 22 millones de habitantes, que representa el
21.3% de la poblacién total de México. Para apoyar este crecimiento, esperamos incrementar nuestro equipo de
ventas y capacitar aproximadamente a un total de 500 agentes de ventas y de cobranza en el segundo semestre de
2007. Continuaremos centrandonos en atraer, capacitar y desarrollar personal calificado y aprovechar la experiencia
y conocimientos practicos para nuestro equipo administrativo y empleados con el fin de aumentar el tamafio de
nuestra fuerza de ventas en la Republica Mexicana. Consideramos que la expansion de nuestra cobertura geografica
y red de oficinas, asi como |la contratacion y retencion de personal calificado y la celebracion de contratos con pro-
motores independientes de ventas nos permitira penetrar més eficientemente nuestro mercado potencial.

Ampliar Nuestra Oferta de Productosy Servicios

Con laidea de fomentar lalealtad del cliente y aumentar la rentabilidad, planeamos aprovechar la plataforma de
crecimiento de nuestra red de oficinas y nuestra fuerza de ventas para continuar desarrollando nuevos productos y
servicios que satisfagan las necesidades de nuestros clientes, incluyendo productos y servicios de seguros, que espe-
ramos ofrecer en el futuro proximo a través de alianzas con compafiias de seguros. Actualmente ofrecemos a todos
nuestros clientes de Credlnmediato una proteccién basica por desempleo. Ademés, como parte de nuestros esfuerzos
continuos por aumentar la gama de servicios y productos ofrecidos a nuestros clientes, sin sacrificar eficiencia, pre-
tendemos ofrecer a nuestros clientes servicios electronicos a través de nuestros cajeros automaticos, desarrollando
una red de cajeros autométicos en toda la Republica Mexicana, que seran instalados, controlados y operados por
nosotros con € fin de dar a nuestros clientes un mejor acceso a nuestros productos y servicios crediticios. En adicion
al cajero automédtico instalado en la ciudad de Tampico, esperamos instalar 46 cajeros autométicos en varias de
nuestras oficinas durante el segundo semestre de 2007. Creemos que la expansion de cajeros automaticos nos ayuda-
ra a incrementar € tamafio de nuestra cartera ya que hemos descubierto que € saldo insoluto promedio por crédito
de clientes que utilizan nuestros cajeros autométicos es 13% mas ato que para clientes que no los utilizan. Conside-
ramos que el desarrollo continuo de nuevos productos y servicios, nos permitira aprovechar economias de escala,
[levara a mejoras en nuestros margenes y aumentard nuestra competitividad, fortaleciendo aln mas nuestra estrate-
gia de crecimiento.
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Buscar Activamente Oportunidades de Venta Cruzada para Capitalizar Nuestra Base de Clientes

Pretendemos profundizar en nuestro mercado y aumentar nuestra rentabilidad. Consideramos que nuestra base
de clientes actual representa una importante oportunidad para vender productos y servicios crediticios adicionales,
asi como para renovar los productos existentes y aumentar nuestra penetracion en el mercado del microfinancia-
miento y reforzar la lealtad de nuestros clientes. Nos interesa capitalizar esta oportunidad consolidando nuestros es-
fuerzos de publicidad, con el objeto de disefiar mejor nuestros productos crediticios y estrategias de comercializa-
cion dirigidas a los clientes actuales. Continuaremos invirtiendo en nuevas herramientas de administracion de
informacion que nos permitan conocer la demografia y necesidades de nuestra base de clientes 'y, al mismo tiempo,
proporcionar una amplia gama de servicios en cada una de nuestras oficinas.

Reducir Costosy Mejorar Nuestra Eficiencia Operativa

Estamos comprometidos en reducir nuestros costos y en mejorar nuestra eficiencia y rentabilidad operativa.
Al enfocarnos en innovaciones tecnologicas y en € uso de los canales de distribucion electrénica, esperamos aumen-
tar el uso de transacciones electrénicas por parte de nuestros clientes, reduciendo de esta forma nuestros costos,
mientras satisfacemos las necesidades de nuestros clientes. Una de las iniciativas clave para reducir |os costos es el
desarrollo de nuestros servicios electronicos desarrollando una red propia de cajeros automéaticos operados por no-
sotros en todo México, permitiéndonos llevar a cabo operaciones crediticias con nuestros clientes a menor costo.
Si bien creemos que nuestra eficiencia operacional, sistemas de informacion interna y tecnologia son mas competiti-
vos que los de las instituciones financieras tradicionales dado que estan disefiados para cumplir con nuestros estanda-
res, necesidades y requerimientos, continuaremos implementando soluciones tecnoldgicas para identificar y com-
prender mejor los factores que tienen relacién directa de causa-efecto con los costos y poder evaluar adecuadamente
nuestros segmentos de rentabilidad. Para ello, hemos implementado una serie de iniciativas disefiadas para optimizar
los procesos clave, como el mejoramiento de nuestros sistemas de informatica, nuestra pagina web, nuestro software
adaptado a nuestros requerimientos, asi como también mejoras en nuestro proceso de cobranza. Actualmente esta-
mos mejorando |as operaciones de nuestro centro de soporte para reducir |0s costos de procesamiento y los erroresyy,
al mismo tiempo, mejorar los procedimientos a través de la estandarizacion de los procesos y la documentacidn para
evitar contingencias que pudiesen limitar €l acceso alainformacién almacenada en nuestros sistemas.

Estas iniciativas nos permitiran controlar la calidad de nuestros procesos para mantener nuestra estructura de
costos bajos de operacion. Consideramos que estos esfuerzos aumentaran nuestra rentabilidad. A través de estas ini-
ciativas de control de costos, continuaremos nuestros esfuerzos para mejorar larazén de eficiencia.

Como parte de los esfuerzos antes mencionados, estamos desarrollando un nuevo centro de operaciones en la
ciudad de Aguascalientes, € cua contendrd més de 650 estaciones de trabajo. Esperamos que el nuevo centro de
operaciones inicie sus actividades en el 2008.

Queremos modernizar nuestros sistemas de administracion de informacion y politicas de administracion de ries-
0o para apoyar nuestra estrategia de crecimiento y mejorar la calidad y desarrollo de nuestros productosy servicios.

Reestructura Cor porativa

Al 1 de julio de 2007, llevamos a cabo una reestructura corporativa disefiada para eliminar tenencias cruzadas
con algunas de nuestras &filiadas. Como resultado de esta reestructura integramos las actividades de nuestra afiliada
Serfincor, que se convirtio en nuestra subsidiaria al 100%. Como parte del proceso de integracion, los accionistas de
Serfincor transmitieron sus respectivas participaciones en Serfincor a nuestra empresa. Serfincor es una sociedad
controladora intermediaria y opera sus negocios a través de subsidiarias que llevan a cabo nuestras actividades de
recursos humanos, cobranza, administracion de centros de operaciones y servicios de mensgjeria, como también
otros negocios.
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Adicionalmente, el 26 de septiembre de 2007, algunos de nuestros accionistas aportaron sus acciones a dos fi-
deicomisos. Véase “Accionistas Principales y Accionistas Vendedores —Fideicomiso de Control” y “Accionistas
Principalesy Accionistas Vendedores —Fideicomiso Minoritario”.

El siguiente diagrama muestra nuestra estructura corporativa después de la reestructura a la fecha de este Pros-
pecto.

Diagrama de la Estructura Cor porativa Después de la Reestructura

Fideicomiso Minoritario Fideicomiso de Control HSBC Overseas
11.21% 68.80% Holdings (UK) Limited
19.99%

$ |

Financiera
Independencia, SAB. de
C.V., SOFOM, E.N.R.
99.99%

v

Serfincor,
SA.deC.V.

| I ! I }

Ejecutivos Santa

Santa Fe Post,

Conexia, SA. de Prosefindep, Serviciosde
Fe, SA.deC.V. CcV. SA.deC.V. SA.deC.V. Cambaceo,
SA.deC.V.

Latenencia accionaria de la Emisora en Serfincor y a través de Serfincor es del 99.99% en cada una de las sub-
sidiarias. Las acciones que detenta la Emisora en Serfincor e indirectamente en dichas subsidiarias no tienen restric-
ciones ni limitaciones de voto.

Para mayor informacién sobre |as relaciones de negocio entre la Emisoray sus subsidiarias y asociadas véase la
seccién “Operaciones con Personas Relacionadas y Conflictos de Interés’, “Descripcion de la Emisora y Nuestro
Negocio —Contratos Relevantes —Contrato de Compraventa de Terreno Conexiay Nacional Financiera, SN.C.” y
“Descripcion de la Emisoray Nuestro Negocio —Empleados y Relaciones Laborales.”

Informacion Cor porativa

Financiera Independencia, S.A.B. de C.V., sociedad financiera de objeto mditiple, entidad no regulada, es una
sociedad anénima bursétil de capital variable constituida de conformidad con las leyes de México. Nuestras oficinas
gjecutivas principales se ubican en Prolongacién Paseo de la Reforma 600-301, Colonia Santa Fe Pefia Blanca, Mé-
xico, Distrito Federal, C.P. 01210, Delegacion Alvaro Obregon México D.F., México. Nuestro niimero de teléfono es
+52 (55) 5229-0200. La direccién de nuestro sitio web es www.independencia.com.mx. La informacion disponible
en nuestro sitio web no se consideraraincluida o incorporada por referencia a este Prospecto.
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RESUMEN DE INFORMACION FINANCIERA

Lainformacion financieraal 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004, y al 30 de junio de 2007 ha sido preparada
reconociendo los efectos de lainflacién, por lo que se expresa en Pesos de poder adquisitivo al 30 de junio de 2007.

Resumen ddl Estado de Resultados

Para los seis meses Para los g ercicios ter minados
terminados el 30 dejunio de el 31 dediciembrede
2007 2006 2006 2005 2004
No auditado
(en millones de Pesos de poder (en millones de Pesos de poder adquisitivo

adquisitivo al 30 de junio de 2007) al 30 dejunio de 2007)
Informacion del Estado de Resultados:
INQresos POr INLEIESES .......ovvevererverereereriereseerereeeees 897.3 664.0 1,430.0 1,226.8 809.0
GastoS POF INEFESES .....coeeveeeerierierieseesie e see e eeaeas 69.9 60.1 120.1 190.0 126.2
Resultado por posicién monetaria (REPOMO) —

NELO .o (5.2 (5.8) (24.9) (13.3) (27.9)
Margen fiNanNCIero .......cccvevveeeeeieecece e 822.3 598.1 1,285.0 1,0235 664.9
Estimacion preventiva para riesgos

CrEdtiCiOS™ ...ooovvoceecee s 127.9 99.9 188.8 258.8 161.3
Margen financiero gjustado

por riesgos creditiCios .......ccccevveeeeieciese e 694.3 498.3 1,096.2 764.7 503.6
Comisionesy tarifas cobradas ...........c.cceeevveriennen. 2333 142.3 383.5 396.0 239.6
Comisionesy tarifas pagadas ........cc.ccocevereeieneenens (2.0 (2.0 (2.5) (32.5) (0.8
Gastos de administracion y persond ..................... 586.4 430.7 978.9 783.3 529.7
Resultado neto de laoperacion ..........ccceeveeeeeeenenne 340.3 207.9 498.4 344.9 212.7
Otros productos (gastos)—neto ........ccceevevveierenens 355 56.9 87.1 123.9 112.8
Resultado antesde ISR Y PTU .....ccoovevvcrcnieenne 375.8 264.8 585.5 468.8 3255
ISRY PTU CaUSAAOD ..o 110.9 96.2 167.9 208.5 166.1
ISRY PTU diferido ....ccccovveeeneeeieireenee e (2.8) (9.7) 14.7 (59.0) (53.8)
INtEréS MINOKItario ......cccvveevieiieeeisere e 0.0 O O 0.0 0.2
Utilidad netadel €ercicio .........coeevreeerevrerenennes 267.7 178.3 403.0 319.2 213.0

Fuente: Informacién de la Emisora.
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Resumen del Balance General

A 30dejuniode Al 31 dediciembrede
2007 2006 2006 2005 2004
No auditado
(en millones de Pesos de poder (en millones de Pesos de poder adquisitivo
adquisitivo al 30 de junio de 2007) al 30 dejunio de 2007)
Informacion del Balance General:
Disponibilidades ..........cocovienninniiierereeen 124.0 168.3 139.5 206.5 63.8
Carterade crédito —neto .......cccoceevveevvvrereeeniennes 2,515.2 1,748.7 2,024.3 1,700.7 1,487.5
Otras cuentas por cobrar —neto .........c.ccceeveveeenne 37.1 23.0 72.4 36.9 17.1
Mobiliario y equipo —NEto ........cccevereeieerieeeenenne 115.2 814 89.4 7.7 66.3
Impuestos diferidos —neto .......ccccevvevveveicecnenenn, 120.4 138.6 117.6 132.3 733
Otros activoS —NELO .....ccccvvveevivieeseceeseeese e 37.7 67.0 40.3 47.4 49.6
Total aCtIVO eoveeeieeeeee e 2,949.7 2,226.9 2,483.6 2,201.6 1,757.6
Papel comercial .......ccooeovveereirrcre e d O d 2114 99.9
Préstamos bancarios y otras entidades .................. 1,623.1 1,247.4 1,314.4 1,060.8 978.7
Otras cuentas POr PAJA ........cceocvreerverreeressesiensenns 224.4 197.3 161.0 166.4 182.2
TOtal PASIVO ...eveeeirieeie e 1,847.4 1,444.7 1,475.4 1,438.6 1,260.7
Tota capital contable ........ccccoevvveveievienee, 1,102.3 782.2 1,008.2 763.0 496.9
Total pasivo y capital contable .................. 2,949.7 2,226.9 2,483.6 2,201.6 1,757.6
Otra Informacion e indices Financieros:
Rentabilidad y Eficiencia:
Rendimiento sobre capital contable® ............... 53.2% 46.0% 49.7% 51.2% 51.8%
Rendimiento sobre activos™ ............ccooevovnreiinnnnes 20.4% 16.4% 17.7% 15.5% 15.1%
Margen de interés neto después
de provisiones® ... 56.6% 50.1% 53.2% 40.1% 38.9%
indice de eficiencia® ..........oocovmrriienriiinniiinnns 63.3% 67.4% 66.3% 69.4% 71.3%
Capitalizacion:
Capital contable como porcentgje del total
JEBCHIVOS ... 37.4% 35.1% 40.6% 34.7% 28.3%
Informacion de Calidad Crediticia:
Carterade crédito vigente ........c.coveeeverereenceeenenns 2,553.8 1,783.5 2,055.6 1,735.1 1,512.5
Carterade crédito vencida.......c.ccoevevererrienenienenn 154.1 139.3 125.0 137.5 99.9
Total carterade crédito 2,707.9 1,922.8 2,180.6 1,872.6 1,612.4
Estimacion preventiva parariesgos crediticios ..... (192.7) (174.1) (156.3) (171.8) (124.9)

indices de Calidad Crediticia:
Estimacion preventiva para riesgos crediticios

como porcentaje del total carterade crédito ...... 7.1% 9.1% 7.2% 9.2% 7.7%
Estimacion preventiva para riesgos crediticios

como porcentgje de la cartera

decrédito vencida ........c.ccceeeeeeeiiiciceceeee 125.0% 125.0% 125.0% 125.0% 125.0%
Cartera de crédito vencida como porcentaje
del total de carterade Crédito .........ccocvverveenene. 5.7% 7.2% 5.7% 7.3% 6.2%
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Laestimacién preventiva para riesgos crediticios es registrada en una cuenta separada bajo estimacion preventiva para riesgos crediticios en
nuestro balance general y todos los castigos de créditos vencidos son cargados contra dicha cuenta.

El rendimiento sobre capital contable promedio consiste en la utilidad neta para € periodo dividida entre e promedio diario del capital
contable para el periodo, utilizando Pesos de poder adquisitivo al 30 de junio de 2007.

El rendimiento sobre activos consiste en la utilidad neta para el periodo dividida entre € promedio diario del total de activos para dicho
periodo, utilizando Pesos de poder adquisitivo al 30 de junio de 2007.

Representa e margen financiero agjustado por riesgos crediticios dividido entre e promedio de los activos generadores de intereses.
Los activos generadores de intereses son determinados con base al saldo promedio diario del periodo, utilizando Pesos de poder adquisitivo
al 30 de junio de 2007.

El indice de €ficiencia se compone de gastos de administracién y personal para el periodo divididos entre la suma de (i) el margen financie-
ro gjustado por riesgos crediticios del periodo y (ii) la diferencia entre (x) las comisionesy tarifas cobradas y (y) las comisionesyy tarifas pa-
gadas.

Fuente: Informacién de la Emisora.
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FACTORESDE RIESGO

Invertir en nuestras Acciones implica riesgos. Antes de tomar la decision de comprar nuestras Acciones, losin-
versionistas deben considerar cuidadosamente |os riesgos descritos mas adelante, asi como €l resto de la informa-
cion contenida en este prospecto. Los riesgos descritos en este prospecto no son los Unicos. Algunos riesgos e in-
certidumbres adicionales que actualmente desconocemos 0 pensamos que no tienen importancia también pueden
afectar negativa y significativamente nuestras operaciones. Cualquiera de los siguientes riesgos podria afectar de
manera importante nuestro negocio, proyectos, situacion financiera o resultados de operacion. En dicho supuesto,
el precio de nuestras Acciones podria disminuir y los inversionistas podrian perder la totalidad o una parte de su
inversion.

Factores de Riesgo Relacionados con Nuestro Negocio
El microfinanciamiento supone riesgos (inicos que generalmente no se asocian a otras formas de crédito

Otorgamos microcréditos a personas fisicas en los segmentos de bajo ingreso entre la poblacién mexicana, lo
cual puede implicar riesgos que no se asocian generalmente a otras formas de crédito. Nuestro mercado lo confor-
man principal mente personas fisicas que tienen un ingreso entre unay diez veces el salario minimo mensua general
vigente en el Distrito Federal, que corresponden a los niveles socioeconémicos Cm+ a D, segln la definicion de
AMAI. Nuestros clientes normalmente no tienen un historial crediticio o éste es limitado, son parte de la economia
informal de México o son auto-empleados 'y, por €ello, representan un mayor nivel de riesgo que los deudores con un
historial crediticio establecido. Ademds, no requerimos garantias de tipo alguno para respaldar nuestros productos
crediticios, lo que genera un mayor nivel de riesgo que aquél asociado con créditos con garantia. Consecuentemente,
en el futuro podriamos tener un mayor nivel de deudores morosos y podria ser necesario crear mayores estimaciones
preventivas para riesgos crediticios. No podemos garantizar que el nivel de créditos vencidos y que las pérdidas con-
secuentes no seran sustancialmente mayores en el futuro, lo que podria afectar adversamente nuestro negocio, nues-
tros resultados de operacién y situacion financiera.

Podriamos enfrentar dificultades para lograr la expansién planificada

Como parte de nuestra estrategia de crecimiento, pretendemos expandir nuestras operaciones y Servicios.
Por ejemplo, planeamos inaugurar nuevas oficinas en México, incluyendo en &reas en las cuales actualmente no te-
nemos una presencia significativa, incluyendo oficinas en Monterrey y la Ciudad de México en el 2009, asi como un
nuevo centro de operaciones en la ciudad de Aguascalientes, y pretendemos desarrollar una red de cajeros autométi-
COs propia que serd operada por nosotros en todo el pais. Es posible que no podamos instrumentar completamente
nuestros planes de expansion debido a diversos factores, entre los que se incluyen, sin limitar, cambios adversos en
las condiciones econémicas de México o a nuestra capacidad para acceder a financiamiento en los términos y condi-
ciones que consideremos aceptables, o la capacidad de contratar a personal competente para las nuevas localidades
propuestas. Las dificultades para instrumentar nuestra expansion planeada puede originar retrasos en la obtencién de
los ingresos proyectados o en las metas de utilidades, o bien, efectos adversos en nuestro negocio, en nuestros resul-
tados de operacién o en nuestra situacién financiera.
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La competencia que constituyen otros proveedores de microfinanciamiento, bancos e instituciones
financieras, asi como los programas sociales estatal es, podrian perjudicar nuestra rentabilidad
y posicién en la industria mexicana del microfinanciamiento

Nuestra competencia son otros oferentes de crédito a los segmentos de bajo ingreso de la poblacién mexicana,
en particular cajas de ahorro, uniones de crédito, cooperativas, Sofoles, otras Sofoms, sociedades de ahorro y prés-
tamo popular, bancos y otras instituciones financieras que componen el sector financiero tradicional en México y
organizaciones no gubernamentales u ONGs. Ademas, tenemos competencia proveniente del sector publico, dado
gue el gobierno mexicano actualmente ofrece sus propios programas de microfinanciamiento. Podemos enfrentar
mayor competencia a medida que avancemos en la expansion de nuestras operaciones en México. Las instituciones
con las cuales podriamos competir podrian tener activos 'y capital, reconocimiento, penetracion geografica, y otros
recursos significativamente mayores a |os nuestros. Adicionalmente, nuestros competidores podrian estar mejor pre-
parados que nosotros para anticipar y responder a las tendencias del mercado. La competencia al interior de nuestro
mercado podria generar un efecto adverso en nuestro negocio, en nuestros resultados de operacion, prospectosy en
nuestra situacion financiera.

La introduccion de nuestros nuevos productos y servicios podria no resultar exitosa

Como parte de nuestra estrategia de negocios, planeamos desarrollar e introducir productos y servicios que
complementen nuestras actividades microcrediticias, como otros tipos de créditos o productos en materia de seguros
através de alianzas con compafiias de seguros, en cada caso adaptados a |os segmentos de bajo ingreso de la pobla-
cién mexicana. Sin embargo, no podemos garantizar que desarrollaremos estos productos o servicios 0 que estos
nuevos productos y servicios tendran éxito una vez que sean ofrecidos a nuestros clientes o en el futuro o que po-
dremos llegar a acuerdos en términos aceptables con las compafiias de seguros. Es posible que no seamos capaces de
anticipar adecuadamente las necesidades 0 deseos de nuestros clientes, y también cabe la posibilidad de que dichas
necesidades o deseos cambien en el tiempo, lo cual podria hacer que algunos de nuestros productos y servicios que-
den obsoletos. Mas aln, podriamos enfrentar dificultades para lograr rentabilidad a ofrecer estos productos y servi-
cios e incurrir en costos significativos relacionados con dichos productos.

Es posible que no podamos obtener €l capital o los créditos necesarios en condiciones aceptables
0 es posible que no los obtengamos en lo absoluto

Nuestra capacidad para obtener financiamiento adiciona en el futuro, en términos aceptables, esta sujeta a di-
versos factores inciertos, que incluyen nuestra calificacion crediticia, posicion financiera futura, los resultados de
operacion y los flujos de efectivo; € otorgamiento de autorizaciones gubernamentales regulatorias necesarias; las
condiciones generales del mercado para las actividades de obtencion de fondos por parte de las instituciones finan-
cieras; y las condiciones macroeconomicas, politicas y otras en México. Es posible que no podamos obtener finan-
ciamiento adicional necesario u obtenerlo en forma oportuna o en los términos aceptables. Actualmente nuestro fi-
nanciamiento proviene de lineas de crédito con HSBC México y SHF.

La disminucién de nuestra calificacién crediticia incrementaria nuestro costo de financiamiento

Nuestra calificacion crediticia se basa en la solidez financiera, la calidad crediticiay la diversificacion en nues-
tra cartera de crédito; € nivel y la volatilidad de nuestros ingresos; nuestra adecuacion de capital; la calidad de
nuestra administracién; laliquidez de nuestro balance general y nuestra capacidad para acceder a un amplio espectro
de fuentes de financiamiento. Cambios adversos en nuestra calificacion crediticia podrian incrementar nuestros cos-
tos de financiamiento, |0 que a su vez podria tener un efecto negativo en nuestros negocios, resultados de operacion,
prospectos y situacién financiera.

34



Estamos expuestos a fluctuaciones en lastasas de interésy a otros riesgos del mercado

Nuestro margen financiero y el valor de mercado de algunos de nuestros activos y pasivos estn expuestos a va-
riaciones relacionadas con la volatilidad de las tasas de interés. Los cambios en |as tasas de interés afectan nuestros
ingresos por intereses, €l volumen de los créditos que generamos y nuestros costos financieros, asi como el valor de
mercado de algunos de nuestros valores. Por gjemplo, cuando las tasas de interés suben, debemos pagar un mayor
interés sobre los créditos tomados en préstamo mientras que |os intereses que devengan nuestros créditos no suben
tan répidamente, lo que hace que disminuyan nuestro margen financiero, que conforma la mayor parte de nuestros
ingresos. Ademas, el valor de mercado de nuestras inversiones en valores puede fluctuar, afectando negativamente el
valor de estos activos. Las fluctuaciones en las tasas de interés y los precios vigentes en el mercado pueden tener un
efecto adverso significativo en nuestra situacion financieray nuestros resultados de operacion.

Si no somos capaces de controlar eficazmente el nivel de créditos vencidos en € futuro,

0 S nuestras estimaciones preventivas para riesgos crediticios son insuficientes para cubrir futuras
pérdidas crediticias, nuestra situacion financiera y resultados de operacion podrian verse afectados
significativa y adversamente

L os créditos vencidos pueden afectar negativamente nuestros resultados de operacion. No podemos asegurar que
seremos capaces de controlar eficazmente el nivel de estos créditos en nuestra cartera de crédito. La cantidad de cré-
ditos vencidos podria aumentar en el futuro. Ademas, algunos factores que escapan a nuestro control, como € im-
pacto de las tendencias macroecondmicas y los sucesos politicos que afectan a México, eventos adversos que afectan
industrias especificas o desastres naturales, podrian generar un aumento de créditos vencidos. Nuestras estimaciones
preventivas para riesgos crediticios pueden no ser suficientes para cubrir un incremento en el nimero de créditos
vencidos o de poca calidad crediticia, o cualquier deterioro futuro en la calidad general de nuestra cartera crediticia
total. Si la calidad de nuestra cartera crediticia total se deteriora, podria ser necesario aumentar nuestras estimaciones
preventivas para riesgos crediticios, |0 que afectaria negativamente nuestra situacion financiera y los resultados de
operacién. Ademas, no existe ningin método preciso para predecir |os riesgos crediticios, y ho podemos asegurar
gue nuestros procedimientos de control y administracion de riesgo seran capaces de predecir eficazmente y/o dismi-
nuir dichas pérdidas o que las estimaciones preventivas para riesgos crediticios seran suficientes para cubrir riesgos
crediticios futuros. Si no podemos controlar el nivel de créditos vencidos, nuestra situacion financiera y resultados
de operacion se verian afectados.

Cualquier interrupcién o falla en nuestros sistemas informaticos puede afectar negativamenta
nuestras operaciones

Nuestro éxito depende en gran parte de la operacion eficiente e ininterrumpida de nuestros sistemas de hardware
de computacion y de comunicacion, incluidos |os sistemas relacionados con |a operacion de nuestro centro de opera
ciones en la ciudad de Ledn y nuestro nuevo centro de operaciones que abriremos en la ciudad de Aguascalientes.
Nuestros sistemas y operaciones computacionales y de comunicacién podrian sufrir dafios o interrupciones debido a
incendios, inundaciones, pérdidas de energia eléctrica, fallas en las telecomunicaciones, virus computacionales,
irrupciones fisicas o electrénicas u otros eventos o interrupciones similares. Cualquiera de estos eventos podria pro-
vocar interrupciones en los sistemas, retrasos y pérdidas de informacién importante, y podrian impedir nuestras ope-
raciones por completo 0 que operemos bajo niveles dptimos. Mas alin, nuestro plan de recuperacion frente a desas-
tres podria ser insuficiente para todas las eventualidades, y nuestros seguros podrian tener una cobertura inadecuada
0 presentar limitaciones que nos impedirian recibir una indemnizacion completa en caso de interrupciones de gran
magnitud u otro tipo de dafios en nuestros sistemas. Si cualquiera de estos eventos ocurriese, incurririamos en gastos
sustanciales y nuestras operaciones, a igual que nuestros resultados de operacion y situacion financiera, podrian
verse adversamente perjudicados.
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Nuestra incapacidad para mantener y actualizar oportunamente nuestra infraestructura informatica
y sistemas de administracion de riesgo crediticio podria afectar negativamente nuestra
competitividad, situacién financiera y resultados de operacién

Nuestra capacidad para operar y seguir siendo competitivos depende de nuestra capacidad para mantener y ac-
tualizar nuestra infraestructura para las tecnologias de informacién en forma oportuna y eficaz en funciéon de los
costos. Para seguir siendo competitivos, debemos realizar inversiones y mejoras continuas en nuestra infraestructura
para las tecnologias de informacion. Nuestros sistemas de informacion que procesan la informacién disponible y
recibida por nuestra administracion pudieran no ser oportunos y suficientes para administrar los riesgos futuros o
para planificar y responder frente a los cambios futuros en las condiciones del mercado y frente a otros aconteci-
mientos en nuestras operaciones futuras. Podriamos experimentar dificultades para actualizar, desarrollar y expandir
dichos sistemas lo suficientemente rapido para acomodar nuestra creciente base de clientes y gama de productos y
servicios. El hecho de no mantener, mejorar o actualizar eficientemente nuestra infraestructura para las tecnologias
de lainformacién y nuestros sistemas de informacién de administracion en forma oportuna podria afectar significati-
vay negativamente nuestra competitividad, situacion financieray los resultados de operacion.

Dependemos de personal clave

Dependemos de los servicios de nuestros principales funcionarios y empleados clave. La pérdida de cualquiera
de nuestros principal es funcionarios experimentados, empleados clave o administradores de alto nivel podria afectar
negativamente nuestra capacidad para instrumentar nuestra estrategia de negocios. Adicionalmente, paralelamente
a nuestra expansion planeada, nuestro éxito futuro también depende de nuestra capacidad continua para identificar,
contratar, capacitar y retener a otros empleados calificados en el area de ventas, mercadotecnia y administracion.
La competencia para encontrar a personal calificado es intensa y puede que seamos incapaces de atraer, integrar o
retener a dicho personal en base a niveles de experiencia 0 remuneracion gue son necesarios para mantener nuestra
calidad y reputacion o para sustentar o expandir nuestras operaciones. Nuestro negocio podria verse significativa y
negativamente afectado si no podemos atraer y retener a este personal necesario.

Bajo ciertas circunstancias, podriamos estar expuestos a gastos adicionales de caracter laboral

Salvo por los administradores y ciertos empleados administrativos, al 30 de junio de 2007, el 74.0% de nuestra
fuerza laboral, contratados a través de nuestras subsidiarias, es sindicalizada. Los sueldos, salarios, prestaciones,
niveles de contratacién de personal y otros términos son negociados conforme a contratos colectivos y son revisados
anualmente. En consecuencia, |os resultados de las referidas negociaciones podrian incrementar nuestros costos la-
boralesy limitar nuestra capacidad para maximizar la eficiencia de nuestras operaciones. Ademas, en caso de paro o
huelga en cualquiera de las empresas de servicio de personal, nuestra capacidad para llevar a cabo nuestras opera-
ciones podria verse deterioraday, por ende, nuestra situaci én financiera podria verse negativamente impactada.

Dado que las personas empleadas por nuestras subsidiarias Prosefindep, y Ejecutivos Santa Fe, son empleados
de dichas subsidiarias no estamos obligados a hacer reparto de PTU a dichas personas. Sin embargo, no se puede
asegurar de que las autoridades jurisdiccional es |aboral es mexicanas respal daran nuestra determinacién en el sentido
de que estas personas no son nuestros empleados. Prosefindep y Ejecutivos Santa Fe estan obligadas a hacer repartos
de utilidades conforme ala legislacion mexicana.

Ademas, a 30 de junio de 2007, aproximadamente el 26.1% de nuestra fuerza de ventas estaba conformada por
promotores independientes de ventas cuya compensacion se basa exclusivamente en comisiones y otros incentivos
con base en las ventas que ellos realizan. No son ni consideramos como empleados a personal cuya remuneracion se
basa en comisiones. Sin embargo, no podemos asegurar que el IMSS, las autoridades jurisdiccionales laborales o
cualquier otra autoridad mexicana competente compartiran nuestra interpretacion en el sentido de que estas personas
no son nuestros empleados. En dicho caso, podriamos ser requeridos a pagar las cuotas de seguridad social de estas
personas de la misma manera como si fueran nuestros empl eados.
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En caso que fuésemos obligados a pagar las cuotas de seguridad social u otras prestaciones, incluida la partici-
pacion en utilidades con respecto al personal con base en comisiones, nuestros resultados de operacion podrian sufrir
un impacto negativo.

Si bien no estamos sujetos significativamente a las normas que rigen a los bancos e instituciones
financieras en México, cualquier cambio en las normas mexicanas, incluida la imposicion de un maximo
a lastasas de interés, puede perjudicar nuestros resultados de operacion y situacién financiera

Podrian darse, en €l futuro, cambios significativos en el sistema regulatorio o en la aplicacion de las leyes 'y re-
glamentos que nos podrian afectar negativamente. Especificamente, las leyes y reglamentos mexicanos actualmente
no imponen limite alguno a las tasas de interés que cobramos en las operaciones de crédito. En el futuro, €l Estado
mexicano podriaimponer limitaciones o requisitos de informacién o de otro tipo en relacion con dichas tasas de inte-
rés que nos podrian ser aplicables.

Adicionalmente, somos una institucion financiera mexicanay, por lo tanto, estamos sujetos a las disposiciones
especificas del articulo 22 de la LMV, incluyendo disposiciones especificas de gobierno corporativo que nos son
aplicables. Los inversionistas deben revisar y entender las diferencias que por ley nos son aplicables. Véase
“El Mercado de Valores Mexicano —Regulacion del Mercado y Normas de Inscripci on —Antecedentes Histéricos y
Promulgacién de laLMV”. Nuestra situacion financiera y resultados de operacién se pueden ver afectados de forma
relevante por cambios en las leyesy reglamentos actuales.

La adquisicion de cierto porcentaje de nuestro capital social por parte de ciertas entidades pueden aumentar
nuestra carga regulatoria y/o afectar negativamente nuestros resultados de operacién y posicién financiera

Somos una Sofom no reguladay, por |o tanto, no estamos sujetos a los requisitos y disposiciones aplicables alas
Sofoms reguladas y otras instituciones financieras en México Sin embargo, a pesar de que somos una Sofom no re-
gulada, estamos sujetos a ciertas regulaciones de | as autoridades gubernamentales mexicanas. En el supuesto de que
estuviéramos directamente afiliados a un banco mexicano o sociedad controladora de grupo financiero que controle a
un banco, seriamos considerados como una Sofom regulada. Ademas, en € caso de que una persona controlara o
tuviera una participacion mayoritaria en nosotros, asi como en una institucion de crédito, también seriamos conside-
rados como una Sofom regulada y por lo tanto, las reglas aplicables a las Sofoms reguladas nos serian aplicables,
incrementando significativamente nuestra carga regulatoria. Las Sofoms reguladas estén sujetas a las disposiciones y
vigilancia de la CNBV vy a ciertos requisitos aplicables a bancos, incluyendo requisitos de adecuacion de capital,
reglas de reporte y de operaciones con partes relacionadas. Por ejemplo, podriamos convertirnos en una Sofom re-
gulada st HSBC adquiere acciones en términos del Convenio entre Accionistas con HSBC o través de laBMV des-
pués de la Oferta Global. Véase “ Accionistas Principales y Accionistas Vendedores —Convenios con HSBC”.

A este respecto, la adquisicion de ciertos montos de nuestro capital social por parte de un banco o sociedad
controladora de un grupo financiero podria incrementar nuestra carga regulatoria y/o afectar negativamente nuestros
resultados de operacion o situacion financiera. Véase “ Supervision y Regulacién de Ciertas Entidades Financieras en
el Mercado Mexicano —Sofoms.”
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Factores de Riesgo Relacionados con lasAccionesy la Oferta Global
Puede ser que no se desarrolle un mercado liquido para nuestras Acciones

Si bien nuestras acciones estan inscritas en la BMV, no podemos asegurar que se desarrolle un mercado liquido
para nuestras Acciones. Antes de ser inscritas en laBMV, no existia un mercado publico para huestras Accionesy no
hay garantia de que surja 0 se mantenga un mercado activo. La BMV es considerablemente més pequefia, menos
liquida'y generalmente més volétil que la mayoria de las bolsas de valores de los Estados Unidos. Ademas, laBMV
opera mediante un sistema que suspende |a operacion de acciones de un determinado emisor cuando los cambios en
el precio de dichas acciones (expresado como un porcentaje del precio de apertura de ese dia) excede ciertos niveles.
Como resultado de estos factores, es posible que usted no pueda vender sus Acciones o no pueda hacerlo en € mo-
mento o al precio que usted desea.

El precio de mercado de nuestras Acciones puede ser volatil

El precio de intermediacion de nuestras Acciones a partir de esta oferta puede fluctuar considerablemente y
puede ser mayor o menor al precio que usted pago, dependiendo de muchos factores, algunos de |os cuales escapan a
nuestro control y pueden no estar relacionados con nuestros resultados de operacion. Estas fluctuaciones podrian
hacer que usted pierda toda o parte de su inversion en nuestras Acciones. Los factores que podrian provocar fluctua-
ciones incluyen, pero no estén limitados a, los siguientes:

+ |apercepcion que tienen los inversionistas de nuestras perspectivas y las perspectivas de la industria del mi-
crofinanciamiento;

+ diferencias entre nuestros resultados financieros y de operacion reales y aquéllos esperados por los inversio-
nistas,

+ |as medidas adoptadas por nuestros principales accionistas con respecto a la engjenacion de Acciones de las
que son titulares indirectos, o la percepcién de que dichas medidas pueden ocurrir;

+ ¢l anuncio de nuestra parte o de nuestra competencia sobre adquisiciones, enajenaciones, asociaciones estra-
tégicas, coinversiones (joint ventures) o compromiso de capitales significativos;

+ condiciones econdmicas generales en México;

+ |as condiciones politicas y de mercado en México, los Estados Unidos y otros paises;

+ fluctuaciones en €l tipo de cambio entre el Peso y el Ddlar, en particular la depreciacion del Peso;
+ ¢l ingreso o salida de personal clave de administracion;

+ |asfluctuaciones en nuestros ingresos, incluidos los resultados de operacién trimestrales; y

+ lasfluctuaciones amplias del mercado de capitales.

Las emisiones futuras de acciones o las ventas futuras de acciones por parte de nuestros principales
accionistas, o la percepcion de que dichas ventas pueden ocurrir, pueden provocar una reduccion
del precio de mercado de nuestras Acciones

En el futuro, podriamos emitir valores de capital adicionales para efectos de financiamiento y otros fines corpo-
rativos generales, aunque actualmente no hay intencién de hacerlo. Adicionalmente, nuestros principales accionistas
podrian vender su participacién en nuestra empresa. Cualquiera de dichas emisiones o ventas, o la perspectiva de que
cualquiera de dichas emisiones o ventas podria ocurrir, podrian diluir los derechos corporativos y econémicos de los
accionistas o podrian crear una percepcion negativa en el mercado, lo que, potencialmente, haria bajar €l precio de
mercado de nuestras Acciones.
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Latitularidad y transmisién de nuestras Acciones esta sujeta a ciertas restricciones de conformidad
con nuestros Estatutos

La titularidad y transmision de nuestras Acciones esta sujeta a ciertos requisitos, opciones y restricciones de
conformidad con laLMV y nuestros Estatutos. Para mas informacion acerca de éstas y otras restricciones relativas a
latitularidad y transmision de Acciones. Véase “El Mercado de Valores Mexicano —Uso de Informacion Privilegia-
da, Restricciones a la Intermediacion de Valores, Ofertas Plblicas de Adquisicion y Desliste —Adquisiciones Signi-
ficativas y Ofertas Plblicas de Adquisicion” y “Descripcion de Nuestro Capital Social y Estatutos —Cambios en
Nuestro Capital Social y Derechos de Preferencia por Aumentos de Capital en Nuestros Estatutos’.

Nuestros Estatutos limitan la capacidad de los accionistas no mexicanos para invocar la proteccion
de sus gobiernos con relacion a sus derechos de accionistas

Conforme a las exigencias de la legislacién mexicana, nuestros Estatutos establecen que los accionistas no me-
xicanos serén considerados mexicanos con respecto a su participacion en nuestra Sociedad y se considera que han
convenido a no invocar la proteccion de sus respectivos gobiernos en ciertas circunstancias. En virtud de esta dispo-
sicion, se considera que un accionista no mexicano ha convenido en no invocar a la proteccién de su propio gobierno
solicitandole presentar una queja diplomética ante €l gobierno mexicano con respecto a sus derechos accionarios en
su calidad de accionista, pero no se considera que haya renunciado a cualquier otro derecho que pudiere tener, in-
cluido cualquier derecho conferido en las leyes en materia de valores de Estados Unidos u otras jurisdicciones, en
relacion con su inversion en nuestra Sociedad. Si usted como extranjero invoca dicha proteccion gubernamental en
contravencion al presente acuerdo, sus Acciones podrian ser confiscadas en beneficio de la nacién mexicana.

Las medidas adoptadas por nuestro accionista de control podrian contraponerse a sus intereses

Como consecuencia de la Oferta Global, esperamos que el Fideicomiso de Control continle siendo el titular de
una participacion de control de nuestras acciones en circulacion con derecho a voto. Por consiguiente, nuestro accio-
nista de control continuara teniendo el control (sujeto a derechos minoritarios por ley en México) sobre todas las
decisiones corporativas que requieren de la aprobacion o participacion de los accionistas, incluida el nhombramiento
del director general, la eleccién de la mayoria de los miembros de nuestro consejo de administracion y la determina-
cion de nuestras estrategias de negocios, incluyendo la aprobacion de cualquier reorganizacion corporativa, enajena-
cion de activos, fusiones 'y cualquier otro tipo de operacion extraordinaria, asi como los tiempos y pago de dividen-
dos. Ademas, nuestro accionista de control puede tener interés en buscar coinversiones (joint ventures),
adquisiciones, enajenaciones, financiamientos u otras operaciones similares que podrian estar en conflicto con los
intereses de otros accionistas. En consecuencia, nuestro accionista de control podria tener intereses que difieren de
los suyos y podria votar de una manera con la que usted no esté de acuerdo y que podria ser adverso a sus intereses.
Ademas, |as medidas adoptadas por nuestro accionista de control con respecto a la enajenacion de nuestras acciones,
o la percepcidn de que dichas medidas ocurriran, podrian afectar negativamente |0s precios de nuestras Acciones.

Adicionamente, de acuerdo con ciertos convenios entre accionistas y contratos de fideicomiso celebrados entre
nuestros accionistas principales, la transmision de nuestras acciones (que no sean las Acciones que se ofrecen en
México y de acuerdo a este Prospecto) esta sujeta a las reglas, procedimientos y opciones que ahi se establecen.
El gjercicio de ciertos de los derechos que ahi se contemplan podria resultar en un cambio significativo a nuestra
composicién accionaria entre nuestros accionistas principales. Véase “Accionistas Principales y Accionistas Vende-
dores —Convenios con HSBC.”
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Nuestros Estatutos requieren de la previa autorizacion de nuestro consgjo de administracion s una persona
0 grupo de personas pretende adquirir, o crear grupos, de 9.99% o mas de nuestro capital social.

Nuestros Estatutos establecen que ninguna persona o grupo de personas pueden adquirir 9.99% o mas de nuestro
capital social, o de otro modo aceptar actuar o votar como grupo que represente 9.99% o més de nuestro capital so-
cial, sin la autorizacién previa de nuestro consejo de administracion, autorizacion que deberd ser otorgada o negada
al cumplirse 90 dias a partir de la fecha en que se notifico la operacion propuesta al consegjo de administracion. Esta
disposicion pudiera desalentar a posibles adquirentes de nuestras Acciones o un porcentaje significativo de nuestras
Acciones, y por tanto, pudiera afectar la liquidez y precio de las mismas. Véase “Descripcion de Nuestro Capital
Social y Estatutos —Cambios en Nuestro Capital Social y Derechos de Preferencia por Aumentos de Capital en
Nuestros Estatutos.”

Factores de Riesgo Relacionados con M éxico

Las condiciones econdmicas o politicas adversas en México podrian afectar negativamente
nuestra situacion financiera y nuestros resultados de operacion

Somos una institucion financiera mexicana, y todas nuestras operaciones se llevan a cabo en México y dependen
del desempefio de la economia mexicana. En consecuencia, nuestro negocio, situacion financiera y resultados de
operacion pueden verse afectados por las condiciones generales de la economia mexicana, sobre las que no tenemos
ningln control. En €l pasado, México ha experimentado crisis econémicas causadas por factores internosy externos,
las cuales se han caracterizado por inestabilidad en los tipos de cambio, inflacion elevada, altas tasas de interés a
nivel nacional, recesién econémica, reduccion de los flujos de capital extranjeros, reduccion de la liquidez en €
sector bancario y altas tasas de desempleo. No podemos asegurar que dichas condiciones no se repetiran o que di-
chas condiciones no tendran un efecto significativo y adverso en nuestro negocio, situacion financiera o resultados
de operacion.

Ademés, lainestabilidad social y politicaen México u otros acontecimientos sociales o politicos adversos dentro
de, o que afecten a, México podrian perjudicarnos a nosotros, a nuestra capacidad para obtener financiamiento, a
nuestros resultados de operacion y a nuestra capacidad para pagar dividendos. También es posible que la incerti-
dumbre politica pueda afectar negativamente los mercados financieros mexicanosy €l precio de mercado de nuestras
Acciones.

Los cambios en la politica econdmica mexicana pueden afectarnos negativamente

El gobierno mexicano ha gjercido y continGa gjerciendo una fuerte influencia en la economia mexicana. Como
resultado, las medidas econdmicas adoptadas por €l gobierno mexicano podrian tener un impacto significativo en las
entidades del sector privado mexicano en general, asi como también en las condiciones y los precios de mercado y
en larentabilidad de los val ores mexicanos, incluidas las Acciones.

En julio de 2006, Felipe Calderdn Hinojosa, candidato presidencial del Partido Accion Nacional (PAN), gand
las elecciones presidenciales en México. El Congreso mexicano esta dividido politicamente puesto que e PAN no
tiene mayoria. Se puede dar €l caso de que la presidencia del Sr. Calderén no pueda instrumentar cambios significa-
tivos en las leyes, politicas publicas y/o normas que podrian afectar la situacién politicay econémica en México, 1o
gue perjudicaria nuestro negocio. Véase “Comentarios y Andlisis de la Administracién Sobre |os Resultados de Ope-
racion y Situacién Financiera de la Emisora—Situacion Econdmica en México”.
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Adicionalmente, recientemente, el gobierno mexicano ha llevado a cabo cambios en las leyes fiscales aplicables
a las empresas mexicanas, las cuales también nos afectan. Si el gobierno mexicano instrumentase cambios adiciona-
les alas leyes en materia fiscal que se tradujeran en mayores obligaciones tributarias sobre 10s ingresos o activos, o
en e pago de nuevos impuestos, estariamos obligados a pagar montos mas elevados conforme a dichos cambios
0 Nuevos impuestos, |0 que podria tener un impacto significativo y adverso en nuestros resultados de operacion.
Ademés, cualquier cambio en la Constitucion mexicana o en cualquier otra ley mexicana podria tener un impacto
significativo y adverso en nuestros resultados de operacion.

La legislacion fiscal recientemente aprobada podria impactar nuestro flujo de efectivo futuro de operaciones

El 1 de octubre de 2007, la SHCP publicé en el DOF dos nuevos impuestos federales aplicables a las sociedades
mexicanas:

A. El Impuesto Empresarial a Tasa Unica, o IETU, que sera obligatorio a partir del 1 de enero de 2008, es una
forma de impuesto minimo alternativo que reemplazara el impuesto al activo que se ha aplicado a sociedades
y otros contribuyentes en México por varios afios. El IETU es un impuesto que gravara unicamente el ingreso
derivado de la enajenacion de bienes, prestacion de servicios independientes y otorgamiento del uso o goce
temporal de bienes, a una tasa del 16.5% para el afio calendario 2008, 17% para €l afio calendario 2009 y
17.5% para €l afio calendario 2010 en adelante. Una sociedad mexicana esta obligada a pagar el IETU si
como resultado del célculo del IETU el monto del impuesto pagadero de conformidad con el IETU excede
del ingreso gravable de una sociedad de conformidad con la LISR. En términos generales, el IETU se deter-
mina aplicando las tasas que se mencionan anteriormente a la cantidad que resulte de disminuir de la totali-
dad de los ingresos percibidos por |a enajenacidn de bienes, prestacion de servicios independientes y otorga-
miento del uso o goce tempora de bienes, entre otras cosas, las erogaciones por los bienes adquiridos
(consistentes en materia prima e inversiones de capital), los servicios proporcionados por contratistas inde-
pendientes y los pagos por el uso 0 goce temporal de bienes requeridos para el cumplimiento de las activida-
des gravables de conformidad con el IETU. Los pagos de salarios e intereses por operaciones de financia-
miento no son deducibles para efectos de la determinacién del IETU. Sin embargo, los salarios sujetos al
impuesto sobre larentay aportaciones de seguridad social pagados a empleados son acreditadles para efectos
de ladeterminacién del IETU.

B. El Impuesto a los Depdsitos en Efectivo, serd obligatorio a partir del 1 de julio de 2008 de conformidad
con el cual los depdsitos bancarios en efectivo en exceso de $25,000 estardn sujetos a una retencion del 2%.
Dichas retenciones fiscales seran acreditables contra el impuesto sobre la renta, pero el efecto de este nuevo
impuesto podra afectar nuestra liquidez de flujo de efectivo. Véase “Comentarios y Andlisis de la Adminis-
tracion Sobre los Resultados de Operacion y Situacion Financiera de la Emisora —Liquidez y Recursos de
Capital.”

L os acontecimientos en otros paises podrian afectar negativamente la economia mexicana
y nuestros resultados de operacion

La economia mexicana podria verse afectada, en diversa medida, por las condiciones econémicas y de mercado
de otros paises, incluyendo los Estados Unidos. Si bien las condiciones econémicas en otros paises pueden diferir
significativamente de las condiciones econdmicas de México, la reaccién de los inversionistas ante acontecimientos
adversos ocurridos en otros paises puede afectar negativamente el valor de mercado de los valores de los emisores
mexicanos. Por gjemplo, en octubre de 1997, el precio de los valores de deuda y capital mexicanos disminuyé sus-
tancialmente como resultado de una fuerte caida en los mercados de valores asiaticos. Algo similar ocurrié en la se-
gunda mitad del 1998 y principios de 1999 cuando €l precio de los valores mexicanos se vio afectado por la crisis
econdmica en Rusiay Brasil. El precio de mercado de los valores de las empresas mexicanas, incluyendo las Accio-
nes, podria verse afectado, en diversos grados, por las condiciones econdmicas y de mercado de otros paises en el
futuro. También, las variaciones de las tasas de interés en los Estados Unidos podria afectar indirectamente nuestro
costo de financiamiento y tasas de interés aplicables a nuestros créditos.
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LA OFERTA GLOBAL

CARACTERISTICASDE LA OFERTA GLOBAL

Emisora:
ClavedePizarra:

TipodeValor:

Tipo de Oferta:

Accionistas Vendedores:

Intermediario Colocador en M éxico:

Intermediario Colocador
en el Extranjero:

Namer o de Acciones ofrecidas
en la Oferta Global:

Namer o de Acciones ofrecidas
en la Oferta en M éxico:

Financiera Independencia, S.A.B. de C.V., SOFOM, E.N.R.
“FINDEP".

Acciones ordinarias Serie Unica, sin expresion de valor nominal, con ple-
nos derechos de voto, representativas del capital social de la Emisora
(las“Acciones’), de las cuales la totalidad son representativas de la parte
variable del capital social, de libre suscripcion.

La Oferta en México sera una oferta publica mixta consistente en una
ofertapublicainicia primaria de suscripcion y una oferta publica secunda-
ria de venta realizada en México, y simultaneamente la Oferta en el Ex-
tranjero serd una oferta en los Estados Unidos y en otros mercados inter-
nacionales para un total de hasta 136,000,000 Acciones (incluyendo las
Opciones de Sobreasignacion).

La Oferta en México se redliza a través de laBMV y la Oferta en el Ex-
tranjero se realizara bajo la Regla 144-A y la Regulacion “S” de la Ley de
Valores de 1933 de los Estados Unidos y la normatividad aplicable de los
paises en que dicha oferta sea realizada.

(i) J.P. Morgan, SA., Ingtitucién de Banca Multiple, J.P. Morgan Grupo
Financiero, Division Fiduciaria, actuando como fiduciario del Fideicomiso
de Control y (ii) JP. Morgan, S.AA., Ingitucién de Banca Mdultiple,
J.P. Morgan Grupo Financiero, Division Fiduciaria, actuando como fidu-
ciario del Fideicomiso Minoritario.

GBM.

Credit Suisse

En la Oferta Global se ofreceran hasta (a) 136,000,000 Acciones, mismas
gue, en su conjunto, representan hasta el 20.0% del total de las acciones de
la Sociedad, considerando la Opcién de Sobreasignacion o
(b) 118,300,000 Acciones, mismas que, en su conjunto, representan hasta
el 17.4% del total de las acciones de la Sociedad, sin considerar la Opcidén
de Sobreasignacion.

En la Oferta en México se ofreceran hasta (a) 47,600,000 de Acciones,
mismas que, en su conjunto, representan hasta el 7.0% del total de las ac-
ciones de la Sociedad, considerando la Opcién de Sobreasignacion en
México o (b) 41,405,000 de Acciones, mismas que, en su conjunto, repre-
sentan hasta el 6.1% del total de las acciones de la Sociedad, sin conside-
rar la Opcién de Sobreasignacion en México.
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NuUmer o de Acciones ofrecidas
en la Oferta en el Extranjero:

Precio de colocacién:

Bases para la deter minacion
del precio:

Monto total dela Oferta Global:

Monto total de la Oferta en M éxico:

Monto total dela Oferta Primaria
en México:

Monto total dela Oferta
Secundaria en M éxico:

Monto total dela Oferta
en el Extranjero:

Fecha dela Oferta en M éxico:
Fechade Cierredel Libro:
FechaderegistroenlaBMYV:

Fecha deliquidacién dela Oferta
en México:

Depositario:

Forma de liquidacion:

Opciodn de Sobreasignacién:

(@) Opcidn de Sobreasignacion
en M éxico:

En la Oferta en el Extranjero se ofreceran hasta (a) 88,400,000 de Accio-
nes, mismas que, en su conjunto, representan hasta el 13.0% del total de
las acciones de la Sociedad, considerando la Opcidn de Sobreasignacion
en el Extranjero o (b) 76,895,000 de Acciones, mismas que, en su con-
junto, representan hasta el 11.3% del total de las acciones de la Sociedad,
sin considerar la Opcion de Sobreasignacion en el Extranjero.

El precio de colocacién en la Oferta Global sera de $24 Pesos por Accién.
Las bases para la determinacion del precio de colocacion incluyen, entre
otras, €l historial operativo, la situacion financiera actual, las expectativas
futuras, los mercados y la administracion de la Sociedad, la situacién fi-
nanciera y las expectativas del sector en e que opera la Sociedad y las
condiciones generales de los mercados de capital.

$3,264,000,000 Pesos (incluyendo la Opcion de Sobreasignacion) o
$2,839,200,000 Pesos (sin considerar la Opcidn de Sobreasignacion).

$1,142,400,000 Pesos (incluyendo la Opcion de Sobreasignacion) o
$993,720,000 Pesos (sin considerar la Opcidn de Sobreasignacion).

$378,000,000 Pesos (incluyendo la Opcién de Sobreasignacion) o
$378,000,000 Pesos (sin considerar la Opcidn de Sobreasignacion).

$764,400,000 Pesos (incluyendo la Opcién de Sobreasignacion) o
$615,720,000 Pesos (sin considerar la Opcidn de Sobreasignacion).

$2,121,600,000 Pesos (incluyendo la Opcion de Sobreasignacion) o
$1,845,480,000 Pesos (sin considerar la Opcidn de Sobreasignacion).

1 de noviembre de 2007.

31 de octubre de 2007.

1 de noviembre de 2007.

6 de noviembre de 2007.

Losttitulos representativos de las Acciones se encuentran depositados en €
Indeval.

Las Acciones objeto de la Oferta en México se liquidaran en efectivo a
través del Indeval.

Los Accionistas Vendedores han otorgado al Intermediario Colocador en
México ciertas opciones para colocar hasta 6,195,000 de Acciones adicio-
nales en la Oferta Secundaria en México a un precio igual al Precio de la
Oferta.
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(b) Opcidn de Sobreasignacion
en el Extranjero:

Condiciones suspensivas
y resolutorias:

Por centaje del capital social
querepresenta la Oferta Global:

Estructura del capital social:

1 Monto histérico sin reflgjar actualizaciones.

La Opcion de Sobreasignacion en México sera equivalente aproximada-
mente a 15.0% de las Acciones de la Oferta en México (sin considerar las
Acciones materia de la propia Opcion de Sobreasignacion en México).
La Opcién de Sobreasignacion en México estara vigente hasta por un pla-
zo de 30 dias contados a partir de la Fecha de la Oferta en México, y se
gjercerd en una sola ocasion, total o parcialmente.

Véase “Plan de Distribucion”.

Los Accionistas Vendedores han otorgado al Intermediario Colocador en
el Extranjero ciertas opciones para colocar hasta 11,505,000 de Acciones
adicionales en la Oferta Secundaria en el Extranjero a un precio igua al
Precio de la Oferta

La Opcion de Sobreasignacion en el Extranjero sera equivalente aproxi-
madamente a 15.0% de las Acciones de la Oferta en e Extranjero
(sin considerar las Acciones materia de la propia Opcién de Sobreasigna-
cion en e Extranjero). La Opcion de Sobreasignacion en el Extranjero
estara vigente hasta por un plazo de 30 dias contados a partir de la Fecha
de la Oferta en € Extranjero, y se gjercera en una sola ocasion, total o
parcia mente.

Véase “Plan de Distribucion”.

LaOferta Global esta sujeta a diversas condiciones suspensivas y resoluto-
rias, previstas en los contratos de colocacion celebrados entre la Emisoray
los Intermediarios Colocadores. La conclusién de la Oferta en México se
encuentra condicionada a la conclusion de la Oferta en €l Extranjero y, a
su vez, la conclusion de la Oferta en € Extranjero se encuentra condicio-
nada a la conclusién de la Oferta en México.

Véase “Plan de Distribucion”.

Las Acciones objeto de la Oferta Global representan el 20.0% del capital
en circulacién de Financiera (considerando la Opcidn de Sobreasignacion)
0 €l 17.4% de dicho capital (sin considerar la Opcion de Sobreasignacion).

Inmediatamente antes de la Oferta Global e capital totalmente suscrito y
pagado de Financiera ascenderd a $63,500,000 representado por un total
de 635,000,000 de Acciones y después de la Oferta Global el capital to-
talmente sucrito y pagado de Financiera ascendera hasta a $1,143,500,000
y estara representado por un total de hasta 680,000,000 de Acciones.
(i) AntesdelaOferta Global:

+ Capital social pagado: $63,500,000 Pesos'

+ Capital social fijo: $20,000,000 Pesos

+ Capital social variable: $43,500,000 Pesos



Recur sos Netos para la Emisora:

Politica de dividendos:

Asamblea que aprueba la emisién
delostitulos:

Derechos de voto:

Posibles adquirentes dela Oferta
en México:

+ Acciones suscritas y pagadas. acciones ordinarias, Sn expresion de
valor nominal, Serie Unica, con plenos derechos de voto, representati-
vas dd capital socia de Financiera

(i) Después de la Oferta Global (incluyendo las Acciones Objeto de la
Ofertaen el Extranjero):

+ Capital social pagado: $1,143,500,000 Pesos
+ Capital social fijo: $20,000,000 Pesos
+ Capital social variable: $1,123,500,000 Pesos

+ Acciones suscritas y pagadas. acciones ordinarias, Sin expresion de
valor nominal, Serie Unica, con plenos derechos de voto, representati-
vas dd capital socia de Financiera

Respecto de la Oferta Secundaria Global, Financiera no recibira porcion
alguna de los recursos netos derivados de la misma. Las Acciones objeto
de la Oferta Secundaria son ofrecidas en venta por los Accionistas Vende-
dores. En consecuencia el importe neto total de los recursos derivados de
la colocacion de las Acciones a través de la Oferta Secundaria serd para
los Accionistas Vendedores.

Respecto de la Oferta Primaria Global, se estima que el importe neto (des-
pués de deducir los descuentos y comisiones por colocacion de los Inter-
mediarios Colocadores y las demés comisiones y gastos aplicables) de los
recursos que Financiera obtendra seré de aproximadamente $1,016,573,338.39.

Lalegislacion mexicana exige que se asigne al menos el 5% de las utilida-
des netas (sobre una base no consolidada neto de las deducciones requeri-
das conforme alalegislacion mexicana), a unareservalegal, la que no esta
disponible para distribucion subsecuente. Esta obligacion continta hasta
gue el monto de dicha reserva legal sea igual a 20% de nuestro capital
social pagado (sin gjuste por inflacion). Podemos pagar dividendos solo
con cargo a utilidades (luego de la absorcion o restitucion de pérdidas) y
unicamente después de que se haya cumplido con la constitucion del fondo
de reservalegal. El monto de los dividendos que decretamos y pagamos se
basa, entre otras cosas, en ganancias, flujo de caja, requerimientos de ca-
pital, nuestra situacion financieray otros factores relevantes.

A través de las Resoluciones Unanimes los accionistas de la Sociedad,
entre otras, acordaron la expedicion de los titulos representativos de las
Acciones.

Las Acciones confieren plenos derechos de voto alos tenedores.

Véase “Descripcion de Nuestro Capital Social y Estatutos —Capital So-
cia y Derechos de Voto.”

Personas fisicas y morales de nacionalidad mexicana y extranjera, inclu-
yendo instituciones de crédito, inversionistas institucionales, casas de bol-
sq, ingtituciones de seguros y de fianzas, organizaciones auxiliares de cré-
dito, sociedades de inversion y fondos de pensiones o de jubilaciones o de
primas de antigiiedad, conforme alalegislacion aplicable.
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Registroy listado:

Régimen Fiscal:

M ultiplos:

La Emisora ha solicitado la inscripcion del 100% de sus acciones en €l
RNV vy el listado del 100% de sus accionesen laBMV.

El Régimen Fiscal vigente aplicable ala engjenacion de Acciones a través
delaBMYV para personas fisicas y morales residentes en México y/o en €l
extranjero esta previsto en los articulos 24, 60, 109 fraccion XXVI, 154 y
190 delaLISRy enlaresolucién misceldneafiscal vigente.

Los multiplos aplicables antes y después de la Oferta Global son los si-
guientes:

MUltiplosde Financiera2 Antesdela Oferta Después dela Oferta
Precio/Utilidad® ..o 30.95 33.14
Precio/Valor en libros® .......c..cocoevevenvneeiennns 13.83 7.48
Valor Sociedad/UAFIDA® .........ccccomvemmrennnnes N/A N/A
M ltiplos del secto®

Precio/Utilidad ..........coooerenreierceeeeesene 23.6

Precio/Valor enlibros .........cccceevviiiencneeenne. 6.0

Vaor Sociedad/UAFIDA .......ccoooovvrenreene N/A

M ltiplos del mercado’

Precio/Utilidad .........cccovenniiincincnene 16.8

Precio/Valor enlibros ..o 35

Vaor Sociedad/UAFIDA 7.1

Restricciones en materia

de Transmisiones:

De conformidad con el Contrato de Colocacion celebrado con los inter-
mediarios colocadores de la Oferta Global, la Emisora, sus directores,
funcionarios y &filiadas, asi como los Accionistas Vendedores se obligaron
a que dentro de un plazo de 180 (CIENTO OCHENTA) dias contados a partir
de la Fecha de la Oferta en México, no ofreceran, ni venderan y tampoco
se obligaran a vender, anunciar o a inscribir una oferta publica o privada
de Acciones o de valores representativos del capital social de la Sociedad
o de titulos convertibles en cualesquiera de los anteriores sin €l consenti-
miento por escrito de los intermediarios colocadores de la Oferta Global.

2 Calculado por el Intermediario Colocador en México considerando: (i) el Precio de Oferta Global, y (ii) € niimero de acciones en circulacion
y Estados Financieros Auditados a 31 de diciembre de 2006 y Estados Financieros con Revisién Limitada a 30 de junio de 2006.

3 Calculado por el Intermediario Colocador en México con base en lainformacién disponible del sector en laBMV al 31 de octubre de 2007 y
solo por empresas que cotizan en dicho mercado bursétil y que son Banorte, Inbursay Compartamos.

4 Calculado por e Intermediario Colocador en México con informacién disponible dela BMV al 11 de octubre de 2007.
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DESTINO DE LOSFONDOS

Respecto de la Oferta Secundaria Global, Financiera no recibira porcién alguna de |os recursos netos derivados
de la misma. Las Acciones objeto de la Oferta Secundaria son ofrecidas en venta por los Accionistas Vendedores.
En consecuencia el importe neto total de los recursos derivados de la colocacion de las Acciones a través de la
Oferta Secundaria sera para | os Accionistas Vendedores.

Respecto de la Oferta Primaria Global, se estima que € importe neto (después de deducir los descuentos y co-
misiones por colocacién de los Intermediarios Colocadores y las demés comisiones y gastos aplicables) de los recur-
sos que Financiera obtendra sera de aproximadamente $1,016,573,338.39.

Financiera pretende utilizar 10s recursos netos que obtenga derivado de la Oferta Primaria Global para la colo-
cacion de cartera, para financiar la expansion de nuestra red de sucursales, y otros fines corporativos.
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PLAN DE DISTRIBUCION

En la fecha de determinacion del precio de colocacion, Financieray los Accionistas Vendedores celebraran con
el Intermediario Colocador en México un contrato de colocacion, bajo la modalidad de toma en firme, con respecto a
la colocacion, mediante oferta pablica primaria 'y secundaria en México de hasta 41,405,000 Acciones (sin conside-
rar las Acciones objeto de la Opcién de Sobreasignacion en México) de Financiera, y con el Intermediario Coloca-
dor en € Extranjero un contrato de compraventa, con respecto a la colocacién privada primariay secundaria simul-
tanea en el extranjero de hasta 76,895,000 Acciones (sin considerar las Acciones objeto de la Opcion de
Sobreasignacion en el Extranjero). Ademas, los Accionistas Vendedores han otorgado Opciones de Sobreasignacion
tanto al Intermediario Colocador en México, como a Intermediario Colocador en el Extranjero. A efecto de que se
cubran |as sobreasignaciones que en su caso se realicen: (i) los Accionistas Vendedores han otorgado a Intermedia-
rio Colocador en México ciertas opciones para colocar hasta 6,195,000 Acciones adicionales en la Oferta Secundaria
en México a un precio igua al Precio de la Ofertalo que es equivalente a aproximadamente el 15.0% de las Accio-
nes de la Oferta en México (la*“Opcion de Sobreasignacion en México”), y (ii) los Accionistas Vendedores han otor-
gado a Intermediario Colocador en el Extranjero ciertas opciones para colocar hasta 11,505,000 Acciones adicio-
nales en la Oferta Secundaria en e Extranjero a un precio igua a Precio de la Oferta lo que es equivalente a
aproximadamente el 15.0% de las Acciones de la Oferta en el Extranjero (la“Opcién de Sobreasignacion Secundaria
en el Extranjero”). La Opcién de Sobreasignacion en México y la Opcién de Sobreasignacion en el Extranjero con-
juntamente seran identificadas como las “Opciones de Sobreasignacion” y seran equivalentes en conjunto al 15.0%
de las Acciones de la Oferta Global (sin considerar las Acciones materia de la propia Opcion de Sobreasignacion).
El precio de colocacion por Accion en la Oferta Global seré de $24 por Accion.

El Intermediario Colocador en México celebrara contratos de sindicacién con otros intermediarios que partici-
paran en la colocacion de las Acciones en la Oferta en México (los “Miembros del Sindicato Colocador”). La si-
guiente tabla muestra el nimero de Acciones (incluyendo las Acciones objeto de la Opcidn de Sobreasignacion en
México) que serén distribuidas por €l Intermediario Colocador en México y cada uno de los Miembros del Sindicato
Colocador en la Oferta en México:

Colocador No. de Acciones %
GBM Grupo Bursétil Mexicano, SA.B. deC.V., CasadeBolsa ........ccccoevevrerinnnnnen 27,598,760 58
Accionesy Valores Banamex, S.A. de C.V., Casade Bolsa,
Integrante del Grupo FiNancCiero BanameX ..........cccovereerieeeereneneeeeesie e e 4,711,139 9.9
Casa de BolsaBBVA Bancomer, SA.deC.V.,
Grupo Financiero BBV A BaNCOMEN .........ccvirieirerierieeeeesieseeseesessessessessesessessessesensens 3,629,724 7.6
Ixe Casade Bolsa, SA. deC.V., Ixe Grupo FINANCIEro ........ccecevereeeeresiereeeseseeens 3,002,846 6.3
Actinver CasadeBolsa, SA. de C.V., Grupo ACtINVEN ........cceovvereiineneneneeeeseeeas 2,840,530 6.0
HSBC Casade BoIsa, SAA. EC.V. ..ttt 2,070,250 4.3

Casa de Bolsa Credit Suisse (Mexico), SA.deC.V.,

Grupo Financiero Credit Suisse (Mexico) SA.deC.V. ...veeeeevvsereieienns 1,370,250 29
Inversora Bursétil, SA. de C.V., Casade Bolsa, Grupo Financiero Inbursa .............. 549,171 1.2
Multivalores Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Multivalores Grupo Financiero ............... 285,600 0.6
Interacciones Casa de Bolsa, S.A de C.V., Grupo Financiero Interacciones.... 205,564 0.4
Casade BolsaFinameX, SA. e C.V. .ot 205,564 0.4
Casa de Bolsa Santander, S.A. de C.V, Grupo Financiero Santander ............ccocveeeene 205,564 0.4
Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo FinanCiero .........ccceceverveereennene 205,564 04
Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V, Grupo Financiero Scotiabank Inverlat ... 205,564 0.4
Vector Casade Bolsa, S.A. B C.V. ettt st 205,564 0.4
Casade BOISAARKA, SA. AEC.V. ettt 102,782 0.2
Value, SA. deC.V., Casade Bolsa, Value Grupo FiNanCiero .........ccceeeevvenereevernnnn. 102,782 0.2
ING México SA. deC.V., Casade Bolsa, ING Grupo Financiero ..........cccoeevrennae 102,782 0.2
TOB oottt et ne s 47,600,000 100




El plan de distribucién del Intermediario Colocador en México prevé que las Acciones objeto de la Oferta en
Meéxico (incluyendo las Acciones objeto de la Opcidn de Sobreasignacion en México) se distribuiran entre inversio-
nistas personas fisicas 0 morales que sean clientes de las casas de bolsa 0 del area de banca patrimonial de las insti-
tuciones financieras que participan en la Oferta en México de conformidad con las practicas de asignacion utilizadas
en este mercado y que podria incluir la participacion y adquisicién en posicion propia del Intermediario Colocador
en México, a igual queladel resto de los participantes en la Oferta en México. Ademas, € Intermediario Colocador en
México tiene la intencién de distribuir las Acciones (incluyendo las Acciones objeto de la Opcién de Sobreasigna-
cién en México) entre inversionistas representativos del mercado institucional, constituido principalmente por com-
pafiias de seguros, sociedades de inversién, fondos de pensiones y jubilaciones de personal y de primas de antiglie-
dad, que conforme a su régimen autorizado, puedan invertir en las Acciones.

La Oferta en México se promueve a través de reuniones denominadas “encuentros bursétiles’ en algunas de las
principales ciudades del pais. Los “encuentros bursatiles’ se celebran tanto con inversionistas institucionales, como
con algunos inversionistas individual es, personas fisicas y morales, y con las areas de promocién de las casas de bol-
say de las instituciones financieras que participan en la Oferta en México. La Oferta en México también se promue-
ve através de reuniones o conferencias telefdnicas con posibles inversionistas en formaindividual .

El Intermediario Colocador en México y algunas de sus &filiadas extranjeras mantienen y continuardn mante-
niendo relaciones de negocios con la Emisora y podran prestar servicios, principalmente financieros, a cambio de
contraprestaciones en términos de mercado (incluyendo las que recibiran por los servicios como intermediarios colo-
cadores respecto de la Oferta en México). El Intermediario Colocador en México considera que no tiene conflicto de
interés alguno en relacién con |os servicios que presta con motivo de la Oferta en México.

Adicionamente, los Accionistas Vendedores y la Sociedad tienen conocimiento de que los fideicomisos del Plan
de Opcion de Acciones para los primeros tres niveles jerdrquicos de nuestra organizacion y nuestro consejero
AnaPaula Rién Cantu tiene laintencion de adquirir Acciones ofertadas como parte de la Oferta en México, paralo
cual dichos fideicomisos tienen la intencién de presentar su respectiva orden de compra por un monto total de
(sumando la orden de compra de ambos fideicomisos) $35 millones en el contexto de la Oferta en México sujeta a
las reglas de asignacion de mercado. Salvo por lo anterior, ni los Accionistas Vendedores ni la Sociedad tienen cono-
cimiento de que empleados de la Sociedad y/o familiares de los Accionistas Vendedores y/o de los directivos de la
Sociedad tengan laintencién de adquirir Acciones ofertadas como parte de la Oferta en México. No obstante lo ante-
rior, no podemos asegurar que dichas personas no adquieran Acciones en la Oferta en México y, por |o tanto, no po-
demos asegurar que, en su caso, la adquisicion de Acciones por parte de éstas en lo individual o en su conjunto, re-
presentaran més del 5% de la misma. En todo caso, las érdenes de compra de acciones por parte de los fideicomisos
del Plan de Opcién de Acciones para funcionarios de primero y segundo nivel y, en su caso, de los empleados de la
Sociedad y/o familiares de los Accionistas Vendedores y/o de los directivos de la Sociedad se sujetaran a las reglas
de recepcidn y asignacion de érdenes establecidas por la legislacion aplicable, y ni la Sociedad, ni los Accionistas
Vendedores, ni € Intermediario Colocador en México les garantizaran asignacion de Acciones ni otorgaran preferen-
ciaagunaen la Ofertaen México adicho fideicomiso o personas.

Excepto por lo revelado en el parrafo anterior, la Emisora, asi como los Accionistas Vendedoresy €l |ntermedia-
rio Colocador en México no tienen conocimiento de que alguno de los principales accionistas, gecutivos o miem-
bros del Consgjo de Administracion de Financiera pretenda adquirir parte de las Acciones objeto de la Oferta en
México o de la Opcidn de Sobreasignacion en México, o de que alguna otra persona pretenda adquirir, ya seaindivi-
dualmente o en conjunto con otras personas, uno o varios bloques que representen €l 5% o0 mas de la Oferta en Mé-
xico. Sin embargo, la Emisora, los Accionistas Vendedores 'y el Intermediario Colocador en México no pueden ga-
rantizar que no ocurrira alguna de dichas adquisiciones y no han realizado ni realizaran investigacion independiente
alguna al respecto. En caso de que se lleven a cabo dichas adquisiciones, dicha situacién se dara a conocer una vez
obtenido € resultado de la Oferta en México através del formato para revelar € niimero de adquirentes en la Oferta en
Méxicoy el grado de concentracion de su tenencia previsto, de conformidad con lo dispuesto por la Circular Unica.
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Durante el periodo de promocion, €l Intermediario Colocador en México y los Miembros del Sindicato Coloca-
dor promoveran la Oferta en México entre los inversionistas antes citados. El Intermediario Colocador en México
recibira posturas de compra de Acciones por parte de sus clientes y de los demas Miembros del Sindicato Colocador
hasta las 10:00 hrs., hora de la ciudad de México, el mismo dia hébil de la fecha de determinacion del Precio de
Oferta de las Acciones. La fecha de determinacion del Precio de Oferta de las Acciones seré el dia habil anterior ala
Fecha de la Ofertaen laBMV. El Precio de Oferta se dara a conocer via electronica, mediante el aviso de oferta pU-
blica que el Intermediario Colocador en México ingrese a sistema de Emisnet de laBMV el dia habil anterior ala
Fecha dela Oferta

Se recomienda a los inversionistas interesados en adquirir Acciones, consultar ala casa de bolsa por medio de la
que €elijan enviar sus 6rdenes de compra respecto de la fechay hora limite en la cual cada casa de bolsa recibira di-
chas drdenes de su clientela. El dia hébil anterior ala Fecha de la Ofertaen laBMV y unavez que se haya determi-
nado la demanda y la asignacién de las Acciones objeto de la Oferta en México, el Intermediario Colocador en Mé-
xico celebrara un contrato de colocacion de Acciones con Financiera Independencia y los Accionistas Vendedores.
A su vez, el Intermediario Colocador en México, celebrara contratos de sindicacion con los Miembros del Sindicato
Colocador.

El dia habil anterior ala Fecha de la Ofertaen laBMV, el Intermediario Colocador en México asignara las Ac-
ciones objeto de la Oferta en México (incluyendo las Acciones objeto de la Opcién de Sobreasignacion en México)
al Precio de Oferta a sus clientes y alos Miembros del Sindicato Colocador, tomando en consideracion lo siguiente:
(i) & monto de demanda presentada por cada uno de los posibles participantes en la Oferta en México; (ii) los mon-
tos de demanda correspondientes a cada uno de los diferentes niveles de precios de las Acciones objeto de la Oferta
en México; (iii) las ofertas sujetas a nlimeros maximos y/o minimos de Acciones y precios maximos respecto de las
Acciones que los clientes propios o los Miembros del Sindicato Colocador presenten al Intermediario Colocador en
México; y (iv) la distribucion de demanda (medido en base a la cantidad de cuentas en las que los Miembros del
Sindicato Colocador pulvericen el monto demandado). El Intermediario Colocador en México tiene laintencion de dar
preferencia en laasignacion de las Acciones a aquellos clientesy Miembros del Sindicato Colocador que hayan ofrecido
los precios mas altos por Accion. No obstante lo anterior, los criterios de asignacion podran variar una vez que se co-
nozca la demanda total de las Acciones objeto de la Oferta en México y los precios a los que tal demanda se genere.
Todas las Acciones (incluyendo las Acciones objeto de la Opcidn de Sobreasignacion en México) se colocaran al
mismo precio entre todos | os participantes.

A fin de coordinar sus actividades, €l Intermediario Colocador en México y €l Intermediario Colocador en €l
Extranjero celebraran un contrato denominado “contrato entre sindicatos’ que establece, entre otras cosas, que desde
la Fecha de la Oferta en México y hasta la Fecha de Liquidacion, dependiendo de la demanda que exista en los dife-
rentes mercados, €l Intermediario Colocador en México y €l Intermediario Colocador en el Extranjero podréan reali-
zar operaciones de registro adicionales a efecto de distribuir adecuadamente las Acciones entre los diferentes sindi-
catos colocadores participantes a nivel global. Por tanto, el nimero de Acciones efectivamente colocadas en cada
uno de dichos mercados puede ser distinto del nimero de Acciones colocadas en México o colocadas en € extranje-
ro inicialmente.

La Oferta Global esta sujeta a diversas condiciones suspensivas y resolutorias, previstas en los contratos de co-
locacion celebrados entre la Emisoray el Intermediario Colocador en México y con el Intermediario Colocador en €
Extranjero. La conclusion de la Oferta en México se encuentra condicionada a la conclusion de la Oferta en e Ex-
tranjero y, a su vez, la conclusion de la Oferta en el Extranjero se encuentra condicionada a la conclusion de la
Oferta en México. De conformidad con el contrato entre sindicatos, como parte de la distribucion de las Acciones,
sujeto a ciertas excepciones, € Intermediario Colocador en México se obliga a ofrecer y vender las Acciones Unica-
mente ainversionistas en México, y el Intermediario Colocador en €l Extranjero se obliga a ofrecer y vender las Ac-
ciones Unicamente en los Estados Unidos y otros mercados distintos de México. El contrato entre sindicatos contie-
ne, ademas, disposiciones que regulan la forma conforme a la cua e Intermediario Colocador en México y €l
Intermediario Colocador en el Extranjero sobreasignaran Acciones y podrén pero no estaran obligados a llevar a
cabo operaciones de estabilizacién, como se explica mas adel ante. Estas operaciones consistiran, en su caso, en ope-
raciones de compra o venta de las Acciones en laBMYV con lafinalidad de estabilizar el precio de las mismas, en un
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periodo de hasta 30 dias contados a partir de lafecha de la Oferta. Finalmente, dicho contrato regulala forma en que
los diferentes sindicatos colocadores coordinaran sus esfuerzos.

El Contrato de Colocacion suscrito por la Emisora, los Accionistas Vendedoresy el Intermediario Colocador en
México, establece que en el supuesto de que durante el periodo comprendido de la fecha de firma del contrato hasta
la Fecha de Liquidacién de la Oferta en México, se verifique alguno de los siguientes supuestos, entre otros, las obli-
gaciones asumidas por las partes se resolveran y dichas partes quedaran liberadas de su cumplimiento, como s di-
chas obligaciones no hubieren existido:

*

*

*

La Sociedad o cualquiera de sus subsidiarias, a partir de la fecha de los Ultimos Estados Financieros Audita-
dos incluidos en este Prospecto, hubieren sufrido una pérdida o interrupcion significativa respecto de su ne-
gocio que derive de cualquier evento, ya sea que esté o no asegurado, o de cualquier conflicto labora o ac-
ciénjudicial o gubernamental, excepto si este se hubiere revelado en este Prospecto, o (B) a partir de lafecha
del Prospecto, hubiere tenido lugar algin cambio en el capital social o deuda de largo plazo de la Sociedad o
de cualquiera de sus subsidiarias, o cualquier cambio o circunstancia que afecte el curso ordinario de los ne-
gocios, administracion, posicion financiera, capital social o resultados de operacién de la Sociedad o de sus
subsidiarias, excepto si éstos se hubieren revelado en el Prospecto, cuyo efecto, en cualesquiera de los casos
descritos en los incisos (A) o (B) anteriores, ajuicio del Intermediario Colocador en México, sea adverso y
significativo y no permita o haga recomendable proceder con la Oferta Piblica en los términos y condiciones
contemplados en el Prospecto o en el Contrato de Colocacion;

que tuviere lugar cualquiera de los siguientes eventos. (A) la suspension o limitacion significativa de la in-
termediacion de valores en laBMYV, (B) la suspension generalizada en las actividades bancarias en la ciudad
de Nueva York o en la ciudad de México por decreto de una autoridad competente, o la interrupcién signifi-
cativa en los servicios de banca comercia o liquidacion de valores en los Estados Unidos o México,
(C) d inicio o incremento de hostilidades en las que participen los Estados Unidos 0 México, o una declara-
cién de guerra o de emergencia nacional, por México o los Estados Unidos, o (D) que ocurra una crisis o
cambio adverso y significativo en la situacién politica, financiera o econdmica, en € tipo de cambio aplica-
ble, 0 en lalegislacion en materia cambiaria, en los Estados Unidos, México u otros paises relevantes para, si
los eventos a los que hacen referencia los parrafos (C) o (D) anteriores, en opinidn razonablemente emitida
por €l Intermediario Colocador, no permitieren o no hicieren recomendable, proceder con la Oferta Pdblica
en México o de conformidad con los términos y condiciones descritas en €l Prospecto;

si lainscripcién de las Acciones en la seccién de valores del RNV fuere cancelada por laCNBV o s 6l lista
do de las Acciones fuere cancelado por laBMV;

si el Intermediario Colocador en México no pudiere colocar las Acciones, como consecuencia de lo dispuesto
por lalegislacién aplicable o por orden de una autoridad competente;

s se diere por terminado el Contrato de Compraventa Internacional celebrado con la Sociedad y los Accio-
nistas Vendedores (seguin cada uno de dichos términos se define en e Contrato de Col ocacién);

si la Sociedad o los Accionistas Vendedores no pusieran a disposicién del Intermediario Colocador en Méxi-
co, €l o los titulos que representen a las Acciones, en la fechay forma convenidas en el Contrato de Coloca-
cion; y

en caso de concurso mercantil, quiebra o cualquier otro evento similar que afecte ala Emisora.

Las Opciones de Sobreasignacion estaran vigentes durante un plazo de treinta (30) dias contados a partir de la
Fecha de la Oferta en México, en los términos abajo descritos, y podran ejercerse por una sola vez, a un precio igua
al Precio de Oferta, por (i) € Intermediario Colocador en México en €l caso de la Oferta en México (conforme alos
términos aprobados por la CNBV y descritos mas adelante), y (ii) por el Intermediario Colocador en el Extranjero en
€l caso delaOfertaen e Extranjero.
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En la Fecha de la Oferta, € Intermediario Colocador en México colocara la totalidad de las acciones (incluyen-
do las Acciones objeto de la Opcion de Sobreasignacién en México), mismas que seran liquidadas a los Accionistas
Vendedores (i) en la Fecha de Liquidacién, respecto de las Acciones inicialmente colocadas, y (ii) respecto de las
Acciones abjeto de la Opcién de Sobreasignacion en México, a més tardar 30 (TREINTA) dias contados a partir de la
Fecha de la Ofertay en la formaindicada en el siguiente parrafo. En la Fecha de Registro, se cruzaraen laBMV, la
totalidad de las Acciones objeto de la Opcidn de Sobreasignacion en México; sin embargo, la Opcion de Sobreasig-
nacion en México se entendera g ercida Unicamente respecto de las Acciones efectivamente colocadas una vez trans-
curridos los 30 (TREINTA) dias de vigencia de la Opcion de Sobreasignacion en México.

El Intermediario Colocador en México mantendra en su posesion los fondos resultantes de la colocacién de las
Acciones objeto de la Opcién de Sobreasignacion en México obtenidos en la Fecha de Liquidacién, y podran usarlos
para operaciones de estabilizacion. Con €l objeto de permitir al mercado absorber gradualmente el flujo extraordina-
rio de ordenes de venta de Acciones que pudieran producirse con posterioridad a la Oferta Global, y para prevenir o
retardar ladisminucién del precio de mercado de las Acciones, €l Intermediario Colocador en México podrd, pero no
estaré obligado, a llevar a cabo operaciones de estabilizacién en la BMV, mediante posturas de compra durante €l
periodo de vigencia de la Opcién de Sobreasignacion en México. Las operaciones de estabilizacion se llevaran a
cabo en coordinacion con €l Intermediario Colocador en el Extranjero. Las operaciones de estabilizacion se llevaran
acabo por € Intermediario Colocador en México con recursos provenientes de la colocacion de las Acciones objeto
de la Opcidn de Sobreasignacién en México en su posesion, y previo a su entrega a los Accionistas Vendedores.
A méstardar alos 30 (TREINTA) dias contados a partir de la Fecha de la Oferta en México, € Intermediario Coloca-
dor en México (i) entregara a los Accionistas Vendedores las Acciones objeto de la Opcién de Sobreasignacion en
Meéxico que hubieran adquirido en el mercado con motivo de las operaciones de estabilizacion antes referidas;
(ii) liquidard, a través del Indeval, a los Accionistas Vendedores las Acciones objeto de la Opcion de Sobreasigna-
cién en México efectivamente colocadas; o (iii) una combinacion de lo sefidlado en losincisos (i) y (ii) anteriores.

La Emisora, sus directores y funcionarios, asi como los Accionistas Vendedores, se han obligado a que durante
el periodo de 180 (CIENTO OCHENTA) dias contados a partir de la Fecha de Oferta no ofreceran ni venderan y tampo-
co se obligaran a vender, ni anunciaran o solicitaran la inscripcion de una oferta pdblica o privada de Acciones u
otros valores representativos del capital de la Emisora o titulos convertibles en los mismos, sin € consentimiento
previo y por escrito del Intermediario Colocador en México y el Intermediario Colocador en el Extranjero.
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GASTOSRELACIONADOSCON LA OFERTA GLOBAL

L os principales gastos estimados rel acionados con la Oferta Global son los siguientes:

Concepto Monto

1. Comisiones por intermediacion y ColoCaCiON .......cc.cveerveererieerenieereneenenes $97,920,000.00 Pesos (NOVENTA Y SIETE MI-
LLONES NOVECIENTOS VEINTE MIL 00/100 M.N.)
considerando la Opcién de Sobreasignacion.

$85,176,000.00 Pesos (OCHENTA Y CINCO
MILLONES CIENTO SETENTA Y SEIS MIL 00/100
M.N.) sin considerar la Opcién de Sobreasigna-
cion.

2. Derechos de estudio y tramite ante [a CNBV .......ccooveevveeeneeneenereenene $14,228.00 Pesos (CATORCE MIL DOSCIENTOS
VEINTIOCHO 00/100 M.N.)

3. Honorariosy gastos de |0s asesores [egales .......ooooeveeererncnenc v $17,632,825.00 Pesos (DIECISIETE MILLONES
SEISCIENTOS TREINTA Y DOS MIL OCHOCIENTOS
VEINTICINCO 00/100 M.N.)

4. Honorarios y gastos de [0S auditores eXternos .........cccceoeeeeeeeneseesieseeseenes $4,500,000.00 Pesos (CUATRO  MILLONES
QUINIENTOS MIL 00/100 M.N.)

5. IMpresion de dOCUMENTOS ......ccccvreeereeereeeenereereseeneseneseeeseeeseeneseeseseeneseas $1,066,310.00 Pesos (UN MILLON SESENTA Y SEIS
MIL TRESCIENTOS DIEZ 00/100 M.N.)

6. Gastos de promocion y encuentroS bUrSatiles ..........ocoovvveeeeeneenenenenencns $6,085,758.00 Pesos (SEIS MILLONES OCHENTA Y
CINCO MIL SETECIENTOS CINCUENTA Y OCHO
00/100 M.N.)

7. PUDIICBCIONES ...ttt ettt e st sba e s s enenesaaans $48,206.00 Pesos (CUARENTA Y OCHO MIL

DOSCIENTOS SEIS 00/100 M.N.)

8. Derechos deinscripcion en €&l RNV ... $1,554,598.36 Pesos (UN MILLON QUINIENTOS
CINCUENTA Y CUATRO MIL QUINIENTOS NOVENTA Y
OCHO 36/100 M.N.)

9. Gastos de inscripcion y listado en[aBMV .......oocvvcireineeneeceeeseene $124,736.25 Pesos (CIENTO VEINTICUATRO MIL
SETECIENTOS TREINTA Y SEIS25/100 M.N.)

El total de gastos relacionados con la Oferta Global es de aproximadamente $214,122,661.61 Pesos (DOS-
CIENTOS CATORCE MILLONES CIENTO VEINTIDOS MIL SEISCIENTOS SESENTA Y UN 61/100 M.N.).

Los Accionistas Vendedores estiman recibir como recursos netos por la Oferta Secundaria Global |a cantidad de
$2,118,480,000.00 Pesos (DOS MIL CIENTO DIECIOCHO MILLONES CUATROCIENTOS OCHENTA MIL 00/100 M.N.), consi-
derando la Opcidn de Sobreasignacion y la cantidad de $1,706,424,000.00 Pesos (MIL SETECIENTOS SEIS MILLONES
CUATROCIENTOS VEINTICUATRO MIL 00/100 M.N.) sin considerar la Opcién de Sobreasignacion.

Respecto de la Oferta Secundaria Global, Financiera no recibira porcién alguna de |os recursos netos derivados
de la misma. Las Acciones objeto de la Oferta Secundaria son ofrecidas en venta por los Accionistas Vendedores.
En consecuencia el importe neto total de los recursos derivados de la colocacion de las Acciones a través de la
Oferta Secundaria sera para | os Accionistas Vendedores.

Respecto de la Oferta Primaria Global, se estima que € importe neto (después de deducir los descuentos y co-
misiones por colocacién de los Intermediarios Colocadores y las demés comisiones y gastos aplicables) de los recur-
sos que Financiera obtendrd serd de aproximadamente $1,016,573,338.39 Pesos (MIL DIECISEIS MILLONES QUI-
NIENTOS SETENTA Y TRES MIL TRESCIENTOS TREINTA Y OCHO 39/100 M.N.).
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ESTRUCTURA DE CAPITAL
DESPUESDE LA OFERTA Y CAPITALIZACION

La siguiente tabla muestra nuestra capitalizacion al 30 de junio de 2007, con base en los Criterios Contables pa-
ra Sofoles. Esta tabla debe leerse conjuntamente con la seccién denominada “ Comentarios y Andlisis de la Adminis-
tracion Sobre los Resultados de Operacion y Situacion Financiera de la Emisora’ y nuestros Estados Financieros
incluidos en este Prospecto.

La siguiente tabla muestra la estructura de capital histérica consolidada de Financiera al 30 de junio de 2007,
(i) sobre bases histéricas actuales y gustada para reflgjar la Oferta Global, considerando la aplicacion de
$1,016,573,338.39 Pesos (MIL DIECISEIS MILLONES QUINIENTOS SETENTA Y TRES MIL TRESCIENTOS TREINTA Y OCHO
39/100 M.N.) de los recursos netos obtenidos por la Emisora como resultado de la propia Oferta Primaria Global, en
la forma descrita en la seccion “La Oferta Global” y “Destino de los Fondos.” Los recursos netos fueron calculados
asumiendo un precio parala Oferta Global de $24 por Accion.

Ajustada parareflejar

Al 30 dejunio de 2007 la Oferta Global
(en millones de Pesos) (en millones de Pesos)
Disponibilidades ..........cocoiiiiiieeee e 124 1,140.5
Préstamos bancarios y de otras entidades a corto plazo ..........cc.cce...... 1,623.1 1,623.1
Otras cuentas por pagar a Corto Plazo .........cceevvvereieviesereeeeeeeere e 224.4 224.4
QLI 7= S LYo TSRS 1,847.4 1,847.4
Total capital CONtADIE ......ceciiieiiececeecee e 1,102.3 2,118.8
CapitalizaCion TOtA ™) ........ooeeeeeeeeeeeeeeeee e 15,240.0 16,320.0

) Se calcul6 a partir del nlimero de acciones antes y después de la Oferta Global, tomando en cuenta e precio para la Oferta Global de
24 Pesos por accion.
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NOMBRES DE PERSONAS CON PARTICIPACION RELEVANTE
EN LA OFERTA EN MEXICO

A continuacién se incluye una relacion de las personas que tuvieron una participacion relevante en la prestacion
de servicios de asesoria y/o consultoria para la evaluacién legal o financiera de la Emisora y la autorizacion de la

Oferta en México de la Acciones materia de este Prospecto:

Por |la Emisor a:

Nombre Cargo
Noel Gonzéalez Cawley Director General
Juan Garcia Madrigal Director de Administracion y Finanzas
Adeodato Carbaja Orozco Subdirector de Finanzas
Vicente Gutierrez Mayo Gerente de Relaciones con Inversionistas

Por €l Intermediario Colocador en M éxico:

GBM Grupo Bursatil Mexicano, SA.B. de C.V,, Casa de Bolsa.
Everardo Camacho Alanis

Por los asesor es legales externos de la Emisora:

White & Case, S.C.
Thomas S. Heather
Iker |. Arriola Pefidlosa
Ivan Libenson Violante

Por los asesor es legales externos de los Inter mediarios Colocador es:

Lexfin, S.C.
Mauricio Romero Orozco

Por los auditor es exter nos:

PricewaterhouseCoopers, S.C.
José Antonio Quesada Palacios

Ninguno de los expertos 0 asesores que participan en la transaccion son propietarios de ninguna de las Acciones
de la Sociedad o tienen un interés econémico directo o indirecto en la misma, mas alla de la prestacién de servicios
que éstos brindan ala Sociedad derivado de ésta y otras operaciones.

La persona encargada de la relacion con los inversionistas es Vicente Gutiérrez Mayo, quien puede ser contactado en
el teléfono 5229-0200 o en su direccién de correo dectronico vgutierrez@independencia.com.mx, o directamente en e domi-
cilio de la Sociedad ubicado en Prolongacion Paseo de la Reforma 600-301, Colonia Santa Fe Pefia Blanca, México,
Distrito Federal, C.P. 01210, Delegacion Alvaro Obregon, México, D.F.
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INFORMACION DEL MERCADO DE VALORES

Actualmente, las acciones de Financiera no se encuentran listadas en ningiin mercado o bolsa de valores en Mé-
xico, los Estados Unidos o cualquier otro pais. Financiera ha solicitado la inscripcion del 100% de sus acciones en el
RNV, mantenido por la CNBV. Asimismo, ha solicitado €l listado del 100% de sus acciones en la BMV para que se
coticen en lamismabagjo la clave de pizarra“FINDEP".
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DILUCION

Los inversionistas que adquieran Acciones en la Oferta Global sufrirén una dilucién de su inversion. Para estos
efectos, la dilucion representa la diferencia entre el precio pagado por los adquirentes en la Oferta Global y el valor
en libros neto por accidn, tomando como referencia los estados financieros al 30 de junio de 2007, gjustado para
reflgjar la Oferta Global.

Al 30 de junio de 2007, la Sociedad tenia un valor en libros neto de $1.74 por Accion. El valor en libros neto
por accion representa los activos totales de la Sociedad menos los pasivos totales, dividido por €l nimero total de
acciones representativas del capital social en circulacion, después de dar efectos a la division (split) de Acciones a
razon de 1,000 Acciones por cada Accidn representativa del capital social aprobado por las Resoluciones Unanimes.
Asumiendo un precio en la Oferta Global de $24 por Accion, la dilucidén inmediata que sufriran los adquirentes de
Acciones en la Oferta Global seria de $20.79 por Accion. El cuadro siguiente muestra la dilucion por accién a 30 de
junio de 2007:

Precio en 1aOfErtaGIONEIS ............cooiieeeeeieeeieeee et se et ssan s $ 24

Valor en libros neto por accion antes de la Oferta Global ..........ccceevcviiveiceniceeece e $ 174
Incremento en valor en libros neto atribuible ala Oferta Global ...........cccoiiiiiiiiiee e $ 147
Valor en libros neto por accion pro forma después de dar efecto ala OfertaGlobal .........ccccveeeveveeiiieciennne. $ 321
Dilucion paralos adquirenteS dE ACCIONES ........cerveuirerieririerereeesee e e seee s e e nes e e seesesseneseeseseesesessenessenees $ 20.79

Inmediatamente después de la Oferta Global el capital totalmente sucrito y pagado de la Sociedad estara repre-
sentado por un total de 680,000,000 de Acciones. Los adquirentes de Acciones de la Oferta Global seran propieta-
rios de un total de 136,000,000 de Acciones considerando que se gjerza en su totalidad la Opcion de Sobreasigna-
ciény 118,300,000 de Acciones sin considerar la Opcién de Sobreasignacion.

Para el primer semestre de 2007, la utilidad por Accion fue de $0.42. Una vez concluida la Oferta Global, la
nueva utilidad por Accidn seria de $0.39 por Accidn, representando una dilucion de 6.6%.

Durante el periodo de tres afios terminado el 31 de diciembre de 2006, los principales funcionarios y consejeros
de la Sociedad no adquirieron Acciones que no hubiesen sido ofrecidas al resto de los accionistas de |a Emisora.

5 Tomando en cuentae punto medio entre & rango bajo del precio de salida ($22) y e rango alto del precio de salida ($30), esto es, un precio

indicativo de 26 Pesos por accion.
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DIVIDENDOS

La declaracion y el pago de dividendos se resuelven, de conformidad con las restricciones que se sefialan més
adelante, mediante € voto afirmativo de la mayoria de nuestros accionistas reunidos en asamblea general ordinaria.

Lalegislacién mexicana exige que se separe anualmente al menos el 5% de las utilidades netas (sobre una ba-
se neta no consolidada después de llevar a cabo |as deducciones requeridas conforme a la legislacion mexicana), ala
reservalegal, utilidad neta que no podra ser repartida hasta que el monto de dicha reserva legal seaigual a 20% de
nuestro capital social pagado. Nosotros pagamos dividendos Uinicamente con cargo a utilidades (con posterioridad a
la absorcion o restitucion de pérdidas existentes) y Unicamente después de realizado el traspaso a la reserva legal,
salvo por un dividendo especial pagado el 20 de junio de 2006, inmediatamente antes de la inversion hecha por
HSBC Overseas. Podemos pagar dividendos Uinicamente con cargo a utilidades y Unicamente después de que se haya
cumplido con la constitucién del fondo de reserva legal. Al 31 de diciembre de 2006, cumpliamos con la normativa
aplicable a nuestra reserva legal. Mediante el voto en afirmativo de la mayoria de nuestros accionistas reunidos en
asamblea general ordinaria, un cierto porcentaje de las utilidades netas puede asignarse a cualquier reserva especia o
general.

En la asamblea general anual ordinaria de accionistas, nuestro consejo de administracion somete para la aproba-
cion de los accionistas los estados financieros anuales junto con los informes elaborados por el consegjo de adminis-
tracion, el director general y el presidente de nuestro comité de auditoria y préacticas societarias. Una vez que nues-
tros accionistas aprueban |os estados financieros, determinan la distribucion de nuestra utilidad neta luego de hacer
las reservas para €l pago de impuesto sobre la renta, reservas legales y la participacion de los trabajadores en las
utilidades respecto del afio anterior. Todas las acciones de nuestro capital social en circulacion alafecha de declara
cion de un dividendo u otra distribucion tienen derecho a participar proporciona mente en ese dividendo o cualquier
otradistribucion.

La siguiente tabla muestra, paralos Ultimos cinco afios, e monto de los dividendos decretados y pagados en Pe-
sos, sobre una base por accion:

Afio fiscal respecto

Fecha de aprobacion Fecha de pago del cual sedeclaran Monto total del Dividendo
dedividendo dedividendo los dividendos dividendo declarado ~ NUmero de acciones por accion
En pesos de poder En pesos de poder
adquisitivo adquisitivo
al 30 de junio de 2007 al 30 de junio de 2007

21-4-2004 23-4-2004 2003 27,931,000 508,000 54.98
07-3-2005 09-3-2005 2004 53,112,000 508,000 104.55
27-3-2006 27-3-2006 2005 71,140,000 508,000 140.04
20-6-2006 21-6-2006 2005 812,286,000 508,000 1,598.99
20-3-2007 21-3-2007 2006 173,599,000 635,000 273.38

@ Serelaciona con la adquisicion de HSBC Overseas del 19.99% de nuestro capital social en junio de 2006.
Fuente: Informacién de la Emisora.

Adicionalmente, €l 15 de mayo de 2006, Serfincor, que en ese momento no era nuestra subsidiaria, decret6 un

dividendo especial en una cantidad de $29.4 millones inmediatamente antes de la inversion de HSBC Overseas. Ser-
fincor no ha declarado o distribuido otros dividendos desde su constitucion.
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El monto de los dividendos que decretamos y pagamos se basa, entre otras consideraciones, en ganancias, flujo
de caja, requerimientos de capital, nuestra situacion financiera y otros factores relevantes. Sin embargo, es nuestra
intencion que en € futuro nuestra politica de dividendos busque optimizar nuestra estructura de capital de maneratal
gue, por una parte no se sobrecapitalice a la Sociedad y, por la otra, tengamos suficiente capital para sostener los
riesgos asociados con nuestro negocio y su crecimiento esperado.

Los dividendos declarados en cada asamblea anual de accionistas corresponden a dividendos del afio inmediato

anterior. En nuestra asamblea anual de accionistas celebrada el 20 de marzo de 2007, 1os accionistas aprobaron, res-
pecto del gjercicio 2006, un dividendo en Pesos equivalente a $273.38 por accion.
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EL MERCADO DE VALORES MEXICANO

La informacién del mercado de valores mexicano que se presenta a continuacion fue preparada con base en el
material obtenido de fuentes publicas, incluida la CNBV, la BMV, Banxico, publicaciones del mercado, asi como las
leyes y reglamentos aplicables. Esta informacién no ha sido verificada en forma independiente por nosotros ni por
los intermediarios colocadores en relacion con la oferta. El texto completo (incluyendo sus reformas) de la LMV 'y
otras normas aplicables pueden estar disponibles en http://mww.cnbv.gob.mx.

Previo ala Oferta Global, no ha existido mercado en México, Estados Unidos ni otros lugares para nuestras ac-
ciones en circulacién. Una vez completada la Oferta Global, nuestras acciones serén inscritas en e RNV de la
CNBV y cotizardn en laBMYV bgjo la clave de pizarra“FINDEP”.

No podemos predecir en qué medida se desarrollara un mercado en México, Estados Unidos u otros lugares por
lo que respecta a nuestras acciones. Tampoco podemos predecir la liquidez de mercado de nuestras acciones en caso
de que se desarrollara alguno. Si e volumen de las operaciones y/o € porcentgje distribuido entre €l gran publico
inversionista de nuestras acciones en la BMV cayeran por debajo de ciertos niveles, nuestras acciones podrian dejar
de cotizarse en laBolsa o ser eliminadas de | os registros en ese mercado.

Intermediacion en laBMV

LaBMYV eslaUnicabolsade valores en México. Ha operado ininterrumpidamente desde 1907 y esta constituida
como una sociedad andnima de capital variable. Las operaciones de la BMV se desarrollan diariamente entre las
08:30 amy las 3:00 p.m., hora de |a Ciudad de México.

Desde enero de 1999, todas las operaciones de la BMV se realizan de forma electrénica. La BMV puede impo-
ner diversas medidas para promover una negociacion transparente y ordenada del precio de los valores, incluida la
operacién de un sistema de suspension automética de la cotizacién de acciones de una sociedad en particular cuando
la fluctuacion de precios exceda de ciertos limites. La BMV también puede suspender la cotizacién de acciones de
una sociedad en particular cuando como resultado de la no divulgacién de eventos o cambios relevantes en la oferta
o la demanda, el volumen cotizado o un precio predominante de las acciones no sea consistente con el rendimiento
histérico de las acciones y ello no pueda explicarse mediante lainformacién disponible al publico.

La BMV puede reestablecer la operacién de acciones suspendidas cuando considere que los eventos relevantes
se han dado a conocer adecuadamente al pablico inversionista o cuando considere que la sociedad ha explicado ade-
cuadamente las razones de los cambios en |la ofertay la demanda, €l volumen operado o el precio prevaleciente de
las acciones. Conforme a la regulacion actual, la BMV puede considerar las medidas adoptadas por otras bolsas de
valores, afin de suspender y/o reanudar |a operacion de las acciones de la sociedad en los casos en que los valores se
coticen simultéaneamente en una bolsa de val ores fuera de México.

En laBMV laliquidacién de operaciones con valores que integren €l mercado de capitales se realiza ordinaria-
mente tres dias habiles después de la operacion. No esta permitido diferir la liquidacion de las operaciones, aln con
el mutuo consentimiento de las partes, sin contar con la autorizacion de la BMV. La mayoria de |os val ores operados
en laBMV estén depositados en Indeval, una institucion privada para el depdsito de valores que hace las veces de
institucion liquidadora, depositaria, y de custodiay, asi como agente de pago, transmision y registro para las opera-
ciones celebradas a través de laBMV, eliminando con ello la necesidad de transmitir los valores en forma de titulos
fisicos.
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La LMV contempla la existencia de mercados de valores extrabursatiles; sin embargo no se han desarrollado
tales mercados en México. La LMV dispone que los valores emitidos en € extranjero pueden ser operados por casas
de bolsa e instituciones de crédito mediante el SIC. Estos valores pueden listarse para cotizacion en el SIC (i) si no
han sido ya registrados para su cotizacion en el RNV, (ii) si la emisora o el mercado de origen de la emisora ha sido
reconocido por la CNBV con base en sus caracteristicas, y (iii) si satisface los requisitos de la bolsa de valores de
que setrate.

Regulacion del Mercadoy Normasde I nscripcion
Antecedentes Histéricosy Promulgacion dela LMV

Antes de 1995, la regulacion de las actividades bancarias y del mercado de valores en México estaba asignada a
dos entidades diferentes, la Comision Nacional Bancaria, creada en 1925, que regulaba la actividad bancaria, y la
Comisién Nacional de Valores, creada en 1946, que regulaba la actividad del mercado de valores. En 1995, estas dos
entidades se fusionaron a fin de congtituir la CNBV. La CNBV regula € mercado de valores mexicano y supervisa a
laBMYV y alas casas de bolsa mediante una junta de gobierno integrada por trece miembros.

Laley de valores anterior alaLMV, o laLMV Inicial, entr6 en vigor en 1975 e introdujo importantes cambios
estructurales en el sistema financiero mexicano, incluyendo el establecimiento de |as casas de bolsa como sociedades
anénimas.

En marzo de 2003, la CNBYV emitio cierta reglamentacidn generd o las reglas generaes aplicables a emisoras, apli-
cable a las sociedades y otros participantes del mercado de valores. Las reglas generales aplicables a emisoras, que
abrogaron varias circulares previamente emitidas por la CNBYV, ahora establecen, entre otros aspectos, un conjunto
de normas que rigen alas sociedades emisoras de valores y sus actividades.

Ademas, en septiembre de 2004 la CNBV expidi6 las disposiciones de caracter general aplicables alas casas de
bolsa. Dichas disposiciones compilan todas |as reglas aplicables a la participacion de las casas de bolsa como inter-
mediarios en la col ocacion de ofertas plblicas, entre otras cuestiones.

LaLMYV fue publicada en el DOF €l 30 de diciembre de 2005 y entré en vigor €l 28 de junio de 2006. Como re-
sultado, derivado de la LMYV, las emisoras tuvieron la obligacion de incorporar a sus estatutos sociales nuevos regque-
rimientos de gobierno corporativo y otros requisitos. Asimismo, en septiembre de 2006 se modificaron las reglas
generales aplicables a emisoras a fin de instrumentar y proporcionar mayor detalle en relacion a algunas de las dis-
posicionesdelaLMV.

La LMV sustituyé la LMV Inicial y modifico la regulacion mexicana en materia de valores en varios aspectos
relevantes. Las reformas tenian como propdsito actualizar el marco regulatorio mexicano aplicable a mercado de
valoresy alas sociedades anénimas bursétiles, de acuerdo con normas internacional es.

En particular, laLMV (i) establecié que, sin romper el velo corporativo, para efectos de reporte y otros propé-
sitos, las sociedades an6nimas bursétiles 0 SABs 'y las entidades controladas por éstas se consideraran una sola enti-
dad econdémica (como por €emplo las sociedades controladoras y las subsidiarias cien por ciento propias); (ii) aclaré
las reglas paralas ofertas publicas de adquisicién de valores, clasificandolas en voluntarias y forzosas; (iii) aclaré los
requisitos para la divulgacion de la estructura accionaria de las emisoras, (iv) amplio y fortaleci6 la funcion de los
consgjos de administracién de las emisoras y eshozd la necesidad de contar con consegjeros independientes;
(v) definié con mayor precision las facultades y los estéandares de conducta aplicables al consegjo de administracion, a
cada consgjero, al secretario, a director general y alos principales funcionarios de las emisoras (introduciendo con-
ceptos tales como los deberes de diligenciay lealtad, asi como excepciones de responsabilidad en caso de su fataa
dichos deberes); (vi) reemplazo el cargo del comisario, encomendando las funciones de éste a comité de auditoria, y
al comité de précticas societarias, los cuales pueden fusionarse en un sblo comité y los auditores externos;
(vii) definié en forma mas precisa la funcion y las obligaciones del Director Genera y los funcionarios relevantes,
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(viii) establecié mayores derechos para |os accionistas minoritarios en materia de sus recursos legales y su acceso a
lainformacién de la emisora; (ix) introdujo y definid conceptos tales como los de “consorcio”, “grupo de personas’
0 “entidades relacionadas’, “control”, “personas relacionadas’ y “poder de toma de decisiones’, (x) cred tres nuevos
tipos de sociedades distintos de las sociedades tradicionales, (a) las sociedades anonimas promotoras de inversion,
(b) las sociedades andnimas promotoras de inversion bursétil, y (c) las sociedades andnimas bursdtiles, y (xi) amplio
sanciones aplicables por violaciones ala LMV, lo que incluye, indemnizacion por dafios y perjuicios, multas admi-
nistrativas y sanciones penales. Aun y cuando la LMV revocd expresamente varios de los reglamentos vigentes, no
queda claro, sin embargo, s se modificaron o revocaron otros reglamentos no citados expresamente en los articulos

transitoriosdelaLMV.

La LMV establecio ademés normas para otorgar autorizacion a sociedades que operan como casas de bolsa,
siendo dicha autorizacién otorgada a discrecion de la SHCP, previa recomendacion de la CNBYV. Ademas de estable-
cer normas para las casas de bolsa, laLMV autorizé ala CNBV, entre otras materias, €l poder regular la oferta pu-
blicay catizacion de valores y paraimponer sanciones por uso ilegal de informacion confidencial y otras violaciones
contempladasen laLMV.

Las sociedades financieras que inscriben sus valores (como es nuestro caso) en el RNV estan sujetas a disposi-
ciones legales financieras especificas aplicables a dichas emisoras y a otras reglas de carécter general aplicables
emitidas de conformidad con dichas leyes financieras especificas, incluidas |as siguientes:

+ Los accionistas de la emisora tendran |os derechos conferidos por los articulos 48 a 52 de laLMV, que inclu-
yen disposiciones de antidilucion, derechos de los accionistas y proteccion para los accionistas minoritarios:
Véase “—Gobierno”.

+ Las acciones de la emisora deben estar estructuradas de acuerdo con las leyes financieras especificas aplica-
bles a dichas emisoras. Si no existieran normas conforme a dichas leyes financieras en relacién a acciones, la
emisora adoptara | as disposiciones contenidasen laLMV.

Las entidades financieras (salvo determinadas entidades financieras especificas, como los fondos de inver-
sidn) pueden emitir acciones de tesoreria alin no suscritas, y pueden recomprar y colocar las acciones repre-
sentativas de su capital social, de conformidad con lo dispuesto enlos articulos 53, 56 y 57 de laLMV. Véase
“Descripcion de Nuestro Capital Socia y Estatutos —Recompras de Acciones”.

+ Ademas de las disposiciones financieras aplicables a dichas emisoras, y las normas y reglamentos creados
conforme a dichas normas, la divulgacion de informacion por parte de entidades financieras (excepto deter-
minadas entidades financieras especificas, como los fondos de inversién) se regira por los articulos 104 a 106
delaLMV. Véase “—Obligaciones de Reporte”, y las disposiciones de caracter general emitidas conforme a
laLMV.

+ Laintegracion, organizacion y funcionamiento de las entidades corporativas, incluidos los érganos de admi-
nistracion y vigilancia de las entidades financieras, deben cumplir las disposiciones financieras aplicables a
las mismas, y las normas y reglamentos emitidos conforme a dichas leyes, salvo las sociedades controladoras
de grupos financieros que se rigen por las disposiciones de laLMV.

No obstante lo anterior, y sujeto a la excepcion antes mencionada, las funciones reguladas por la LMV para
asambl eas de accionistas, del consgjo de administracion, de los comités de auditoriay précticas societarias, y
del director general de las SABs, deben ser realizadas en las entidades financieras correspondientes por un
organo corporativo o persona fisica que actle de conformidad con lo dispuesto en las leyes financieras que le
son aplicables. Cuando las leyes financieras especificas correspondientes no se refieran a alguna funcion, la
entidad financiera debe regirse, en lo que respecta a dicha funcidn, por las disposiciones delaLMV.
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+ Los accionistas, funcionarios que sean miembros de 6rganos corporativos, y las personas fisicas responsables
de la administracion y supervision de la entidad financiera, seran responsables de sus acciones en |os térmi-
Nos que, en su caso, establezcan las leyes financieras especificas por las que deban regirse y de conformidad
con lalegislacion comercial y civil mexicana aplicable.

Los accionistas y las personas fisicas a cargo de la administracion y supervision de las sociedades controlado-
ras de grupos financieros estén sujetos a las disposiciones de la LMV en lo que se refiere a sus funciones,
obligaciones y responsabilidades.

La LMV, las modificaciones pertinentes ala LGOAAC y la Ley de Transparencia tienen sélo unos pocos meses
en vigor. Lo anterior, aunado alafalta de jurisprudenciay la ambigiiedad de algunas de las disposiciones de laLMV
no degjan en claro s todas las disposiciones contempladas para las SABs serian, por ley, aplicables en nuestro caso
(una Sofom no regulada). Especificamente, no es claro s |as disposiciones que se refieren a deberes y obligaciones
de los accionistas, miembros del consgjo y funcionarios (incluida la proteccion de las minorias que permite a los
accionistas con un umbral de 5% de las acciones entablar procesos legales en contra de los consejeros). No obstante
lo anterior, nuestros Estatutos incorporan todas las normas de administracion aplicables a una SAB de conformidad
conlaLMV.

De conformidad con la Seccién X| del articulo 86 dela LMV, se nos exige dar a conocer las diferencias, equi-
valencias y similitudes entre las disposiciones de administracién corporativa que nos aplican de conformidad con las
leyes en materia financiera que nos aplican y la LMV. Véase la LMV y “Supervision y Regulacién de Ciertas Enti-
dades Financieras en el Mercado Mexicano —Sofoms’. En este aspecto, |as leyes en materia financiera que nos apli-
can (especificamente, la LGOAAC y la Ley de Transparencia) no hacen referencia a dichos temas y, por lo tanto,
creemos que nos son aplicables las reglas establecidas en la LMV las cuales contemplan (i) la aplicabilidad de nor-
mas de derecho mercantil y civil en materia de obligaciones y responsabilidades de nuestros accionistas, miembros
del consgjo de administracién, y funcionarios, y (ii) la aplicacién de otras disposiciones de la LMV en materia de
integracion, organizacion y funcionamiento de nuestros organi smos corporativos, que nos sean aplicables.

Gobierno

De conformidad con la LMV, las SABs deben contar un consejo de administracion integrado por no més de
21 miembros, de los cuales, cuando menos, el 25% deberan ser independientes. Los miembros independientes deben
ser seleccionados por su experiencia, capacidad y prestigio profesional, y son designados en la asamblea general de
accionistas de las SABs. Los accionistas de la SAB deben calificar la independencia de consgjero, y esta determina-
cion puede ser impugnada por la CNBV. A diferencia de antecedentes legislativos y otras leyes aplicables a socieda
des andénimas, la LMV permite a los miembros del consegjo de administracion en funciones, bajo determinadas cir-
cunstancias, designar, de manera provisional, a nuevos miembros del consejo de administracion.

El consgjo de administracién de una SAB debe sesionar al menos cuatro veces durante cada gjercicio social.
Sus funciones principales son (i) establecer las estrategias generales para la conduccién del negocio de la sociedad,
(i) vigilar la administracion y direccion de la sociedad y de las personas morales que ésta controle, considerando la
relevancia que tengan estas Ultimas en la situacion financiera, administrativa y juridica de la sociedad, asi como €
desempefio de los funcionarios relevantes, (iii) aprobar los lineamientos para el uso o goce de los bienes que integren
el patrimonio de la sociedad, (iv) aprobar, cada una en lo individual, las operaciones con personas relacionadas que
estan sujetas a ciertas excepciones, (v) aprobacion de operaciones inusuales 0 no recurrentes y cualquier operacion
relacionada con la adquisicion o enajenacion de bienes con un valor igual o superior al 5% de los activos consolida-
dos de la sociedad, o el otorgamiento de garantias, o la asuncién de pasivos por un monto iguales o superiores a 5%
de los activos consolidados de la sociedad; (vi) nombramiento, o destitucion del director general de la sociedad y
fijar su retribucién integral, y otros beneficios, asi como las politicas generales para la designacién y retribucion in-
tegral de otros consgjeros, (vii) aprobar las politicas contables y de control interno, (viii) aprobar las politicas parala
divulgacién de informacién, (ix) establecer las politicas de la sociedad para €l otorgamiento de cualquier clase de
créditos, mutuos o cualquier tipo de garantias a personas relacionadas, (X) otorgar dispensas a los consgjeros, fun-
cionarios relevantes o personas fisica con poder de mando para que aproveche oportunidades de negocio parasi o0 a
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favor de terceros inicialmente corresponda a la sociedad, alas personas morales que ésta controle o en las que tenga
una influencia significativa; (xi) aprobar los estados financieros de la sociedad, y (xii) contratar al auditor externoy,
si correspondiere, contratar servicios adicionales o complementarios a los de auditoria externa. La definicion de per-
sona relacionada conforme ala LMV incluye aguellas personas que, respecto a una emisora, se ubican en alguno de
los siguientes supuestos: (i) las personas que controlen o tengan influencia significativa sobre una persona moral que
forme parte del grupo empresarial o consorcio a que la emisora pertenezca, asi como los consgjeros o administrado-
resy los directivos relevantes de las integrantes de dicho grupo o consorcio; (ii) las personas que tengan poder de
mando sobre una persona moral que forme parte de un grupo empresarial o consorcio a que pertenezca la emisora;
(iii) € conyuge, la concubina o el concubinario y las personas que tengan parentesco por consanguinidad o civil
hasta €l cuarto grado o por afinidad hasta €l tercer grado, con personas fisicas que se ubiquen en alguno de los su-
puestos sefialados en losincisos (i) y (ii) anteriores, asi como los socios y copropietarios de las personas fisicas men-
cionadas en dichos incisos con los que mantengan relaciones de negocios; (iv) las personas morales que sean parte
del grupo empresarial o consorcio al que pertenezca la emisora; (V) las personas morales sobre las cuales alguna de
las personas a que se refieren losincisos (i) a (iii) anteriores, g erzan €l control o influencia significativa.

LaLMV también exige la creacion de uno o mas comités para supervisar las funciones de auditoriay las practi-
cas societarias. Cada comité debe estar conformado por a menos tres miembros designados por el consejo de admi-
nistracion, salvo su presidente, € que debe ser nombrado en la asamblea de accionistas; cada miembro debe ser in-
dependiente (salvo en el caso de las sociedades andnimas controladas por una persona 0 grupo de personas que
tengan el 50% o maés del capital social, en cuyo caso la mayoria de los miembros del comité de précticas societarias
deben ser independientes). El comité de auditoria (con determinadas obligaciones ahora encomendadas a consejo de
administracion), reemplaza a comisario que anteriormente exigialaLGSM.

El comité de précticas societarias debe, entre otras cosas, entregar opiniones al consegjo de administracion, soli-
citar y obtener opiniones de terceros expertos independientes, convocar a asambleas de accionistas, brindar asisten-
ciaal consgo en la elaboracion de los informes anuales, y presentar un informe anual a consegjo de administracion.
Las funciones del comité de auditoriaincluyen, entre otras, supervisar alos auditores externos de la emisora, analizar
los informes de los auditores externos, informar al consgjo de administracion respecto de los controles internos
existentes, supervisar las operaciones de partes relacionadas, solicitar alos funcionarios de la emisora la elaboracion
de informes cuando se estime necesario, informar a consegjo cualquier irregularidad que detecte, supervisar las acti-
vidades de los funcionarios de laemisoray, entregar un informe anual a consejo de administracion.

La LMV impone deberes de diligenciay lealtad a los consgjeros y miembros del consgjo de administracion de
las SABs. El deber de diligencia exige a los miembros del consgjo de administracion obtener informacion suficiente
para adoptar decisiones informadas y tener conocimiento suficiente del funcionamiento de la sociedad para actuar en
el interés superior de la misma. El deber de diligencia se quebranta si un consgjero no asiste alas reuniones del con-
sgj0 0 s no entrega al consgjo informacion significativa que se encuentre en su poder que seria relevante en el proce-
so de toma de decisiones del consgjo. Si no actlian con la debida diligencia, los consejeros pertinentes son solidaria-
mente responsables de los dafios y perjuicios provocados a la sociedad y sus filiales, 1os que pueden limitarse, salvo
en el caso de malafe o dolo.

El deber de ledtad consiste principalmente en mantener la confidencialidad de la informacion recibida en rela-
cién con el desempefio de las funciones del consgjero y abstenerse de participar en las deliberaciones o en la vota-
cién respecto de materias en que €l consgjero tenga un conflicto de interés. Este deber se quebranta si un accionistao
grupo de accionistas es deliberadamente favorecido por un consgjero o s, sin la expresa aprobacion del consgjo de
administracion, un consegjero aprovecha una oportunidad corporativa. El deber de lealtad también se quebranta si se
suministra informacion falsa o engafiosa, si se ordena o dispone una omision o modificacion para registrar alguna
operacion en los registros o libros corporativos de la sociedad. En caso de incumplimiento del deber de lealtad, los
consgjeros involucrados son solidariamente responsables de los dafios y perjuicios provocadas a la sociedad y sus
filiales.
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Una accion legal por incumplimiento del deber de diligencia o del deber de lealtad solo puede ser entablada en
beneficio de la sociedad y Unicamente puede presentarla la sociedad o sus accionistas en poder de acciones de cual-
quier clase que representen al menos el 5% del capital en circulacion de la sociedad. Si las acciones de la sociedad se
ofrecieren a publico mediante certificados de participacion ordinarios, también pueden ejercer esta accion los fidu-
ciarios que emitan los certificados o los titulares de esos certificados.

Como proteccion para los consgjeros, la responsabilidad antes citada no se asigna si € consgjero actué de buena
fey (i) cumplio las leyes aplicables y los estatutos de la sociedad; (i) la decisién fue adoptada sobre la base de in-
formacién suministrada por funcionarios o terceros expertos cuya capacidad y credibilidad no eran objeto de duda
razonable, (iii) € consgero actud conforme a su leal saber y entender y no era previsible ningn efecto negativo de
esa decision, y (iv) de conformidad con un acuerdo de los accionistas que no contravinieralaley.

También se exige a los consgjeros y funcionarios principales de las SABs, de conformidad con la LMV, actuar
en beneficio de la sociedad y no en beneficio de ninglin accionista o grupo de accionistas. Estos funcionarios deben
fundamental mente presentar las principal es estrategias comerciales al consgjo de administracién para su aprobacion,
presentar propuestas para controles internos al comité de auditoria, entregar al publico toda la informacion esencial,
y mantener sistemas adecuados de contabilidad y registro, y mecanismos de control interno.

LaLMV exige ademas la aprobacion de los accionistas para cual quier operacion o serie de operaciones que im-
pliquen un 20% o més de los activos consolidados de una SAB durante cualquier gjercicio fiscal.

Definicién de Control

LaLMYV define “control” como la capacidad de una persona o grupo de personas de llevar a cabo cualquiera de
los actos siguientes (i) imponer, directa o indirectamente, decisiones en las asambleas generales de accionistas,
de socios u 6rganos equivalentes, 0 nombrar o destituir a la mayoria de los consgjeros, administradores o sus equi-
valentes, de una persona moral, (ii) mantener latitularidad de derechos que permitan, directa o indirectamente, gjer-
cer el voto respecto de mas del cincuenta por ciento del capital social de una persona moral, o (iii) dirigir, directa o
indirectamente, la administracion, la estrategia o las principales politicas de una persona moral, ya sea a través de la
propiedad de valores, por contrato o de cualquier otra forma.

Disposiciones para evitar la Dilucion

LaLMYV permite alas SABsincluir en sus estatutos disposiciones de conformidad con las cual es pueda impedir-
se que alguin accionista o terceros adquieran el control de la sociedad, siempre que esas disposiciones: (i) sean apro-
badas por una asamblea extraordinaria de accionistas sin oposicion (voto negativo) de los accionistas que represen-
ten un 5% o més del capital social, (ii) no excluyan ningun accionista 0 grupo de accionistas (salvo la persona que
intente adquirir € control) de los beneficios econémicos producto de esa clausula, (iii) no restrinjan en forma abso-
luta un cambio de control, y (iv) no contravengan las disposiciones de la LMV relacionadas con ofertas publicas ni
invaliden alguno de | os derechos econdémicos del comprador.

Acciones con derecho a voto limitado o sin derecho a voto

LaLMYV no permite alas SABs instrumentar mecanismos para que las acciones ordinarias y las acciones con de-
recho a voto limitado o sin derecho a voto se coticen u ofrezcan conjuntamente a publico inversionista, a menos que
las acciones con derecho a voto restringido o sin derecho a voto sean convertibles en acciones ordinarias dentro de
un plazo de hasta cinco afios o, cuando como resultado de la nacionalidad del titular, las acciones o los valores que
representen las acciones limiten €l derecho a voto a fin de cumplir con leyes de inversién extranjera. Ademas, €l
monto total de acciones con derecho a voto limitado o sin derecho a voto no pueden exceder del 25% de la cantidad
total de acciones colocadas al publico. La CNBV puede incrementar este limite de 25%, siempre que las acciones
con derecho a voto restringido o sin derecho a voto que excedan del 25% de la cantidad total de acciones colocadas
entre el publico sean convertibles en acciones ordinarias dentro de un plazo de cinco afios a partir de su emision.
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Divulgacién de convenios entre accionistas

Cualquier convenio entre accionistas que contenga clausulas de no competencia, acuerdos relativos a la enajena-
cion, disposicidn o gjercicio del derecho de preferencia a que serefiere €l articulo 132 de laLGSM, cualquier acuer-
do que permita la venta y la compra de acciones, derecho a voto y venta de acciones en ofertas publicas, debe ser
notificado ala sociedad dentro de un plazo de cinco dias contados a partir de su concertacion, con el fin de permitir
gue la sociedad dé a conocer esos acuerdos al publico inversionistas a través de las bolsas de valores en que coticen
sus acciones y los haga publicos en un informe anual elaborado por la sociedad. Estos acuerdos: (i) estaran a dispo-
sicion del publico para su consulta en las oficinas de la sociedad, (ii) no serén oponibles contra la sociedad y su in-
cumplimiento no afectard la validez del voto en la asamblea de accionistas, y (iii) solo seran eficaces entre las partes
unavez que hayan sido revelados a publico inversionista.

Proteccién a los Accionistas Minoritarios

Umbral de’5%. Los accionistas que sean titulares de al menos el 5% del capital en circulacion de la socie-
dad tienen derecho individual a oponerse judicialmente por el incumplimiento del deber de diligencia o del deber de
lealtad del consejero. Dicha oposicién judicial sélo podra ejercerse en beneficio de la sociedad.

Umbral de 10%. Los accionistas que en conjunto o individualmente que sean titulares de a menos el 10%
del capital social de la sociedad, aun cuando su derecho a voto esté limitado o restringido, tienen derecho a designar
y destituir a un miembro del consgio de administracion, requerir a presidente del consgjo de administracion o a
comité de auditoria y practicas societarias que convoque a asamblea general de accionistas, y a solicitar, una sola
vez, que se aplace, por tres dias naturales y sin la necesidad de otra convocatoria, |a votacién sobre cualquier asunto
del orden del dia que se esté analizando en la asamblea de accionistas si lainformacién disponible fuere insuficiente
para poder votar respecto de esa materia.

Umbral de 20%. Los accionistas que en conjunto o individualmente que sean titulares de a menos el 20%
del capital social de la sociedad, aun cuando su derecho a voto fuera limitado o restringido, pueden oponerse judi-
cialmente a los acuerdos adoptados en una asamblea de accionistas que contravengan la legislacion mexicana o los
estatutos de |la sociedad, siempre que hubieran tenido derecho a voto de dichos acuerdos.

Conflictos de Interés

Accionistas. Los accionistas, consgjeros y miembros de algin comité deben abstenerse de participar en deba-
tes en las correspondientes asambleas de accionistas, sesiones del consegjo de administracién o comités, y de votar
respecto de materias en las cuales pudieran tener algin conflicto de intereses. Un accionista que vote respecto de una
operacién en que su participacién entre en conflicto con la de la sociedad puede ser responsable de dafios y perjui-
cios en el caso de que esa operacion no hubiera sido aprobada sin el voto de ese accionista.

Consgjo de administracion. Los miembros del consgjo de administracion y €l secretario del consgjo, s fuera
aplicable, que tengan algun conflicto de intereses deben abstenerse de participar y estar presentes durante la delibe-
racién y votacion respecto de la materia en la reunion pertinente del consgjo o del comité, sin que esto influya en €
quérum necesario para esa reunién en particular.

Los miembros del consgjo de administracion y el secretario del consgjo de una SAB quebrantaran su deber de
lealtad para con la sociedad y serén responsables de dafios y perjuicios que afecten ala sociedad y, s fuere aplicable,
alas personas morales que ésta controle si tuvieran un conflicto de intereses y votaran o adoptaran una decision con
respecto a los activos de sociedad o sus filiaes, o si no revelaran algiin conflicto de intereses que pudieran tener, a
menos que las obligacién de confidencialidad les impidieren informar respecto de ese conflicto.
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Funcionarios de Alto Nivel. El director general y los directivos relevantes de una SAB deben centrar sus acti-
vidades en crear valor para la sociedad. El director general y los directivos relevantes serén responsables de los da-
flos y perjuicios que afecten ala sociedad y, si corresponde, a las personas morales que ésta controle, debido a, entre
otros: (i) el favorecer a un accionista 0 a un grupo de accionistas, (ii) aprobacién de operaciones entre la sociedad
(o de las personas morales que ésta controle) y “ personas relacionadas’ sin cumplir los requisitos legales de divulga
cion de informacion, (iii) aprovechamiento en beneficio propio (o mediante autorizacién de un tercero) de los bienes
de lasociedad (o de las personas morales que ésta controle) en contra de las politicas de |a sociedad, (iv) uso inapro-
piado de informacion confidencial de la sociedad (o de las personas morales que ésta controle), y (v) divulgacién o
entrega deliberada de informacion falsa o que induzca a error.

Normas de I nscripcion de Valores y Cotizacion en Bolsa

Para ofrecer valores a publico en México, una sociedad debe cumplir requisitos especificos tanto cualitativos
como cuantitativos 'y, en general, en laBMV sblo pueden cotizarse valores que hayan sido inscritos en e RNV con-
forme ala aprobacion de la CNBV. Los valores no inscritos que cotizan en el Sistema Internacional de Cotizaciones
(SIC) también pueden cotizarseen laBMV.

La aprobacion de inscripcion otorgada por la CNBV no implica ninguna clase de certificacion o garantia rela-
cionada con la calidad de inversion de los valores, la solvencia de la sociedad ni la precision o integridad de la in-
formacién suministradaala CNBV. Las reglas generales aplicables a emisoras disponen que laBMYV debe establecer
requisitos minimos para que las emisoras inscriban sus valores a fin de cotizarlos en laBMV. Estos requisitos se re-
lacionan con materias tales como antecedentes historicos de operaciones, estructura financieray de capital, valores
minimos de cotizacién y flotaciones publicas minimas, entre otros. La CNBV puede exentar la aplicacion algunos de
estos requisitos en determinadas circunstancias. La BMV revisara el cumplimiento de los citados requisitos y otras
exigencias en forma anual, semestral o trimestral, y en cualquier otrafecha que determine.

LaBMYV debeinformar alaCNBYV los resultados de su revision y esta informacion, a su vez, debe suministrarse
al publico inversionista. Si una sociedad no cumple alguno de los citados requisitos, la BMV le solicitara proponer
un plan para subsanar la falta de cumplimiento. Si la sociedad no propone un plan, o si el plan no es satisfactorio
parala BMV, o s la sociedad no logra un avance sustancial en lo relativo a medidas rectificadoras, se suspendera
provisionalmente la cotizacion de las series de acciones correspondientes en laBMV. Ademés, s una sociedad emi-
sora no propone un plan o deja de aplicar € plan una vez propuesto, la CNBV puede anular la inscripcion de las
acciones en el RNV, en cuyo caso el accionista mayoritario o cualquier grupo controlador debe hacer una oferta pu-
blica para adquirir el 100% del capital socia de la emisora, de acuerdo con las normas de ofertas pUblicas que se
analizan con mayor detalle mas adelante.

Obligaciones de Reporte

Las emisoras con valores inscritos en el RNV estan obligadas a presentar ante la CNBV y la BMV sus estados
financieros no auditados trimestrales, estados financieros anuales auditados y, otros reportes periédicos. Las emiso-
ras estén obligadas a presentar, entre otros, la siguiente informacién ala CNBV:

+ informe anual elaborado de acuerdo con las reglas generales aplicables a emisoras, a mas tardar el 30 de ju-
nio de cada afio;

+ informes trimestrales dentro de un plazo de 20 dias habiles contados desde del cierre de cada uno de los tres
primeros trimestres, y de 40 dias habiles contados desde €l cierre del cuarto trimestre;

+ informacién sobre eventos rel evantes inmediatamente después de que hayan ocurrido;

+ informes respecto de reestructuraciones corporativas, como fusiones, adquisiciones, escisiones de sociedad o
venta de activos con la aprobacion de la asamblea de accionistas o del consgjo de administracion, e
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+ informes respecto de politicas y lineamientos relativos a uso de los activos de la sociedad (o de |as personas
morales que ésta controla) por parte de “personas relacionadas’.

LaBMV tiene un sistema automatizado de transferencia electronica de informacion denominado Sistema Elec-
trénico de Comunicacion con Emisoras de Valores, o EMISNET. Las emisoras de valores inscritos en el RNV deben
elaborar y dar a conocer su informacion financiera a través de EMISNET mediante su sistema electrénico de infor-
macion financiera aprobado. Inmediatamente después de su recepcion, la BMV pone a disposicion del pablico, atra
vés de EMISNET, lainformacion financiera presentada.

Las disposiciones de caréacter general aplicables aemisorasy el reglamento interno delaBMV exigen alas emi-
soras con valores inscritos en el RNV presentar informacion a través de EMISNET que se relacione con cualquier
acto, evento o circunstancia que pueda influir en el precio de las acciones de la emisora. Si los valores registrados
experimentan una volatilidad inusual en precio, laBMYV debe solicitar de inmediato ala emisora que informe a pU-
blico las causas de lavolatilidad o, si la emisora desconociera las causas, que la sociedad haga una declaracion en tal
sentido. Ademés, la BMV debe solicitar de inmediato que las sociedades entreguen cualquier informacion concer-
niente a eventos relevantes y significativos cuando considere que la informacion suministrada a la fecha es insufi-
ciente, y ordenar a las sociedades aclarar la informacion cuando sea necesario. La BMV puede solicitar que las so-
ciedades confirmen o nieguen cualquier evento relevante y significativo que terceros hayan dado a conocer al
publico cuando considere que el evento en cuestion puede afectar o influir en los valores listados. La BMV debe
informar de inmediato sobre esas solicitudes a la CNBV. Ademas, la CNBV también puede formular cualquiera de
estas solicitudes directamente a las emisoras. Las emisoras pueden diferir la revelacion de eventos relevantes en al-
gunas circunstancias, siempre que:

+ |as emisoras adopten las medidas necesarias para garantizar que la informacion sea conocida exclusivamente
por las personas indispensables (incluyendo el mantenimiento de registros de las personas que posean infor-
macion confidencial),

+ no setrate de actos, hechos o aconteci mientos consumados,

+ no exista informacién en medios masivos de comunicacion que induzca a error o confusion respecto del
evento relevante, y

+ o existan movimientos inusitados en €l precio o volumen de operacion de los valores correspondientes.
Si los valores de una emisora se cotizan tanto en laBMV como en una bolsa de valores del exterior, la emisora

debera entregar simultaneamente alaCNBV y alaBMYV todalainformacién que deba proporcionar en los mercados
del exterior de conformidad con las leyesy los reglamentos aplicables en dichas jurisdicciones.

Suspension de Cotizaciones

Ademas de las facultades conferidas ala BMV por su reglamento interno conforme a lo antes descrito, las dis-
posiciones de caracter general aplicables a emisoras establecen que la CNBV y laBMV pueden suspender la cotiza-
cién de | as acciones de una emisora con motivo de;

+ |afaltade divulgacion de eventos relevantes, o
+ en el caso de cambios en la oferta, la demanda, €l precio o el volumen negociado de dichas acciones que no
sea consistente con el comportamiento histérico de las mismas y no exista informacion en el mercado que ex-

plique e movimiento inusitado de conformidad con las las disposiciones de carécter general aplicables a
emisoras.
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LaBMYV debe informar de manerainmediata ala CNBV y a publico inversionista sobre la suspension de dicha
cotizacién. Las emisoras pueden solicitar que la CNBV o laBMV levanten la suspension de la cotizacion siempre y
cuando acrediten que las causas que dieron origen a la suspension han quedado subsanadas y que la emisora se en-
cuentra en total cumplimiento con los requisitos aplicables en materia de presentacion de la informacion periédica.
En el supuesto de que dicha solicitud se apruebe, laBMV levantard la suspension de que se trate bajo €l esgquema de
operacion que determine apropiado.

Uso de Informacion Privilegiada, Restricciones ala | ntermediacion de Valores,
Ofertas Publicas de Adquisicion y Dedliste

Uso de Informacion Privilegiada

La LMV contiene disposiciones especificas en cuanto a uso de informacion privilegiada, incluyendo:
(i) laobligacién de que las personas que cuenten con dicha informacion se abstengan de (x) celebrar operaciones
sobre cualquier clase de valores emitidos por una emisora en que la cotizacion o el precio podria verse afectada por
esa informacion; (y) emitir recomendaciones a terceros sobre la cotizacion de esos valores, y (z) celebrar operacio-
nes con titulos opcionales e instrumentos financieros derivados que tengan como subyacente acciones emitidas por la
entidad a la que pertenezca dicha informacion; y (ii) respecto de la entrega de informacion privilegiada a una perso-
na que no deberiatener derecho arecibir esainformacién (salvo aquéllos con derecho debido a su puesto o cargo).

De conformidad con la LMV, las siguientes personas deben notificar ala CNBV cualquier operacion realizada
con val ores de una emisora cuyas acciones estén inscritas en €l RNV:

+ |os miembros del consegjo de administracion y funcionarios de la emisora,

+ |ostitulares, individualmente o como un “grupo de personas’ (segun dicho término se define en laLMV) que
controlen el 10% o mas de |as acciones representativas de su capital social.

Restricciones a la | ntermediacion de Valores

Sujeto a ciertas excepciones, la LMV establece que las personas con acceso a informacién confidencial deben
abstenerse de comprar o vender valores de la emisora dentro de los 90 dias siguientes a la Ultima venta o compra,
respectivamente.

Adquisiciones Significativas y Ofertas Publicas de Adquisicion

Sujeto a ciertas excepciones, cualquier adquisicion de acciones que tenga como consecuencia que el comprador
sea titular de cuando menos el 10% pero no més del 30% del capital social de la emisora, debera notificarse a la
CNBV y alaBMV amés tardar €l dia habil siguiente a la adquisicion. Cualquier adquisicion de acciones por una
persona que cuente con informacién privilegiada, que implique que dicha persona seatitular de un 5% o més adicio-
nal del capital social de la emisora también debera notificarse ala CNBV y ala BMV a més tardar € dia habil si-
guiente a la adquisicion. Algunas de las personas que cuenten con informacién privilegiada también deberan notifi-
car ala CNBV sobre las compras o0 ventas de acciones efectuadas en un periodo de tres meses o cinco dias y que
excedan de ciertos montos minimos. La LMV también establece que los valores convertibles, los titulos opcionales y
los instrumentos financieros derivados deberan tomarse en consideracion para la determinacion de estos porcentagjes.

LaLMYV contiene disposiciones relacionadas con ofertas publicas de adquisicion y otras adquisiciones de accio-

nes en México. De conformidad con la ley, las ofertas publicas de adquisicion pueden ser voluntarias o forzosas.
Se requiere que las voluntarias, u ofertas que no necesitan ser iniciadas o terminadas, se realicen a prorrata.
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Una persona fisica o grupo de personas fisicas que pretendan adquirir directa o indirectamente un 30% o mas de
las acciones ordinarias de una emisora, dentro o fuera de alguna bolsa de valores, mediante una 0 méas operaciones
sucesivas 0 simultaneas, debe efectuar esa adquisicién mediante una oferta publica de adquisicién, de acuerdo con la
LMV. Esta oferta piblica de adquisicion debe (i) hacerse extensiva a los tenedores de toda y cualquier clase de ac-
ciones de la sociedad, incluso de aquéllas con derecho a voto limitado, restringido o sin derecho a voto; (ii) ser igual
para todos los tenedores accionarios de la sociedad, independientemente de la clase o tipo de acciones;
(iii) efectuarse: (a) por €l valor més alto entre (x) €l porcentaje del capital social de la sociedad equivalente a la pro-
porcion de acciones ordinarias que se pretenden adquirir en relacion con € nimero total de éstas, o (y) € 10% de
dicho capital, siempre que €l oferente limite su tenencia final con motivo de la oferta a un porcentaje que no impli-
gue obtener el control de la sociedad, y (b) por el 100% del capital social cuando el oferente pretenda obtener el
control de lasociedad, y (iv) sefidlar e nimero maximo de acciones alas que se extiende la ofertay, s fuera aplica-
ble, e nimero minimo de acciones a adquirirse. La oferta publica de adquisicion debera realizarse a todos los accio-
nistas al mismo precio para todas las clases de acciones. El consgjo de administracion, escuchando la opinién del
comité de auditoria (0, en su caso, el comité de précticas societarias), podra emitir su opinion respecto del precio de
cualquier oferta piblica de adquisicion forzosa, opinion que deberd estar acompafiada de una opinion respecto de la
razonabilidad del precio. LaLMV también exige que los valores convertibles en acciones ordinarias o titulos de cré-
dito que las representen asi como instrumentos financieros derivados liquidables en especie que tengan como subya-
cente dichas acciones o titulos de crédito sean computados para efectos de la persona fisica o grupo de personas fisi-
cas que pretenden directa o indirectamente adquirir acciones ordinarias de la sociedad. Conforme alaLMYV, el plazo
minimo de las ofertas publicas de adquisicién sera de 20 dias hébiles. La LMV también permite el pago de ciertas
cantidades a cualquier persona o grupo de personas alas que la oferta esta dirigida por encima del precio de oferta s
los contratos de los cuales derivan dichas cantidades son (i) previamente revelados a publico, (ii) aprobados por €l
consgjo de administracion, con la previa opinion del comité de practicas societarias (0, en su caso, €l comité de
auditoriay préacticas societarias) (iii) se relacionen con la oferta, y (iv) impongan obligaciones de hacer y no hacer a
una persona en favor del oferente o de la sociedad ala que esté dirigido.

Dedliste y Otras Ofertas Publicas de Adquisicion de Valores Obligatoriasy Voluntarias

De conformidad con la LMV, la CNBV puede cancelar €l registro de acciones de una emisoraen el RNV s esa
sociedad viola frecuente y considerablemente las disposiciones de la ley o si |os valores pertinentes ya no cumplen
los requisitos de admision a cotizacién de la BMV. En cualquiera de estos casos, la emisora debera realizar una
oferta publica obligatoria en un plazo de 180 dias contados a partir de la recepcién del aviso para tal efecto de la
CNBYV, de conformidad con las disposiciones delaLMV.

De manera adicional, una emisora puede solicitar autorizacion a la CNBV para anular voluntariamente la ins-
cripcién de sus valores previa aprobacién, por parte de a menos el 95% de su capital social, de los acuerdos perti-
nentes en una asamblea general extraordinaria de accionistas, en cuyo caso la sociedad también debe realizar una
oferta publica obligatoria de adquisicién, de conformidad con las disposicion de laLMV.
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INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

Las siguientes tablas presentan informacién financiera seleccionada y de operacién para cada uno de los perio-
dos indicados. Los resultados que se detallan a continuacién y en otras partes de este Prospecto no son necesaria-
mente indicativos de nuestro desempefio futuro. Esta informacion esté calificada en su totalidad por referencia a, y
debe de ser leida conjuntamente con la seccidn “ Presentacion de Cierta Informacion Financieray Otra Informacion”,
“Comentarios y Andlisis de la Administracion Sobre los Resultados de Operacion y Situacién Financiera de la Emi-
sora’ y nuestros estados financieros que se incluyen en otras secciones de este Prospecto. Ciertos montos y porcen-
tajes que se incluyen en este Prospecto han sido redondeados. Por esta razdn, las cifras mostradas para la misma ca-
tegoria expresadas en diferentes contextos pueden variar ligeramente y las cifras en otros contextos pueden no ser el
resultado aritmético exacto mostrado.

Lainformacion del balance general y € estado de resultados para los gjercicios terminados el 31 de diciembre
de 2006, 2005 y 2004 derivan de nuestros estados financieros que se incluyen en otras secciones de este Prospecto.
Lainformacion del balance general y €l estado de resultados para |os seis meses terminados el 30 de junio de 2007 y
2006 derivan de nuestros Estados Financieros con Revision Limitada incluidos en otras secciones de este Prospecto.
Los Estados Financieros Auditados y los Estados Financieros con Revision Limitada combinan nuestros estados fi-
nancieros y los de nuestra subsidiaria Serfincor. A menos que se indique o contrario, nuestros estados financieros y
toda la informacion anual financiera expresada en Pesos incluida en este Prospecto se presenta en millones de Pesos
de poder adquisitivo a 30 de junio de 2007. Los Estados Financieros con Revision Limitada han sido preparados de
conformidad con las mismas bases que nuestros Estados Financieros Auditados y, en nuestra opinién, incluyen todos
los ajustes que consideramos necesarios para de manera adecuada presentar nuestros resultados de operacion y situa-
cion financiera para 'y a término de los periodos mencionados. Los resultados para los seis meses terminados el
30 de junio de 2007 no son necesariamente indicativos de los resultados que se pueden esperar para €l gjercicio que
termine el 31 de diciembre de 2007 y no debe de ser interpretados como tal. Nuestros estados financieros han sido
preparados de acuerdo a los Criterios Contables para Sofoles, 1os cuales difieren en ciertos aspectos alas NIFs.
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Informacion del Estado de Resultados:

INQresos POr iNTErESES .....voveveeeeeeeieeee e
GastoS POF INLEFESES ......ooveeeereeierie e
Resultado por posicién monetaria (REPOMO) —

NELO .ot s

Margen finanCiero .......cccceeevveeevieeeiceceec e

Estimacion preventiva para riesgos

CIEAItICIOS™ oo

Margen financiero gjustado

por riesgos CreditiCios ......ccccveeveeeveeeeeeiiennens
Comisionesy tarifas cobradas ...........c.cccceevruennne.
Comisionesy tarifaspagadas .........ccccoceveererenenne
Gastos de administracion y persond ....................

Resultado neto de laoperacion ..........cccccoceeveennee.
Otros productos (gastos)—neto .......ccccceeevereenene.

Resultado antesde ISRy PTU ........ccccevviiiennee.
ISRY PTU Causado ......ccoeveveevieieieieeeeec e
ISRY PTU difefido .....coooovvieeieeeeeeeeceee
INtEréS MINOKItario .....ccocvveevieirieereerese e

Utilidad netadel ercicio .........ccooeeeeercncrennenne.

Fuente: Informacién de la Emisora.

Para los seis meses

terminados el 30 de junio de

Para los gjercicios ter minados
el 31 dediciembrede

2007

2006

2006 2005 2004

(en millones de Pesos de poder

adquisitivo al 30 de junio de 2007)

(en millones de Pesos de poder adquisitivo
al 30 dejunio de 2007)

897.3 664.0 1,430.0 1,226.8 809.0
69.9 60.1 120.1 190.0 126.2
(5.2) (5.8) (24.9) (13.3) (17.9)

8223 598.1 1,285.0 1,0235 664.9

127.9 99.9 188.8 258.8 161.3

694.3 4983 1,096.2 764.7 503.6

2333 142.3 3835 39.0 239.6
(1.0) (2.0) (2.5) (32.5) (0.8)

586.4 430.7 978.9 7833 529.7

3403 207.9 498.4 344.9 212.7
355 56.9 87.1 1239 112.8

3758 264.8 585.5 468.8 3255

110.9 96.2 167.9 2085 166.1
(2.8) (9.7) 14.7 (59.0) (53.9)

0.0 O 0 0.0 0.2

267.7 178.3 403.0 319.2 213.0
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A 30dejuniode Al 31 dediciembrede

2007 2006 2006 2005 2004
(en millones de Pesos de poder (en millones de Pesos de poder adquisitivo
adquisitivo al 30 de junio de 2007) al 30 dejunio de 2007)
Informacion del Balance General:
Disponibilidades ...........cocovvenninninnerereees 124.0 168.3 139.5 206.5 63.8
Carterade crédito —neto .......cccoceevveevvererereriennes 2,515.2 1,748.7 2,024.3 1,700.7 1,487.5
Otras cuentas por cobrar —neto ..........ccccevvevreenne 37.1 23.0 72.4 36.9 17.1
Mobiliario y equipo —NEto ........cccevereeieerieeeenenne 115.2 814 89.4 7.7 66.3
Impuestos diferidos —neto .......cccceevevveveveeeienenn, 120.4 138.6 117.6 132.3 733
Otros activoS —NELO .....ccccvvveevieseese e sieee e 37.7 67.0 40.3 47.4 49.6
Total aCtIVO eoveeeieeeeee e 2,949.7 2,226.9 2,483.6 2,201.6 1,757.6
Papel comercial .......cooeovveereirrere e d O d 2114 99.9
Préstamos bancarios y otras entidades 1,623.1 1,247.4 1,314.4 1,060.8 978.7
Otras cuentas POr PAJA ........coocvreerverreesessresiensenns 224.4 197.3 161.0 166.4 182.2
TOtal PASIVO ..o 1,847.4 1,444.7 1,475.4 1,438.6 1,260.7
Tota capital contable ........ccccoevvevevecerienee. 1,102.3 782.2 1,008.2 763.0 496.9
Total pasivo y capital contable .................. 2,949.7 2,226.9 2,483.6 2,201.6 1,757.6
Otra Informacion e indices Financieros:
Rentabilidad y Eficiencia:
Rendimiento sobre capital contable® ............... 53.2% 46.0% 49.7% 51.2% 51.8%
Rendimiento sobre activos® ...............cccc.coevvvn. 20.4% 16.4% 17.7% 15.5% 15.1%
Margen de interés neto después
de provisiones® ... 56.6% 50.1% 53.2% 40.1% 38.9%
indice de eficiencia® ........cccooooeevvervierieesienne 63.3% 67.4% 66.3% 69.4% 71.3%
Capitalizacion:
Capital contable como porcentgje del total
JEBCHIVOS ... 37.4% 35.1% 40.6% 34.7% 28.3%
Informacion de Calidad Crediticia:
Carterade crédito vigente ........coccoeeeeverererceeenenn 2,553.8 1,783.5 2,055.6 1,735.1 1,512.5
Carterade crédito vencida..........ccovvveeinrienennennen 154.1 139.3 125.0 1375 99.9
Total carterade Crédito ......ccovveevreererrreerene 2,707.9 1,922.8 2,180.6 1,872.6 1,612.4
Estimacion preventiva parariesgos crediticios ..... (192.7) (174.1) (156.3) (171.8) (124.9)

indices de Calidad Crediticia:
Estimacion preventiva para riesgos crediticios

como porcentaje del total carterade crédito ...... 7.1% 9.1% 7.2% 9.2% 7.7%
Estimacion preventiva para riesgos crediticios

como porcentgje de la cartera

decrédito vencida ........c.ccceeeeeeeiiiciceceeee 125.0% 125.0% 125.0% 125.0% 125.0%
Cartera de crédito vencida como porcentaje
del total de carterade Crédito ........cccvceverieenene. 5.7% 7.2% 5.7% 7.3% 6.2%
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La estimacién preventiva para riesgos crediticios es registrada en una cuenta separada bajo estimacion preventiva para riesgos crediticios en
nuestro balance general y todos los castigos de créditos vencidos son cargados contra dicha cuenta.

El rendimiento sobre capital contable promedio consiste en la utilidad neta para € periodo dividida entre e promedio diario del capital
contable para el periodo, utilizando Pesos de poder adquisitivo al 30 de junio de 2007.

El rendimiento sobre activos consiste en la utilidad neta para el periodo dividida entre € promedio diario del total de activos para dicho
periodo, utilizando Pesos de poder adquisitivo al 30 de junio de 2007.

Representa e margen financiero agjustado por riesgos crediticios dividido entre e promedio de los activos generadores de intereses.
Los activos generadores de intereses son determinados con base al saldo promedio diario del periodo, utilizando Pesos de poder adquisitivo
al 30 de junio de 2007.

El indice de €ficiencia se compone de gastos de administracién y personal para el periodo divididos entre la suma de (i) el margen financie-
ro gjustado por riesgos crediticios del periodo y (ii) la diferencia entre (x) las comisionesy tarifas cobradas y (y) las comisionesy tarifas pa-
gadas.

Fuente: Informacién de la Emisora.
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COMENTARIOSY ANALISISDE LA ADMINISTRACION
SOBRE LOSRESUL TADOS DE OPERACION
Y SITUACION FINANCIERA DE LA EMISORA

El siguiente andlisis debe ser leido junto con nuestros Estados Financieros y sus respectivas notas incluidas en
este Prospecto. Nuestros Estados Financieros han sido preparados de conformidad con los Criterios Conta-
bles para Sofoles, |os cuales difieren en ciertos aspectos de las NIFs. Véase la Nota 2 a nuestros Estados Fi-
nancieros. Ciertos montosy porcentajes que se incluyen en este Prospecto han sido redondeados, por estara-
zon, las cifras mostradas para la misma categoria expresadas en diferentes contextos pueden variar
ligeramente y las cifras en otros contextos pueden no ser el resultado aritmético exacto mostrado. Véase
“Presentacion de Cierta Informacion Financieray Otra Informacién”.

Aspectos Generales

Somos una sociedad financiera de objeto mdltiple, entidad no regulada, constituida conforme alas leyes de Mé-
xico como sociedad anénima bursétil de capital variable. Nuestro negocio es ofrecer microcréditos quirografarios a
las personas fisicas de bajo ingreso entre la poblacidon mexicana, y consideramos que somos una de las principales
empresas de microfinanciamiento en México. Estos créditos tienen tasas de interés fijas y su monto de principal
fluctta entre $1,500 y $16,500, y se caracterizan por una ata frecuencia en sus pagos (en pagos semanales, quince-
nales o mensuales), y saldos bajos (con un promedio aproximado de $3,891). En los seis meses terminados el 30 de
junio de 2007, el 75.4% de nuestros ingresos provenian de ingresos por interesesy, €l 24.6%, provenian de ingresos
no financieros, entre |0s que se incluyen ingresos por comisiones y gastos de cobranza, asi como por servicios pres-
tados por nuestras subsidiarias.

Ya que no somos una institucion que pueda aceptar depdsitos, no tenemos pasivos de esta naturaleza. Nuestros
gastos por intereses consisten en pagos de interés sobre obligaciones de deuda. Fondeamos €l crecimiento de nues-
tras operaciones y cartera de crédito mediante lineas de crédito de bancos nacionales y extranjeros, emisiones de
deuda, ademés del efectivo generado en nuestras operaciones. Tomamos dinero en préstamo principalmente a una
tasa de interés fija, y otorgamos en préstamo una parte considerable de dichos fondos a nuestros clientes a tasas de
interés fijas més atas. En el pasado, hemos emitido instrumentos de deuda a tasa variable (en la forma de certifica-
dos bursétiles) en el mercado mexicano aunque en este momento no tenemos instrumentos de deuda vigente. Cuando
emitimos deuda a tasa variable, tipicamente cubrimos nuestra exposicion a cambios en las tasas de interés. Véase
“[0 Liquidez y Recursos de Capital.”

Nuestros resultados de operacion dependen, en gran parte, de nuestro margen financiero, €l cual a su vez depen-
de de nuestra capacidad para cobrar intereses sobre activos generadores de intereses, |os cuales consisten principal-
mente en créditos a nuestros clientes.

Aunque somos una Sofom, nuestros Estados Financieros son preparados de acuerdo a los Criterios Contables

para Sofoles emitidos por la CNBV. Los Criterios Contables para Sofoles difieren de las NIFs. Véase “Presentacion
de Cierta Informacion Financieray Otra Informacion”.
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Situacién Econémica en M éxico

En los dltimos afios, a pesar de que la economia mexicana ha mostrado sefiales de mejoria, € crecimiento eco-
nomico general en México continia siendo moderado.

El 2 de julio de 2006 tuvieron lugar las elecciones presidenciales y legislativas, en las cuales Felipe de Jesls
Calderon Hinojosa, miembro del partido politico gobernante (PAN), fue elegido presidente en una elecciéon suma-
mente competida. Como resultado de las elecciones, ninglin partido politico aseguré una mayoria en ninguna de las
dos camaras del Congreso. La ausencia de un partido con una clara mayoria en el poder legidativo, la falta de ali-
neacion entre la presidenciay €l Congreso podrian originar inestabilidad o estancamiento, lo que impediria la opor-
tuna instrumentacion de iniciativas y reformas economicas.

La siguiente tabla muestra, para los periodos indicados:

+ ¢l porcentaje de depreciacion o apreciacion del Peso en comparacion con el Dolar;
+ ¢l indice de inflacion en México;
+ ¢l indice deinflacion en los Estados Unidos; y

+ ¢l porcentaje de cambio del PIB mexicano en comparacion con el periodo anterior.

Ejercicio terminado Seis meses terminados
el 31 dediciembrede el 30 dejuniode
2006 2005 2004 2007 2006
Depreciacion (apreciacion) del Peso en comparacion
CON € DOIA™ ..o 1.5% (4.9%) 0.3% (0.8%) 6.4%
indice deinflacion €N MEXICOP ......o.ovevveeeeeeeeeeeeeeveeeeseesrnes 4.2 29 55 0.8 1.0
indice de inflacién en los Etados Unidos™ ........cooooeveveeveerenne 2.7 3.0 3.0 2.7 3.1
Crecimiento del PIB mexicano® 48 2.8 4.2 2.7 5.2

(1) Con base en los cambios en las Tasas Interbancarias publicadas por Banxico al final de cada periodo, que fueron las siguientes: $10.8755
Pesos por Délar a 31 de diciembre de 2006, $10.7109 por Délar a 31 de diciembre de 2005 y $11.2648 Pesos por Délar a 31 de diciembre
de 2004, y $10.7926 Pesos por Ddlar al 30 de junio de 2007 y $11.3973 Pesos por Délar a 30 de junio de 2006.

(2) Con base alos cambios en la UDI en € periodo anterior publicados por Banco de México, que fueron los siguientes: 3.7890 en el 2006,
3.6375 en e 2005y 3.5347 en el 2004, y 3.8189 a 30 de junio de 2007 y 3.6755 a 30 de junio de 2006.

(3) Con base a los cambios en & Urban Consumer Price Index o C-CPI-U informados por la Oficina de Estadisticas Laborales (Bureau of
Labor Satistics) que fueron los siguientes: 117.10 en el 2006, 114.00 en € 2005 y 110.70 en e 2004, y 120.22 a 30 de junio de 2007 y
117.50 a 30 de junio de 2006.

(4) Estimacionesdel INEGI a 30 de junio de 2007.

Efecto de los Cambios en las Tasas de I nterés e Inflacion

Efectos de los Cambios en las Tasas de | nterés

Al 30 de junio de 2007, nuestra cartera de crédito representaba el 95.4% del total de activos generadores de in-
tereses y todos los créditos que otorgamos tienen una tasa de interés fija. Adicionalmente, cubrimos nuestra exposi-

cién a cambio en las tasas de interés cuando adquirimos pasivos a tasa variable (tales como la emision de certifica-
dos bursétiles).
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Durante los periodos que se analizan més adelante, hacemos alusion a ciertas tasas de interés de referencia en
México: (i) la tasa de interés anual pagada en relacion con CETES, que son certificados de tesoreria del gobierno
mexicano denominados en Pesos con vencimiento a 28 dias; y (ii) TIIE, una tasa de interés de referencia interbanca-
riaa 28 dias. En 2004, ambas tasas iniciaron una tendencia a alza que durd casi 18 meses, principalmente debido a
una politica monetaria mas restrictiva implementada por el Banco de México en un esfuerzo por controlar la infla-
cién. En diciembre del 2004, las tasas CETES y TIIE acanzaron 8.6% y 9.1%, respectivamente, los niveles méas
altos alcanzados en dicho afio. En el 2005, las tasas CETES y TIIE promediaron 9.2% y 9.6%, respectivamente, en
comparacion con €l 6.8% y 7.2%, respectivamente, en el 2004. En 2006, las tasas CETES y TIIE promediaron 7.2%
y 7.5%, respectivamente. Durante los seis meses terminados el 30 de junio de 2007, las tasas CETESy TIIE prome-
diaron 7.1% y 7.5%, respectivamente. Nuestros gastos por intereses han fluctuado entre un periodo y otro como re-
sultado de estos cambios en dichas tasas en México. El siguiente cuadro muestra las tasas de interés promedio
CETESYy TIIE durante |os periodos sefial ados:

Tasa de Interés Promedio

CETEScon TIIE con vencimiento
Periodo vencimiento a 28 dias'? a 28 dias®
2004 ..o 6.8% 7.2%
2005 .o 9.2% 9.6%
2006 ..o s 7.2% 7.5%
€NEI0 2007 ..t 7.0% 7.4%
fEDrero 2007 ..o 7.0% 7.5%
MAZO 2007 ...oueeieieeriitiriesre et 7.0% 7.5%
A0 2007 ... 7.0% 7.5%
MAYO 2007 ..oovvieierieeiesie e ee s 7.2% 7.7%
JUNIO 2007 .ttt 7.2% 7.7%
JUIIO 2007 et e 7.2% 7.7%
80OSLO 2007 ..ovveieiirieie e s 7.2% 7.7%
septiembre 2007 ......cocvevvevieieeeeeeec e 7.2% 7.7%

Fuente: Banco de México.

(1) Los promedios anuales se obtienen a partir de los promedios mensuales con base en las tasas establecidas en subastas semanales. Los pro-
medios mensuales se obtienen a partir de promedios semanales basados en tasas establecidas en subastas semanales.

(2) Los promedios anualesy los promedios mensuales se basan en tasas establecidas en subastas diarias.
Efectos de los Cambios en la I nflacién

De acuerdo con el Banco de México, la tasa de inflacién anual en México fue de 5.5% en 2004, 2.9% en 2005,
4.2% en 2006, y la tasa de inflacion para los doce meses terminados el 30 de junio de 2007 fue de 3.9%, represen-
tando un aumento en comparacion con la tasa de inflacion para los doce meses terminados el 30 de junio de 2006
gue fue de 3.2%.

De conformidad con los Criterios Contables para Sofoles, tenemos la obligacion, entre otras cosas, de
(i) reconocer los efectos de lainflacion en nuestros Estados Financierosyy (ii) presentar nuestra informacion financie-
ra en Pesos de poder adquisitivo a la fecha del Gltimo balance presentado. Consideramos que la implementacion de
estas politicas ayuda a comparar los resultados financieros de un periodo con los de otro periodo. En consecuencia,
nuestros Estados Financieros y otro tipo de informacién financiera contenida en este Prospecto han sido ajustados de
conformidad con los Criterios Contables para Sofoles para reflgjar 10s efectos de lainflacion.
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Para una descripcion sobre la metodologia que usamos para €l reconocimiento de los efectos de la inflacion en
nuestros Estados Financieros, véase la Nota 2 a nuestros Estados Financieros Auditados y la Nota 2 a nuestros Esta-
dos Financieros con Revision Limitada. Ademés, como se sefial 6 anteriormente, nuestros Estados Financieros y otros
tipos de informacion financiera contenidos en este Prospecto se presentan en Pesos de poder adquisitivo a 30 de
junio de 2007.

Bases de Contabilidad Significativas

Hemos identificado ciertas bases de contabilidad significativas de las cuales depende nuestra situacién financie-
ray los resultados de operacion. Estas bases de contabilidad significativas normalmente implican andlisis cuantitati-
vos complejos o estan basados en decisiones o juicios subjetivos. En opinidn de la administracion, nuestras bases de
contabilidad més esenciales conforme a los Criterios Contables para Sofoles son aquéllas relacionadas con la crea-
cién de estimaciones preventivas para riesgos crediticios, con obligaciones laborales y con e reconocimiento del
impuesto sobre la renta diferido. Para una descripcion mas detallada sobre nuestras bases de contabilidad significati-
vas, véase la Nota 2 a nuestros Estados Financieros Dictaminados que se incluyen en este Prospecto.

Estimacién Preventiva para Riesgos Crediticios

La cartera de crédito es clasificada como cartera vencida cuando presenta 90 0 mas dias naturales de atraso, y se
reconoce hasta por €l monto del capital y los intereses devengados a esa fecha. Las NIFs requieren el reconocimiento
de los intereses devengados y, en su caso, la creacién de una estimacion para cuentas de cobro dudoso con base en
un estudio de su recuperabilidad.

La estimacion preventiva para riesgos crediticios representa la mejor estimacién de la Administracion para cu-
brir las posibles pérdidas derivadas de créditos irrecuperables, la cual corresponderd, cuando menos, a 125% del
total delacarteravencida

Obligaciones Laborales

Las primas de antigliedad que los trabajadores tienen derecho a percibir a terminar la relacion laboral después
de 15 afios de servicios, asi como las obligaciones que existen por remuneraciones a término de la relacion laboral
por causas distintas a reestructuracion, alos cuales éstos no contribuyen, se reconocen como costo de |os afios en que
se presentan tales servicios, con base en estudios actuariales realizados utilizando €l método de crédito unitario pro-
yectado.

A partir del 1 de enero de 2005, la Sociedad adopt6 las adecuaciones a Boletin D-3 “Obligaciones Laborales’,
€l cual incorpora reglas de valuacion, presentacion y registro para €l reconocimiento de obligaciones por remunera-
ciones al término de la relacion laboral por causas distintas a reestructuracion. Estos efectos se reconocen mediante
estudios actuariales realizados utilizando €l método de crédito unitario proyectado. La adopcion inicia de dichas
adecuaciones no tuvo un efecto importante en los Estados Financieros que se acompanan.

Reconocimiento de | mpuestos Diferidos
El impuesto sobre |la renta diferido se registra por el método de activos y pasivos con enfoque integral, el cual

consiste en reconocer un impuesto diferido para todas las diferencias temporales entre los valores contables y fisca-
les delos activos y pasivos.
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Estimaciones, Provisiones o Reservas Contables Criticas

Al 30 de junio de 2007, la Sociedad no tenia previsto y no tenia conocimiento de algin evento que le pudiese
originar € registro de alguna estimacion contable critica que pudiera afectar su situacion financiera independiente-
mente de las siguientes: (i) la de estimacion preventiva para riesgos crediticios y (ii) la de obligaciones laborales, las
cuales se describen a continuacion.

La primera de ellas es la estimacion preventiva para riesgos crediticios. La politica que tiene la Sociedad parala
estimacion preventiva de riesgos crediticios, representa la mejor estimacion de la administracion para cubrir las po-
sibles pérdidas derivadas de créditos irrecuperables, la cual corresponde cuando menos, a 125% del total de la carte-
ravencida.

La cartera de crédito es clasificada como cartera vencida cuando presenta 90 o mas dias de atraso, y se reconoce
hasta por el monto del capita y los intereses devengados a esa fecha. El registro de los intereses se suspende en el
momento en que los créditos se traspasan a cartera vencida.

Al 30 de junio de 2007 y 2006, la estimacion preventiva para riesgos crediticios reportada en el balance de la
Sociedad ascendio a $192.7 y $174.1. Al 31 de diciembre 2006, 2005 y 2004, |a estimacion preventiva para riesgos
crediticios reportada en el balance de la Sociedad ascendio a $156.3, $171.8 y $124.9. Durante estos periodos, la
estimacién preventiva ha representado el 125% del total de la cartera vencida reportada a esas fechas. Lo anterior lo
podemos observar en el siguiente recuadro:

Paralos gercicios

Par a |os seis meses terminados terminados

el 30 dejuniode el 31 dediciembrede

2007 2006 2006 2005 2004

No auditado
(en millones de Pesos
(en millones de Pesos de poder adquisitivo de poder adquisitivo

al 30 dejunio de 2007) al 30 dejunio de 2007)
CarteraVigENTe ....c.oceeiieiieeeeeeeee e 2,553.8 1,783.5 2,055.6 1,735.1 1,512.5
CarteravenCida .......cceceveericie e e s 154.1 139.3 125.0 1375 100.0
Carteratotal ......cccoeieiiiieereeee s 2,707.9 1,922.8 2,180.6 1,872.6 1,612.5
Estimacion preventiva para riesgos crediticios .........c..c.cceeevenene 192.7 1741 156.3 171.8 124.9
Estimacion preventiva/ Carteratotal .........cccceeveeeeveiivieievienene 7.1% 9.1% 7.2% 9.2% 7.7%
Estimacion preventiva/ Carteravencida .........occoeeeeerenrnnennens 125.0% 125.0% 125.0% 125.0% 125.0%

Fuente: Informacién de la Emisora.

La segunda, es la de obligaciones laborales. De acuerdo con las NIFs, Boletin D-3 “Pasivos Laborales’ las pri-
mas de antigliedad que |os trabajadores tiene derecho a percibir al terminar larelacion laboral, después de 15 afios de
servicios, asi como las obligaciones que existen por remuneraciones al término de la relacion laboral por causas dis-
tintas a reestructuracion, alos cuales estos no contribuyen, se reconocen como costo de |os afios en que se presentan
tales servicios, con base en estudios actuariales utilizando el método de crédito unitario proyectado.

Al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004, el pasivo neto proyectado correspondiente a las primas de antigliedad
fue de $1.1, $0.6 y de $0.2 respectivamente. Asimismo, a 31 de diciembre de 2006 y 2005, el pasivo neto por remu-
neraciones a término de la relacion laboral por causas distintas a reestructuracion fue de $2.5 y de $0.9 respectiva-
mente. El costo neto del periodo, durante los afios que terminaron € 31 de diciembre de 2006 y 2005 por primas de
antigliedad ascendié a $0.5y $0.4 y por remuneraciones al término de la relacion laboral por causas distintas a rees-
tructuracion ascendié a $1.6 y $1.0, respectivamente, €l cual fue reconocido en los resultados de cada afio.
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Estas estimaciones podrian cambiar en caso de que la regulacion fuese modificada o bien en caso de que la
composicion de la plantilla se viera sustancialmente modificada en cuanto a su edad promedio.

A partir del 1 de enero de 2007, entraron en vigor las disposiciones de las siguientes Normas de |nformacion Fi-
nanciera (NIF) emitidas por €l Consgjo Mexicano para la Investigacién y Desarrollo de Normas de Informacion
Financiera (CINIF), las cuales se considera que no tendran una afectacion importante en la informacion financiera
que se presenta:

NIF B-3 “Estado de resultados’:  incorpora, entre otros, un nuevo enfoque para clasificar |os ingresos costos
y gastos en ordinarios y no ordinarios, elimina las partidas especiales y extraordinarias y establece que la participa-
cion de los trabajadores en la utilidad como gasto ordinario no como un impuesto a la utilidad.

NIF B-13 “Hechos posteriores’:  requiere, entre otros, que se reconoceran en el periodo en que realmente se
[leven a cabo las reestructuraciones de activos y pasivos y las renuncias por los acreedores a gjercer su derecho de
hacer exigible los adeudos en los casos de situaciones de incumplimiento por la entidad con compromisos de con-
tratos de deuda. Estos asuntos solo se revelaran en notas a los estados financieros.

NIF C-13 “Partes relacionadas’: amplia, entre otros, la definicion (alcance) del concepto de partes relacio-
nadas e incrementa | os requisitos de revelacion en notas a los estados financieros

NIF D-6 “ Capitalizacion del Resultado Integral de Financiamiento”:  establece, entre otros, |a obligacién de
la capitalizacion del resultado integral de financiamiento y reglas para su capitalizacion.

A partir del 1 de enero de 2008 entraran en vigor las disposiciones de las siguientes NIF emitidas por CINIF, las
cuales, se considera, no afectaran sustancialmente lainformacion financiera que se presenta:

NIF B-10 “ Efectos de la inflacion”:  establece, entre otros, dos entornos econdémicos en |os que puede operar
la entidad en determinado momento: a) inflacionario (deben de reconocerse los efectos de lainflacion) y b) no infla-
cionario (no deben reconocerse los efectos de la inflacion). En este segundo caso se requiere que €l resultado por
tenencia de activos no monetarios y €l resultado por posicion monetaria patrimonial se reclasifiquen a resultados
acumulados.

NIF D-3“Beneficiosalosempleados’: incorpora, entre otros, una estructura para presentarse de acuerdo con
los tres tipos de beneficios a los empleados tratados por las Normas Internacionales de Informacion Financiera los
cuales son beneficios directos a corto plazo, beneficios por terminacién y beneficios a retiro e incorpora ala PTU
como parte de su normatividad.

NIF D-4 “Impuestos a la utilidad”: requiere, entre otros, que se reconozca €l impuesto al activo como un
crédito fiscal y, consecuentemente, como un activo por impuesto diferido solo en aquellos casos en los que exista la
probabilidad de recuperarlo contra el impuesto ala utilidad de periodos futuros, y que el saldo del efecto acumulado
de ISR sereclasifique a resultados acumulados.
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Resultados de Operacion del 1 de Enero al 30 de Junio de 2007
en Comparacion con el mismo Periodo del 2006

La siguiente tabla muestra cierta informacion de nuestro estado de resultados del 1 de enero a 30 de junio de

2007 en comparacion con €l mismo periodo del 2006.

INQIESOS POI INTEIESES ....ecvicviiriitiiteitesiete e et et s e ste e st e e e e e esessestesbe st e se e eseeseetesnesteasesaenseneans
GASLOS POF INEETESES ...e.viveveveseeieteete st stesteste e e e eseesestesbesaese e eseesestesbestesesseseeseatesbesrenseseenean
Resultado por posicion monetaria (REPOMO) —NELO ....c.cvevvreeeerererrereeesiee s

Margen financiero

Estimacion preventiva para riesgos CreditiCios .........covieireeerrerereeneseeseeeseeeseseeneseeseenes

Margen financiero ajustado por riesgos CreditiCios ........ccoooeeerierirenene e
Comisiones y tarifas cobradas

Comisionesy tarifas pagadas
Gastos de adminiStraCion Y PErSONAL ........ccoevrueerieereeenirereseees e seereseeseseesesessenesseneseeseseens

Resultado neto de la operacion

Otros productOoS (GASLOS)—NELO ........ciereriereeireeeete e rie et see e see e e seeaesaeseeseesean

Resultado anteS de ISR Y PTU ..ottt
ISR Y PTU CAUSAHO ..ottt sttt ettt sttt st ee e e e neebesaeseesbeseeneeneans
ISRy PTU diferido
Interés minoritario

Utilidad Netadel GErCICIO ....iiiiiiieieiii ettt srennens

Fuente: Informacién de la Emisora.
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Del 1 deeneroal 30 dejuniode

2007

2006

No auditado

(en millones de Pesos de poder adquisitivo
al 30 de junio de 2007)

897.3 664.0
69.9 60.1
(5.2) (5.9)

822.3 598.1

127.9 99.9

694.3 4983

233.3 142.3
(1.0) (2.0)

586.4 4307

3403 207.9
355 56.9

375.8 264.8

110.9 96.2
(2.9) 9.7)

0.0 0

267.7 178.3




Margen Financiero
La siguiente tabla muestra los componentes de nuestro margen financiero para los periodos indicados:

Del 1 deeneroal 30 dejuniode
2007 2006

No auditado

(en millones de Pesos de poder adquisitivo
al 30 de junio de 2007)

Ingresos por intereses

INEreSES SODIE CrAAITOS ......cvveeiieiieeier bbbt 896.5 660.8

INtereses por iNVErSioNeS €N VAIOIES .........cccceiiiiriesesieiee e se st sa e ee e re e svesaeseneens 0.9 32
Total deiNgreSOS POF INTEIESES ......cc.eiereeeeeeieeierieseeseeseeeee e sseseesteseesee e esesneseeseeseeseenes 897.3 664.0

Gastos por intereses

Intereses sobre fiNanNCIamMIiento ............ccoeiiiiiie e 69.9 60.1
Total de gastoS POr INLEIESES .......ceiivierieeeiee et se st eese s e s aesrenes 69.9 60.1

Resultado por posiCion MONELAria (NELO) .......cccevuerverieieeirieeesesese st see e e aeeens (5.2 (5.8)

Margen FINANCIEIO ....ccveuveuieiieiieii ettt sttt e b e e et e e e e eseeseenesteabeseeseneans 822.3 598.1

Fuente: Informacién de la Emisora.

El margen financiero neto del resultado por posicién monetaria aument6 en 37.5% a $822.3 millones en los seis
meses terminados el 30 de junio de 2007, en comparacion a los $598.1 millones en los seis meses terminados el
30 de junio de 2006. Esta variacion se origina de un incremento en nuestros ingresos por intereses de $233.3 millo-
nes, 0 35.1%, que fue impulsado por un aumento en los intereses sobre créditos de $235.6 millones, 0 35.7%, para
los seis meses terminados el 30 de junio de 2007, en cada caso, en comparacion con los seis meses terminados €l
30 de junio de 2006. El aumento de nuestros ingresos por intereses refleja tanto un crecimiento en el tamafio de
nuestra cartera, como un incremento en la tasa de interés promedio aplicable a nuestra cartera, segin se explica més
adelante.

Ingresos por Intereses

Registramos ingresos por intereses de $897.3 millones para |os seis meses terminados el 30 de junio de 2007, en
comparacion con los $664.0 millones en los seis meses terminados €l 30 de junio de 2006, representando un incre-
mento de $233.3 millones, 0 35.1%.

Este incremento se debid principalmente a un aumento en nuestros intereses sobre créditos de $235.6 millones,
0 35.7%; pasando a $896.5 millones en |os seis meses terminados €l 30 de junio de 2007 de $660.8 millones en los
seis meses terminados €l 30 de junio de 2006, lo que refleja un crecimiento de nuestra cartera 'y una mayor participa-
cién en lacarteratotal de los productos con mayor tasa de interés (CrediMamay CrediPopular).

Nuestra cartera creci6 en 40.8%, de $1,922.8 millones a 30 de junio de 2006, a $2,707.9 millones a 30 de ju-
nio de 2007. Al 30 de junio de 2007, el nimero de créditos crecio en 34.9% a 695,964 de los 516,029 del 30 de junio
de 2006. Latasa de interés promedio anual de nuestra cartera crecié de 71.2% en los seis meses terminados €l 30 de
junio de 2006 a 76.0% en los seis meses terminados el 30 de junio de 2007. En los primeros seis meses terminados el
30 de junio de 2006, CrediMamay CrediPopular, que devengan intereses a mayores tasas que nuestros demas pro-
ductos, en conjunto representaban 14.1% de nuestros ingresos por intereses, mientras que en 10s sei's meses termina-
dos el 30 de junio de 2007, estos productos representaban 24.9% de nuestros ingresos por intereses.
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L as disponibilidades son inversiones atamente liquidas en forma de contratos de reporto en valores del gobier-
no mexicano (Bondes y CETES). Nuestros ingresos por intereses derivados de disponibilidades fueron de $0.9 mi-
[lones (0 0.1% de ingresos por intereses) en los primeros seis meses del 2007, representando una disminucion de
$2.3 millones 0 72.5%, en comparacion con los $3.2 millones (0 0.5% de ingresos por intereses) en e mismo perio-
do del 2006. Esta disminucion se debi6 principal mente a la disminucion de la tasa de interés promedio devengada en
estas inversiones en los primeros seis meses del 2007, en comparacion con el mismo periodo del 2006, asi como a
una disminucion de 26.3% en el saldo de disponibilidades, pasando de los $168.3 millones a 30 de junio de 2006 a
los $124.0 millones a 30 de junio de 2007.

Gastos por Intereses

Nuestros gastos por intereses estan integrados por intereses devengados sobre nuestras fuentes de financia-
miento, que son préstamos bancarios y de otras entidades. No estamos autorizados para recibir depésitos y por 1o
tanto no tenemos gastos por intereses de esa naturaleza. Nuestros gastos por intereses fueron de $69.9 millones para
los primeros seis meses del 2007, representando un aumento de $9.8 millones o 16.4%, en comparacion a los $60.1
millones de los primeros seis meses del 2006. Este aumento en nuestros gastos por intereses reflgjé un aumento de
22.8% en el saldo promedio de nuestros pasivos con interés de $1,174 millones en los primeros seis meses de 2006 a
$1,442 millones en los primeros seis meses de 2007. Ademas, la tasa de interés promedio total pagada sobre los pa-
sivos con interés aumento en 0.5%, pasando a 8.5% anual en los primeros seis meses del 2007 del 8.0% en los pri-
meros seis meses del 2006. El aumento en el saldo de nuestros pasivos con interés es consistente con €l incremento
en nuestra cartera de crédito durante €l primer semestre de 2007.

El aumento en la tasa promedio pagada sobre los pasivos con interés se debio principal mente a un aumento en €l
2007 en la tasa de interés de nuestra linea de crédito con HSBC México. En el 2005, abrimos una linea de crédito
revolvente con HSBC México por un monto total hasta de $1,500 millones, que fue modificada para quedar en hasta
$2,000 millones en abril de 2007. Conforme a dicha linea de crédito, la tasa de interés aplicable se redujo inicial-
mente en el 2005 para compensar nuestra obligacién de pagar un cargo Unico relacionado con la terminacion de
nuestra linea de crédito con GE Capital Corporation por un monto de $30.3 millones.

Como resultado de lo anterior, nuestro margen financiero neto del resultado por posicion monetaria aumento en
37.5% a $822.3 millones en |0s seis meses terminados el 30 de junio de 2007, en comparacion con los $598.1 millo-
nes al en los seis meses terminados €l 30 de junio de 2006.

Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios

Registramos una estimacion preventiva para riesgos crediticios por un monto de $127.9 millones en los primeros
seis meses del 2007, en comparacion con los $99.9 millones en los primeros seis meses del 2006, representando un
aumento de $28.1 millones 0 28.1%. Este aumento se debid principalmente a crecimiento de nuestra cartera de cré-
dito, que crecid en 40.8% a $2,707.9 millones al 30 de junio de 2007, en comparacion con los $1,922.8 millones al
30 de junio de 2006, asi como a una mayor participacion de nuestros productos CrediMamay CrediPopular a nuestra
cartera de crédito.

Larazon de la estimacion preventiva para riesgos crediticios a la cartera total de créditos para los primeros seis
meses de 2007 era 4.7%, 10 que se compara favorablemente con la razén del 5.2% para los primeros seis meses de
2006.

La estimacion preventiva para riesgos crediticios como porcentaje de la cartera vencida permanecié constante en
125% para el 30 de junio de 2007 y 30 de junio de 2006.
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Ingresos No Financieros
La siguiente tabla muestra la composicion de nuestros ingresos no financieros para los periodos indicados.

Del 1 deeneroal 30 dejuniode
2007 2006

No auditado

(en millones de Pesos de poder adquisitivo
al 30 de junio de 2007)

ComiSiONES Y tarifas CODIadaS .........ccoirireriiieeee et 2333 142.3
COoMISIONES Y tarifas PAgAas .......ccvcviiierieicieeeee et (1.0 (2.0
Total deingresos NO fINANCIEIOS ......ccvcveeiiiiieie e 232.3 140.3

Fuente: Informacién de la Emisora.

El total de ingresos no financieros aument6 a $232.3 millones en los primeros seis meses del 2007, de $140.3
millones por los primeros seis meses del 2006, representando un aumento de $92.0 millones o 65.6%. Dicho incre-
mento refleja un aumento en nuestra carteratotal de crédito.

Las comisiones y tarifas cobradas, que corresponden principalmente a comisiones cobradas por € desembolso
de créditos, asi como tarifas anuales por la administracion y cobranza de créditos aumentaron en $91.0 millones, o
64.0%, a $233.3 millones para los primeros seis meses del 2007 de los $142.3 millones en |os primeros seis meses
de 2006.

Las comisiones y tarifas pagadas, que corresponden principal mente a comisiones pagadas por nosotros a terce-
ros por cheques cobrados por nuestros clientes, disminuyeron en $1.0 millones 0 51.5%, a $1.0 mill6n en los prime-
ros seis meses del 2007 de los $2.0 millones en los primeros seis meses del 2007. Esta disminucién refleja nuestra
negociacién para reduccién de comisiones con ciertas instituciones financieras utilizadas por nuestros clientes para
cobrar los cheques que emitimos por e desembolso de nuestros créditos.
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Gastos de Administracion y Personal
La siguiente tabla muestra los componentes de gastos de administracion y personal paralos periodos indicados.

Del 1 deeneroal 30 dejuniode
2007 2006

No auditado

(en millones de Pesos de poder adquisitivo
al 30 de junio de 2007)

Salariosy prestaciones [aDOralES .........ccceviviiiieicieice s 385.8 283.4
Otros gastos de administracion Y OPEraCion ..........cceeieverereeseereeieeieesesre e sressessessesaessens 200.6 147.3
ATTENOEMIENTOS ...ttt ettt b et bbb e et e e bt sa bbb e e sbeneenen 17.1 15.6
GESLOS U CODMANZA .....veueviieeieieie sttt bttt sttt b s 421 324
GaStOS A PIrOMOCION ....cveeieveevieiieieste et et et e e e reste st et e e e eseesestesbesresbesessenseseanestesbessasean 7.0 4.4
Reparacion Y ManteniMIENtO ..........cccueeeeeieisieieseseseeseeseeeee s e sresrestesaesaeseeseesesressessessessens 9.6 59
DepreciaCion Y @aMOItiZACION .......c...ccveeiiiiieieiee ettt re s b e ne s 40.7 29.2
TEECOMUNICACIONES .....vuieeiineiieiireeiees sttt ettt bttt b bttt e et b ettt 11.2 9.8
Traslado B VAIOTES ......c.oiveiiiierie et ettt 10.9 9.5
IMISCEIANEDS ...ttt etttk b ettt b et b et nen 61.9 40.6

Total de gastos de administracion y PErSONal .........ccccvveeeereerereneseneseereees e 586.4 430.7

Fuente: Informacién de la Emisora.

Registramos gastos de administracion y personal por $586.4 millones en los primeros seis meses del 2007, en
comparacion con los $430.7 millones, de los primeros seis meses del 2006, 1o que constituye un aumento del 36.1%.
Este aumento fue principalmente producto del incremento de salarios y prestaciones laborales, gastos de cobranza 'y
gastos miscel aneos que se describen con més detalle mas adel ante.

Los salarios y prestaciones laborales, €l componente mas grande de gastos de administracion y personal, fueron
de $385.8 millones (0 65.8% de gastos de administracion y personal) para los seis meses terminados el 30 de junio
de 2007, en comparacion con los $283.4 millones (0 65.8% de gastos de administracion y personal) para los seis
meses terminados el 30 de junio de 2006, representando un aumento de $102.3 millones 0 36.1%. Este aumento se
debio principalmente a un incremento del 19.7% en nuestra fuerza laboral de 5,476 personas a 30 de junio de 2006
a 6,555 personas a 30 de junio de 2007. Aunque no pagamos salarios o prestaciones laborales a los promotores in-
dependientes de venta, las comisiones que ellos perciben son registradas como parte de salarios y prestaciones |abo-
rales.

L os gastos de cobranza incluyen |os gastos rel acionados con nuestro centro de atencion telefénica, visitas perso-
nales y correspondencia a clientes llevadas a cabo a través de este centro. Los gastos de cobranza aumentaron en
29.8%, a $42.1 millones en los seis meses terminados €l 30 de junio del 2007, en comparacion con los $32.4 millo-
nes de los seis meses terminados el 30 de junio del 2006. Este incremento es principalmente el resultado de un in-
cremento en e volumen de nuestras operaciones que incluye un aumento de 1.7 millones de llamadas adicionales
durante los seis meses terminados € 30 de junio de 2007, en comparacién con € mismo periodo de 2006, un aumento
en €l nimero de horas durante las que nuestro centro de atencion telefonica estaba en operaciones del 19.2% y un
aumento del 24.4% en verificacion telefénica para las solicitudes de crédito durante los primeros seis meses del
2007, en comparacion con el mismo periodo en el 2006. Cada uno de estos factores reflgja un crecimiento de nuestra
cartera de crédito durante los primeros seis meses del 2007 en comparacion con el mismo periodo de 2006.
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Gastos miscelaneos, que consiste, entre otros, en reclutamiento y capacitacion de personal, equipo de oficina,
vidticosy servicio de mensajeria, fueron de $61.9 millones para los seis meses terminados el 30 de junio de 2007, en
comparacion con los $40.6 millones para los seis meses terminados €l 30 de junio de 2006, representando un incre-
mento de $21.3 millones, o0 52.5 %. Este incremento se debe principalmente a la apertura de doce nuevas oficinas
durante los doce meses terminados €l 30 de junio de 2007, asi como gastos relacionados con el reclutamiento y ca-
pacitacion de nuevo personal, asi como mayores gastos relacionados con equipo de oficina, viaticos y servicios de
mensaj eria.

L os gastos de promocién, reparacion y mantenimiento, depreciacion y amortizacion, reflejan incrementos como
resultado del crecimiento de la cartera de crédito y la apertura de doce oficinas en los doce meses terminados €l
30 de junio de 2007.

Otros Productos (Gastos) Neto

Otros productos incluye, entre otras cosas, las ganancias sobre ventas de activos fijos, ingresos por servicios
prestados a terceros, devoluciones de impuestos, ingresos por la contratacion de pdlizas de seguro proporcionadas
por compafiias de seguros e ingresos y ganancias varios de conformidad con Criterios Contables para Sofoles.

Otros gastos incluyen principalmente el resultado por posicién monetaria no incluido en nuestro margen finan-
ciero.

Registramos otros productos netos de $35.5 millones en los primeros seis meses del 2007, representando una
disminucion de $21.4 millones o 37.7%, en comparacion con |os $56.9 millones en los primeros seis meses del 2006.

Esta disminucion es atribuible principalmente a efecto comparativo de ingresos no recurrentes registrados du-
rante los primeros seis meses del 2006 relacionados con la devolucién de impuestos. Asimismo, en el primer semes-
tre de 2007 abandonamos la practica de integrar una péliza de seguro de vida a través de compafiias de seguro y, por
lo tanto, dejamos de percibir las comisiones relacionadas con dicha actividad.

Impuesto Sobre la Renta y Participacion de los Trabajadores en las Utilidades

El impuesto sobre larentay PTU aumentaron en $14.7 millones 0 15.3%, a $110.9 millones en los primeros seis
meses del 2007 de los $96.2 millones de los primeros seis meses del 2006. Este incremento se debe principal mente
al aumento de la utilidad neta, que es la base sobre la que se calculan estos gastos. Los impuestos sobre la renta y
PTU diferidos disminuyeron en $6.9 millones o 71.0%, a $2.8 millones en los primeros seis meses del 2007 de $9.7
millones en los primeros seis meses del 2006, disminucién que se debid a la reversion de ciertas diferencias tempo-
rales, incluyendo la estimacion preventiva para riesgos crediticios, castigos de créditos y comisiones diferidas paga-
das por nuestros clientes durante los primeros seis meses de 2007. Nuestras tasas efectivas de impuestos sobre la
renta para cada uno de estos periodos fueron de 28.8% en los primeros seis meses del 2007, y de 32.7% en los pri-
meros seis meses del 2006.

Utilidad Neta

Como resultado de los factores discutidos anteriormente, nuestra utilidad neta aumenté en $89.4 millones o
50.2%, a $267.7 millones en los primeros seis meses del 2007 en comparacion con los $178.3 millones de los prime-
ros seis meses del 2006.
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Resultados de Operacion del 1 de Enero al 31 de Diciembre de 2006
en Comparacion con el mismo Periodo de 2005

La siguiente tabla muestra cierta informacion de nuestro estado de resultados del 1 de enero a 31 de diciembre
de 2006 y 2005.

Del 1 deenero al 31 dediciembrede

2006 2005

(en millones de Pesos de poder adquisitivo
al 30 de junio de 2007)

INQPESOS POI INLEIESES ....e.uiiieitiitieterieeteeeeete ettt e aesee st et e e et eseeaesaesaeseeseeeeneeneebesaeseesseseenseneans 1,430.0 1,226.8
Gastos por intereses 120.1 190.0
Resultado por posicion monetaria (REPOMO) —NELO ......ccvcveeiiiiiiieiesieseseeeeeeeee e (24.9) (13.3)
Margen FINANCIENO .....ccveeeieieeiece et ettt b e e e eseeteenesteabeseeneneens 1,285.0 1,023.5
Estimacion preventiva parariesgos CreditiCios .........cuivverereerieieeieesesesese e seeess e 188.8 258.8
Margen financiero ajustado por riesgos CreditiCios .........cocvveieieiiiesiesie s 1,096.2 764.7
COomISIONES Y tarifas CODIatas .........ccvvviiieriiiieieici et 3835 396.0
COomiSIONES Y tarifas PAgAOES .......coceeiirereee et (2.5) (32.5)
Gastos de adminiStraCion Y PErSONal .......cc.ccveieeeiiiseie et enas 978.9 783.3
Resultado Neto de laOperaCion ...........cccieiiieiiiesiese ettt e et sbe s 498.4 344.9
Otros productos (QASOS)—NELO .....ccceieiierieieieeeti et se sttt sa e e reesesresrenean 87.1 1239
Resultado anteS e ISR Y PTU ..ottt nens 585.5 468.8
ISR Y PTU CAUSAHO ...cvevvinieiieiieiiee sttt sttt nestesbe st b e s e e eseeseanestessesaenseneans 167.9 208.5
LIS YA WU o 1= o (o TS 14.7 (59.0)
INEENES MINOITEAITO ...vcvieitiirieeie ettt bbb O 0.0
Utilidad NEta de EICICIO ......oiiieeeeeeeeie ettt st e e s e eane 403.0 319.2

Fuente: Informacién de la Emisora.
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Margen Financiero
La siguiente tabla muestra los componentes de nuestro margen financiero para los periodos indicados.

Del 1 deenero al 31 dediciembrede
2006 2005

(en millones de Pesos de poder adquisitivo
al 30 de junio de 2007)

Ingresos por Intereses

INLErESES SODIE CIETITOS ...ttt et e et e e e st e s e s eaeeseeeeeaeesaeeeseeesanessaeeans 1,425.5 1,213.9

INtereses por iINVErSioNES €N VBIOIES .........cccoiiiiiiiereieere et se e s seeseens 45 12.9
Total deingreSOS POF INTENESES ......ccueiverieeeieieesiesese e ee e ere e resbeste s e e e e e e eresnesrees 1,430.0 1,226.8

Gastos por Intereses

Intereses sobre fiNanNCIamMIieNto ............oooiiirii e 120.1 190.0
Totales de gastoS PO INLENESES .......cueveriereeieeeesie st sesae e ee e e sresbe e sse s e e esesresresaessenes 120.1 190.0

Resultado por posicion MONEtAria (NELO) .......cccvvevvererierieieeeeie st eneas (24.9) (13.3)

Margen FINANCIEIO ........coueiieeieeee ettt e e et ae e beseeeeeene 1,285.0 1,023.5

Fuente: Informacién de la Emisora.

El margen financiero neto de resultado por posicion monetaria aumentd en 25.6%, a $1,285.0 millones en €l
2006, en comparacion con los $1,023.5 millones en el 2005. Esta variacion, que se origina de un incremento en
nuestros ingresos por intereses, reflejd aumentos tanto en € tamario de la cartera de crédito como en la tasa de inte-
rés promedio aplicable a nuestra cartera.

Registramos un aumento en nuestro margen financiero de $203.2 millones 0 16.6%, €l cua fue impulsado por
un aumento en los intereses sobre créditos de $211.6 millones o 17.4%, en el 2006 en comparacion con el 2005.
Nuestros gastos por intereses disminuyeron en 36.8%, a $120.1 millones en el 2006 en comparacion con los $190.0
millones en el 2005. Esta disminucién fue impulsada por una baja en las tasas de interés promedio que afectan a
nuestros pasivos con interés.

Nuestro resultado por posicién monetaria, neto, aumentd en $11.6 millones o 87.5%, pasando a una pérdida neta
de $24.9 millones en el 2006 en comparacion con los $13.3 millones en el 2005. Este incremento se debi6 princi-
palmente a una mayor inflacién y dicho incremento tuvo un efecto en el crecimiento de nuestros activos monetarios,
los cuales se incrementaron en 55.4% en el 2006 en comparacién con €l 2005.

Ingresos por Intereses

Registramos ingresos por intereses por $1,430.0 millones para €l gercicio terminado el 31 de diciembre de
2006, en comparacion con los $1,226.8 millones para el gjercicio terminado el 31 de diciembre 31 de 2005, repre-
sentando un incremento de $203.2 millones o 16.6%. Este incremento se debid principamente a un aumento en
nuestros intereses sobre créditos por $211.6 millones o 17.4%, pasando a $1,425.5 millones en 2006 de $1,213.9
millones en e 2005, y a un crecimiento de nuestra cartera, que aumentd $308.0 millones o 16.4%, pasando a
$2,180.6 millones en €l 2006 en comparacion con los $1,872.6 millones en 2005.
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Adicionalmente, el nimero de créditos crecié en 25.7% a 598,831 créditos a 31 de diciembre 2006 de los
476,493 créditos a 31 de diciembre de 2005. Adicionalmente, nuestra tasa de interés promedio anual aplicable a
nuestra cartera de crédito crecié de 66.6% para €l gercicio terminado €l 31 de diciembre de 2005 a 71.4% para €
gercicio terminado el 31 de diciembre de 2006. El aumento de esta tasa se explica por una mayor participacion de
los productos con mayor tasa de interés (CrediMamay CrediPopular) en la carteratotal. Al 31 de diciembre de 2006,
CrediMamay CrediPopular representaban en conjunto el 17.2% de nuestros ingresos por intereses, mientras que a
31 de diciembre de 2005, estos productos representaban el 6.6% de nuestros ingresos por intereses.

Nuestra tasa de interés promedio devengada en €l total de activos generadores de intereses durante el gercicio
terminado el 31 de diciembre de 2006 fue de 65.7%, y la tasa de interés promedio total pagada sobre pasivos con
interés fue de 5.7%, lo que dio como resultado un diferencial de tasas de 60.0%. La tasa de interés promedio total
devengada sobre |os activos generadores de intereses durante €l 2005 fue de 61.7%, y la tasa de interés promedio
total pagada sobre pasivos con interés fue de 12.5%, lo que dio como resultado un diferencial de tasas de 49.2%.
Este aumento en €l diferencia de tasas reflej6 un alza en las tasas de interés promedio sobre €l total de activos gene-
radores de intereses durante €l 2006, junto con una disminucion, en el mismo periodo, del total de pasivos con inte-
rés, en ambos casos, en comparacion con el 2005.

Nuestros ingresos por intereses derivados de disponibilidades fueron de $4.5 millones (0.3% de los ingresos por
intereses) en el 2006, en comparacion con los $12.9 millones (0 1.1% de los ingresos por intereses) en el 2005, re-
presentando una disminucién de $8.4 millones 0 64.9%. Esta disminucidn se debi6 principa mente a una disminucion
en el saldo de las disponibilidades, pasando de $206.5 millones en el 2005 a $139.5 millones en el 2006, lo que re-
flgja nuestros esfuerzos de administracion de efectivo y una reduccion en las tasas de interés promedio sobre estas
disponibilidades.

Gastos por Intereses

Nuestros gastos por intereses fueron de $120.1 millones en el 2006, en comparacion con los $190.0 millones en
el 2005, representando una disminucion de $69.9 millones o 36.8%. Esta disminucidn en nuestros gastos por intere-
ses se debi6 principalmente a la reduccién en latasa de interés promedio pagada sobre los pasivos con interés, la que
se redujo en 6.8%, pasando a 5.7% en el 2006 en comparacion con € 12.5% en el 2005. La disminucion de la tasa
promedio pagada sobre los pasivos con interés fue principalmente € resultado de una menor tasa de interés en la
linea de creédito revolvente que nos otorga HSBC México. En octubre de 2005, contratamos una linea de crédito re-
volvente con HSBC México por un monto total de $1,500 millones, la que aument6 a $2,000 millones en abril de
2007. De acuerdo alos términos de dicha linea de crédito, la tasa de interés se redujo inicialmente en 2005 para asi
compensar nuestra obligacién de pagar un cargo Unico relacionado con la terminacion de nuestra linea de crédito con
GE Capital Corporation, la cual ascendia a $30.3 millones. Este cargo por terminacion fue registrado en nuestro es-
tado de resultados bajo el rubro de comisionesy tarifas pagadas.

Asimismo, ladisminucion en la tasa de interés promedio pagada sobre los pasivos con interés reflejé una dismi-
nucién general en las tasas de interés predominantes en México para ese periodo. Lastasas CETESy TIIE promedio
a 28 dias bajaron de 9.2% y 9.6%, respectivamente, en €l 2005 a7.2% y 7.5%, respectivamente, en el 2006.

Como resultado de lo anterior, nuestro margen financiero neto del resultado por posicion monetaria aumento en
25.6% a $1,285.0 millones en el 2006, en comparacion con los $1,023.5 millones del 2005.
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Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios

Registramos una estimacién preventiva para riesgos crediticios por un monto de $188.8 millones en € 2006, en
comparacion con los $258.8 millones en €l 2005, representando una disminucion de $69.9 millones 0 27.0%. A pesar
que nuestra cartera total crecio a $2,180.6 millones en el 2006, en comparacion con los $1,872.6 millones del 2005
(representando un incremento de $308.0 millones o 16.4%), hemos reducido nuestra estimacion preventiva para
riesgos crediticios como resultado de mejoras en nuestros esfuerzos de cobranza lo que reflgja la implementacion de
nuestro modelo de calificacion de nuestra cartera de crédito por comportamiento. Véase “Descripcion de la Emisora
y Nuestro Negocio —Monitoreo y Cobranza’. Como resultado de la implementacion de dicho modelo, nuestra indi-
ce de cartera vencida disminuyé de 7.3% al 31 de diciembre de 2005 a 5.7% al 31 de diciembre de 2006.

Para 2006, la razén de la estimacion preventiva para riesgos crediticios a la cartera de crédito era 8.7%, lo que
se compara favorablemente con larazén del 13.8% en 2005.

La estimacion preventiva para riesgos crediticios como porcentaje de la cartera vencida permanecié constante en
125% en 2006 y 2005.

Ingresos No Financieros
La siguiente tabla muestra la composicion de nuestros ingresos no financieros para los periodos indicados.

Del 1 deenero al 31 dediciembrede
2006 2005

(en millones de Pesos de poder adquisitivo
al 30 de junio de 2007)

ComiSiONES Y tarifas CODIadas .........ccooiiiieiiiieeie e 3835 396.0
ComiSiONES Y tarifas PAgANES .......ccceeiirereee e (2.5) (32.5)
Total deingresos NO fINANCIEIOS ......ccveveeiiiice e 381.1 363.5

Fuente: Informacién de la Emisora.

El total de ingresos no financieros aumentd a $381.1 millones en el gercicio terminado el 31 de diciembre de
2006, en comparacion con la pérdida de $363.5 millones en €l gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2005, re-
presentando un incremento de $17.6 millones o 4.8%. Este incremento refleja un aumento en el tamafio de nuestra
carterade crédito.

Las comisiones y tarifas cobradas disminuyeron $12.5 millones o 3.2%, a $383.5 millones en 2006 de los
$396.0 millones en 2005. Esta disminucion fue resultado del diferimiento del pago de comisiones por manejo de
cuenta en Credlnmediato de $250 cobradas a nuestros clientes. Desde 2005, dichas comisiones anuales son pagade-
ras por nuestros clientes de Credlnmediato cada aniversario de la originacién de su linea de crédito.

Las comisiones y tarifas pagadas disminuyeron $30.0 millones 0 92.4%, a $2.5 millones en 2006 de $32.5 mi-
[lones en 2005. Esta disminucién en comisionesy tarifas pagadas fue principalmente el resultado de nuestro pago en
2005 de un cargo Unico de $30.3 millones por la terminacion de la linea de crédito con GE Capital Corporation.
Ademas, esta disminucion reflgja nuestra negociacion para reducir las comisiones cobradas por ciertas instituciones
financieras usadas por nuestros clientes para cobrar nuestros cheques de desembolso de créditos.

Excluyendo el pago de dicho cargo Unico por terminacién, las comisionesy tarifas pagadas hubieran aumentado
$0.6 millones, 0 33.1%, a $2.5 millones en 2006 de los $1.9 millones en 2005.
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Gastos de Administracion y Personal

La siguiente tabla muestra los componentes de gastos de administracion y personal para los periodos que se in-
dican.

Del 1 deenero al 31 dediciembrede

2006 2005

(en millones de Pesos de poder adquisitivo
al 30 de junio de 2007)

Salariosy prestaciones [aDOTalES ..........oeiiiiieiieeeee e e 548.0 434.0
Otros gastos de adminiStracion Y OPEraCioN .........cccoeeerrerereereseneseeeseeeseneseeseseesesessesessens 430.8 349.4
ATTENABMIENTOS ....eiiieiieeeeeie ettt sttt re e e e st aesbeseeeee e e s e eaeesesaesaeseeseeneeneeneenean 4.7 36.1

(€72 S (01T 0 [T o] o= g .2 RSSO 78.1 65.7

(€725 (010 (S 0 (0] 2070 ot o oINS 11.8 9.6

Reparacion Y MantenimMiENtO .........cccooeerrerireeeree et seenessns 124 8.7

DepreciaCion Y @mMOItiZACION .........cccoeovreeuerireeiereerestee s e seeseesesesseessenesesseneseesesessenessens 78.0 62.3

TE ECOMUNICACIONES ...viveeeneeeeieite et e ettt ettt b e s te st e e e st ebeebesee s eneeaesaesbesseneenesbeseenean 21.6 15.0
Tradado B VEIOIES ..ottt e et b et e e e e 20.9 18.2
IMIESCEIANEOS .....viuiiieeieteieeer ettt bbbttt bbbttt 163.2 133.8
Total de gastos de administraCion y PErSONal .......ccceveieeeieiisiese e 978.9 783.3

Fuente: Informacién de la Emisora.

Registramos gastos de administracién y persona por $978.9 millones en 2006 en comparacion con los $783.3
millones en 2005, un aumento del 25%. Este aumento fue principalmente producto del incremento de salarios y
prestaciones laborales como resultado de la contratacion de personal adicional acorde con €l crecimiento de nuestro
negocio, gastos de cobranzay otros gastos segun se describe més adelante.

Los salarios y prestaciones laborales, el componente mayor de gastos de administracion y personal, fueron de
$548.0 millones (0 56.0% de gastos de administracion y personal) en el gjercicio terminado el 31 de diciembre de
2006, en comparacion con los $434.0 millones (0 55.4% de gastos de administracion y personal) del gercicio termi-
nado el 31 de diciembre de 2005, representando un aumento de $114.1 millones, o 26.3%. Este aumento se debid
principalmente a un incremento del 23.7% en nuestra fuerza laboral, de 4,629 personas a 31 de diciembre de 2005 a
5,725 personas a 31 de diciembre de 2006.

Los gastos de cobranza aumentaron en 19.0%, a $78.1 millones a 31 de diciembre de 2006, en comparacion
con los $65.7 millones a 31 de diciembre de 2005. Este aumento refleja el crecimiento de nuestra cartera de crédito
durante el periodo y el aumento relacionado en el nimero de horas durante las que nuestro centro de operaciones
estaba en operaciones. Adicionalmente, nuestra verificacion telefénica para las solicitudes de crédito aument6 un
18% en 2006 en comparacién con 2005, reflejando el crecimiento de nuestra cartera durante el periodo.

Los gastos miscel&neos fueron por $163.2 millones por e gercicio terminado el 31 de diciembre de 2006, en
comparacion con $133.8 millones para e gercicio terminado el 31 de diciembre de 2005, representando un incre-
mento de $29.4 millones o 22%. Dicho incremento se debid principalmente a los gastos en relacion con la apertura
de nueve oficinas, asi como gastos en relacion con equipo de oficina, viéticos y servicios de mensgjeriay otros gas-
tosincurridos por nuestras subsidiarias.
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L os gastos de promocion, reparacién y mantenimiento, depreciacion y amortizacion aumentaron como resultado
del crecimiento de la cartera de crédito, la apertura de nueve oficinas adicionales en el 2006, la expansion de otras
oficinasy el incremento en el monto de rentas, representando un incremento de 9% en comparacion con el 2005.

Otros Productos (Gastos) Neto

Registramos otros productos, netos de $87.1 millones en 2006, representando una disminucion de $36.8 millo-
nes 29.7%, en 2006, en comparacion con los $123.9 millones en 2005. Esta disminucidn fue principal mente atribui-
ble a una reduccion en comisiones por cobertura de seguro de vida. Con la introduccion de los créditos de Cred-
Inmediato, abandonamos la practica de integrar una p6liza de seguro de vida a través de compafiias de seguro y, por
lo tanto, dejamos de percibir |as comisiones relacionadas con dicha actividad.

Impuesto Sobre la Renta y Participacion de los Trabajadores en las Utilidades

El impuesto sobre la rentay PTU causados disminuyeron en $40.6 millones, o 19.5%, a $167.9 millones en
2006 de los $208.5 millones en 2005. Esta disminucidn se debid principalmente a un aumento de las deducciones de
la cartera vencida de 2005 a 2006, debido a las reformas en las leyes en materia del impuesto sobre la rentay una
disminucion en las comisiones diferidas. El impuesto sobre la rentay PTU diferidos aumentaron $73.6 millones, o
124.9%, a $14.7 millones en 2006, de una pérdida de $59.0 millones en 2005; este aumento se debi6 a lareversion
de ciertas diferencias temporales, incluyendo la estimacion preventiva para riesgos crediticios y los castigos. Nuestra
tasa efectiva del impuesto sobre la renta fue de 31.2% en 2006 y 31.9% en 2005.

Utilidad Neta

Como resultado de los factores analizados anteriormente, nuestro resultado neto de la operacion aument6 $83.7
millones, 0 26.2%, a $403.0 millones en 2006 de $319.2 millones en 2005.
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Resultados de Operacion del 1 de Enero al 31 de Diciembre de 2005
en Comparacion con el mismo Periodo de 2004

La siguiente tabla muestra cierta informacion de nuestro estado de resultados del 1 de enero a 31 de diciembre
de 2005 en comparacion con el mismo periodo del 2004.

Del 1 deenero al 31 dediciembrede
2005 2004

(en millones de Pesos de poder adquisitivo
al 30 de junio de 2007)

INQPESOS POI INLEIESES ....e.uiiieitiitieterieeteeeeete ettt e aesee st et e e et eseeaesaesaeseeseeeeneeneebesaeseesseseenseneans 1,226.8 809.0
Gastos por intereses 190.0 126.2
Resultado por posicion monetaria (REPOMO) —NELO ......ccvcveeiiiiiiieiesieseseeeeeeeee e (13.3) (17.9)
Margen FINANCIENO .....ccveeeieieeiece et ettt b e e e eseeteenesteabeseeneneens 1,023.5 664.9
Estimacion preventiva parariesgos CreditiCios ........coveiveieiisesieseeieesesese e seeeee e 258.8 161.3
Margen financiero ajustado por riesgos CreditiCios ........coevveeeieeiiicieie e 764.7 503.6
COomISIONES Y tarifas CODIatas .........ccvvviiieriiiieieici et 396.0 239.6
COomiSIONES Y tarifas PAgAOES .......coceeiirereee et (32.5) (0.8)
Gastos de adminiStraCion Y PErSONal .......cc.ccveieeeiiiseie et enas 783.3 529.7
Resultado Neto de laOperaCion ...........cccieiiieiiiesiese ettt e et sbe s 344.9 212.7
Otros productos (QASOS)—NELO .....ccceieiierieieieeeti et se sttt sa e e reesesresrenean 1239 112.8
Resultado anteS e ISR Y PTU ..ottt 468.8 3255
ISR Y PTU CAUSAIOS ....ovviuvevieiiitisiesie sttt te st st te st e se s tesbe st essesaeseesestesaessasesaensesens 208.5 166.1
LIS YA WU o 1= o [0TSR (59.0) (53.8)
INEENES MINOITEAITO ...vcvieitiieieete ettt bbbt 0.0 0.2
Utilidad Netadel ErCICIO ....oiiiiiieieiei ettt st re e srennens 319.2 213.0

Fuente: Informacién de la Emisora.
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Margen Financiero
La siguiente tabla muestra los componentes de nuestro margen financiero paralos periodos que se indican.

Del 1 deenero al 31 dediciembrede
2005 2004

(en millones de Pesos de poder adquisitivo
al 30 de junio de 2007)

Ingresos por intereses

INLErESES SODIE CIETITOS ...ttt et e et e e e st e s e s eaeeseeeeeaeesaeeeseeesanessaeeans 1,213.9 806.5

Intereses de iNVErSIONES €N VEIOTES ........cocciririieiene et s e e eene 129 26
Total deingreSOS POF INLENESES ......ccuevverieeeietieesiesiese e e e e restesre s e e esse e esesnesrees 1,226.8 809.0

Gastos por intereses

Intereses sobre fiNanNCIamMIieNto ............oooiiirii e 190.0 126.2

Total de gastOS POF INEEIESES ......ceieiirererieeeeete ettt ettt seesee e e e e e eaeebesbeseeseeneeneens 190.0 126.2
Resultado por posicion MONEtaria (NELO) ........ccoceevreerereeereeeresrereseneseeseseeeseeneseesesenns (13.3) (17.9)

Margen FINANCIENO .....ccveeeicieeiece et ettt se e e ese e e nesteebesaeneneans 1,023.5 664.9

Fuente: Informacién de la Emisora.

El margen financiero neto del resultado por posicion monetaria aumentéd en 53.9%, a $1,023.5 millones en 2005
en comparacion con los $664.9 millones en 2004. Esta variacion se origina de un incremento de nuestro margen fi-
nanciero total de $417.8 millones, o 51.6%, que fue impulsado por un aumento en los intereses sobre créditos de
$407.4 millones, o 50.5%, en €l gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2005, en comparacion con el gercicio
terminado € 31 de diciembre de 2004, asi como un aumento en las tasas de interés aplicables. Este aumento de
nuestros ingresos por intereses fue parcialmente compensado por un aumento en nuestros gastos por intereses
de $63.9 millones, 0 50.6%, en 2005 de los $126.2 millones en 2004.

Nuestro resultado por posicién monetaria disminuyé en $4.7 millones o 26.1%, a una pérdida neta de $13.3 mi-
[lones en 2005 de una pérdida neta de $17.9 millones en 2004. Esta disminucion fue producto principal mente de una
menor inflacién y a que los pasivos por posicién monetaria aumentaron en una proporcion mayor que los activos
monetarios.

Como resultado de lo anterior, nuestro margen financiero aumentd en 53.9% a $1,023.5 millones en compara-
cién con los $664.9 millones en el 2004.

Ingresos por Intereses

Registramos ingresos por intereses por $1,226.8 millones en el gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2005,
en comparacion con los $809.0 millones del gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2004, representando un
aumento de $417.8 millones, 0 51.6%.

Este incremento de nuestros ingresos por intereses refleja tanto un crecimiento en nuestra cartera total como un
aumento en latasa de interés promedio de la cartera total. Nuestra cartera total crecio en $260.1 millones, 0 16.1%, a
$1,872.6 millones a 31 de diciembre de 2005, de los $1,612.4 millones a 31 de diciembre de 2004. Adicionamen-
te, registramos un aumento en nuestros intereses sobre créditos de $407.4 millones, 0 50.5%, a $1,213.9 millones en
2005 de los $806.5 millones en 2004, reflejando un aumento en las tasas de interés predominantes en México.
Las tasas de interés promedio CETESy TIIE a 28 dias en 2004 fueron de 6.8% y 7.2%, aumentando a 9.2% y 9.6%
en 2005. La tasa de interés anual promedio en nuestra cartera crecio de 60.6% para el gercicio terminado el 31 de
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diciembre de 2004 a 66.6% para €l gercicio terminado el 31 de diciembre de 2005. El aumento en la tasa de interés
anual promedio también se explica en parte por una mayor participacion en nuestra cartera del producto CrediPopu-
lar, que tiene una tasa de interés mas alta. Durante €l gjercicio terminado € 31 de diciembre de 2005, CrediPopular
representaba 6.6% de nuestros ingresos por intereses, mientras que durante el gjercicio terminado €l 31 de diciembre
de 2004 este producto representaba Unicamente el 0.6% de nuestros ingresos por intereses.

Nuestra tasa de interés promedio devengada en 2005 sobre los activos generadores de intereses fue de 61.7%, y
la tasa de interés promedio pagado sobre los pasivos con interés fue de 12.5%, lo que da un diferencial de tasas de
49.2%. Nuestra tasa de interés promedio devengada en 2004 sobre los activos generadores de intereses fue de
57.3%, y latasa de interés promedio pagada sobre los pasivos con interés fue de 8.9%, lo que da un diferencia de
tasas de 48.4%. Este aumento en el un diferencial de tasas reflejé un incremento, en 2005, en las tasas de interés
promedio sobre el total de nuestros activos generadores de intereses, junto con un aumento en el mismo periodo en
el total de nuestros pasivos con interés, en cada caso, en comparacion con € afio 2004, y una alza general de las ta-
sas de interés en México durante ese periodo, como se sefiala anteriormente.

Nuestros ingresos por intereses sobre disponibilidades fueron de $12.9 millones (0 1.1% de ingresos por intere-
ses) en 2005, en comparacion con los $2.6 millones (0 0.3% de ingresos por intereses) en 2004, un aumento de
$10.3 millones 0 403.2%. Este aumento se debid principalmente a un incremento en el saldo de las disponibilidades,
asi como a un incremento en la tasa promedio de interés generada en 2005, en comparacion con 2004.

Gastos por Intereses

Nuestros gastos por intereses fueron de $190.0 millones en 2005 en comparacion con los $126.2 millones en
2004, un aumento de 50.6% o $63.9 millones. Este aumento en gastos por intereses se debi6d principal mente a tasas
de interés més altas sobre nuestros pasivos con interés. El aumento en el pago de intereses fue resultado de un incre-
mento en el saldo promedio de nuestros pasivos con interés y de los aumentos de las tasas de interés predominantes.
Nuestra tasa promedio de interés pagada sobre los pasivos con interés aument6 en 3.6% a 12.5% anual en 2005 de
8.9% en 2004, y nuestro saldo promedio de estos pasivos aumento en 45.8%, a $1,241 millones en 2005 de los $851
millones en 2004. El aumento en la tasa promedio pagada sobre |os pasivos con interés estuvo relacionado con un
alza general en las tasas de interés en México durante este periodo.

Como resultado de lo anterior, nuestro margen financiero neto del resultado por posicion monetaria aumento en
53.9% a $1,023.5 millones en comparacion con |os $664.9 millones en el 2004.

Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios

Nuestra estimacion preventiva para riesgos crediticios fue de $258.8 millones en 2005 en comparacion con los
$161.3 millones en 2004, un aumento de $97.5 millones, o 60.4%. El aumento en la estimacion preventiva pararies-
gos crediticios se debio al incremento de nuestra cartera vencida, que aumentd 37.5% del 2004 al 2005, y a laintro-
duccién de nuestros productos CrediPopular y CrediMamé. Este aumento de nuestros créditos vencidos reflgjé un
incremento del 1.1% en nuestra tasa de incumplimiento del 6.2% en 2004 a 7.3% en 2005. Este incremento fue
compensado por e crecimiento de nuestra carteratotal.

Para 2005, la razon de la estimacion preventiva para riesgos crediticios a la cartera de crédito era 13.8%, repre-
sentando un aumento de 380 puntos base en comparacion con la razéon del 10.0% en 2004. Este aumento es consis-
tente con el aumento total de nuestra cartera

La estimacion preventiva para riesgos crediticios como porcentaje de la cartera vencida permanecié constante en
125% en 2005 y 2004.

95



Ingresos No Financieros
La siguiente tabla muestra la composicion de nuestros ingresos no financieros para los periodos indicados.

Del 1 deenero al 31 dediciembrede

2005 2004

(en millones de Pesos de poder adquisitivo
al 30 de junio de 2007)

ComiSiONES Y tarifas CODIadaS .........ccoiiireriiiieec e 396.0 239.6
COomiSiONES Y tarifas PAgAOES .......coeeeiirereee et (32.5) (0.8)
Total deingresos NO fINANCIEIOS ......ccvcveeiiiiiece e 363.5 238.8

Fuente: Informacién de la Emisora.

El total de ingresos no financieros aumenté $363.5 millones en el gjercicio terminado el 31 de diciembre de
2005, en comparacion con los $238.8 millones del gercicio terminado €l 31 de diciembre de 2004, un aumento
de $124.7 millones, 0 52.2%. Este aumento se debi6 al crecimiento de nuestra cartera total entre 2004 y 2005.

Las comisiones y tarifas cobradas aumentaron en $156.4 millones, o 65.3%, a $396.0 millones en el 2005 de los
$239.6 millones en 2004. Este aumento fue principalmente resultado del crecimiento de nuestra cartera total entre
los periodos.

Las comisiones y tarifas pagadas aumentaron en $31.7 millones, 0 3,942.8%, a $32.5 millones para €l gercicio
terminado el 31 de diciembre de 2005 de $0.8 millones para el gjercicio terminado el 31 de diciembre 2004. Este
aumento en las comisiones y tarifas pagadas fue principal mente resultado del pago de un cargo Unico de $30.3 mi-
[lones en relacion con la terminacion de la linea de crédito con GE Capital Corporation. Adicionamente, este au-
mento reflgja un incremento en la cantidad de comisiones pagadas a ciertas instituciones financieras como resultado
del crecimiento general de nuestra cartera de crédito. Sin tomar en cuenta €l pago de dicha comision por termina-
cidn, nuestras comisiones y tarifas pagadas hubieran aumentado en $1.1 millones 0 131.1% a $1.9 millones en €l
2005, en comparacion con los $0.8 millones en 2004.
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Gastos de Administracion y Personal

La siguiente tabla muestra los componentes de gastos de administracion y personal para los periodos que se in-
dican.

Del 1 deenero al 31 dediciembrede

(en millones de Pesos de poder adquisitivo
al 30 de junio de 2007)

2005 2004

Salario y prestaciones [aDOralES .........c.ooiiiiiieeeeee e e 434.0 290.2
Otros gastos de adminiStracion Y OPEraCioN .........cccoeeerererereereseneseeeseeesieeseeseseesesessesessens 349.4 239.4
F N = 010 = 4 1= 01 (o RS 36.1 24.8
GASLOS B CODIAINZA ...ttt sttt ae st be st et e s e e e e eseeaeseesbeseanean 65.7 124
(€725 (0 Yo (= o {00/ To ot o TP 9.6 9.2
Reparacion y ManteniMiENEO .........cceovverereereereeeres e see e e e e see e seeneseeseneenen 8.7 7.2
Depreciacion Y @mortiZACION ..........ccoveeeerirerrerieereeeneseesesessesesessesesseessesssessenessesessssensssenessns 62.3 68.9
TEECOMUNICACIONES ...uiveeenieeeieite st ree ettt sttt ettt te e e e eae et e s besee s e neeaesaesbe s eneenesbesaesean 15.0 15.0
Tradado B VEIOIES ..ottt e et b e b e se e e e e 18.2 12.2
IMESCEIANEDS .....viuiiieeieteieeere ettt bbbkttt b et ettt 133.8 89.8
Total de gastos de administracion y OPEraCion ..........cccccvveeeieiivieseseseseseeeeee e 783.3 529.7

Fuente: Informacién de la Emisora.

Registramos gastos de administracion y personal de $783.3 millones en el 2005, en comparacion con los $529.7
millones en e 2004, representando un aumento de 47.9%. Este aumento fue principal mente producto del incremento
de sdlarios y prestaciones laborales como resultado de la contratacion de personal adicional acorde con €l creci-
miento de nuestro negocio, asi como gastos de cobranza y gastos miscelaneos segun se describen més adelante.

Los salarios y prestaciones laborales, €l componente mas grande de gastos de administracion y personal, fueron
de $434.0 millones (0 55.4% de gastos de administracion y personal) en €l gjercicio terminado el 31 de diciembre de
2005, en comparacion con los $290.2 millones (o 54.8% de gastos de administracion y personal) del gjercicio termi-
nado €l 31 de diciembre de 2004, un incremento de $143.7 millones 0 49.5%. Este aumento se debié principal mente
a un incremento del 35.3% en nuestra fuerza laboral de 3,422 empleados al 31 de diciembre de 2004 a 4,629 em-
pleados al 31 de diciembre de 2005.

L os gastos de cobranza incluyen los gastos relacionados con el centro de atencion telefonica, visitas personales
y correspondencia a clientes. Los gastos de cobranza aumentaron 430.6%, de $12.4 millones en el 2004 a $65.7 mi-
[lones en el 2005; este aumento se debid principalmente a la implementacion de un nuevo método de contabilidad
para €l registro de gastos incurridos en relacion con la verificacion telefénica de las solicitudes de crédito y la co-
branza telefénica, esto con el objeto de contar con un nivel de informacion mas detallado para el andlisis de este
concepto. Sin tomar en cuenta la implementacién de este método contable, nuestros gastos de cobranza aumentaron
99.4% entre los periodos.

Los gastos miscel aneos fueron de $133.8 millones en e 2005, en comparacion con los $89.8 millones en el
2004, representando un incremento de $44.0 millones, 0 49%. Este aumento se debio principalmente ala apertura de
nuevas oficinas, asi como la contratacion y capacitacion de personal, viaticos, equipo de oficinay servicios de men-
sgjeria.
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Asimismo, registramos un aumento en gastos relacionados con arrendamientos como resultado de la apertura de
30 nuevas oficinas, incrementando nuestro niimero de oficinas de 78 a 31 de diciembre de 2004 a 108 a 31 de di-
ciembre de 2005.

Otros Productos (Gastos) Netos

Registramos otros productos, netos de $123.9 millones en el 2005, representando un aumento de $11.1 millones,
0 9.8%, de los $112.8 millones en 2004. Este aumento fue principalmente el resultado de un incremento en las ga-
nancias netas sobre la venta de activos, ingresos derivados de servicios prestados a terceros y devoluciones de im-
puestos.

Impuesto Sobre la Renta y Participacion de los Trabajadores en las Utilidades

El impuesto sobre la rentay PTU aument6 en $42.4 millones, o 25.5%, a $208.5 millones en el 2005 de los
$166.1 millones en el 2004. Este aumento se debe principalmente a incremento del resultado neto de la operacion
gue es la base sobre la que se calculan estos gastos. El impuesto sobre la rentay PTU diferidos disminuyeron por
$5.1 millones, 0 9.5%, a una pérdida total de $59.0 millones en el 2005 de una pérdida de $53.8 millones en el 2004.
Este aumento fue resultado del diferimiento de las comisiones de $250 por crédito por manejo de cuenta del pro-
ducto Credlnmediato cobradas a nuestros clientes. Desde 2005, dichas comisiones anuales son pagadas por nuestros
clientes de Credinmediato cada aniversario de la originacion de su crédito. Nuestras tasas efectivas del impuesto
sobre la renta respecto de cada uno de estos periodos fueron 31.9% en 2005 y 34.5% en 2004.

Utilidad Neta

Como resultado de los factores discutidos anteriormente, nuestra utilidad neta aumenté en $106.2 millones, o
49.9%, a $319.2 millones en 2005 de los $213.0 millones en 2004.
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Composicion dela Cartera eI ntereses por Producto

La siguiente tabla muestra nuestros créditos generadores de intereses por producto al 31 de diciembre de 2006,
2005y 2004 y al 30 de junio de 2007 y 2006:

Del 1 deenero al 30 dejunio de 2007

NUmero Ingreso
de Créditos % de Total por interés % del Total

No auditado

(en millones de Pesos de poder adquisitivo al 30 de junio de 2007,
excepto porcentajes y nimero de créditos)

CredlNMEdiato .......cceeeveeeiiice e 495,268 71.2% 663.1 74.0%
CrediPOpUIEr ..o 135,269 19.4% 168.9 18.8%
CrediMama ......cocveiieieeieecece e 51,361 7.4% 54.0 6.0%
CrediCONSLIUYE ....cc.eieiieeiereeee e 14,066 2.0% 10.5 1.2%

I = TR 695,964 100.0% 896.5 100.0%

Fuente: Informacién de la Emisora.

Del 1 deenero al 30 dejunio de 2006

NUmero Ingreso
de Créditos % de Total por interés % del Total

(en millones de Pesos de poder adquisitivo al 30 de junio de 2007,
excepto porcentajes y nimero de créditos)

CrediNMEdIato ......ceeeerererieieeenrre e 427,795 82.9% 567.6 85.9%
CrediPOPULAr ..o 72,414 14.0% 88.4 13.4%
CrediMama ... 15,196 2.9% 45 0.7%
CrediCONSIUYE .....ocveveecieeeieeece e 624 0.1% 0.2 0.0%

TOtAl oo 516,029 100.0% 660.8 100.0%

Fuente: Informacién de la Emisora.

Del 1 de enero al 31 de diciembre de 2006

NUmero Ingreso
de Créditos % de Total por interés % del Total

(en millones de Pesos de poder adquisitivo al 30 de junio de 2007,
excepto porcentajes y nimero de créditos)

458,215 76.5% 1,177.2 82.6%
84,309 14.1% 195.0 13.7%
52,303 8.7% 50.7 3.6%

4,004 0.7% 26 0.2%

598,831 100.0% 1,425.5 100.0%

Fuente: Informacién de la Emisora.
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Del 1 de enero al 31 de diciembre de 2005

NUmero Ingreso
de Créditos % de Total por interés % del Total

(en millones de Pesos de poder adquisitivo al 30 de junio de 2007,
excepto porcentajes y nimero de créditos)

CredINMEdiato .......ccceeeiveirireeirre e 417,232 87.6% 1,133.2 93.4%
CrediPOPUIE .......ccoveveeiiiiecrr et 59,187 12.4% 80.6 6.6%
CrediMama ........cooiieeciniires e d O O O
CrediCONSLIUYE .....cceeeeeeeeeeeeeeie e 74 0.0% 0.0 0.0%
TOtEl oo 476,493 100.0% 1,213.0 100.0%

Fuente: Informacién de la Emisora.

Del 1 deenero al 31 de diciembre de 2004

NUmero Ingreso
de Créditos % de Total por interés % del Total

(en millones de Pesos de poder adquisitivo al 30 de junio de 2007,
excepto porcentajes y nimero de créditos)

CredlNmediato ........ccoceeveeieeie e 327,705 97.1% 801.8 99.4%
CrediPOPUIAr .......covvviieieeiirree e 9,699 2.9% 47 0.6%
CrediMama .....c.ooeeevvieieece s O 0.0% O 0.0%
CrediCONSIIUYE .....oveveeeeeeicece e ad 0.0% ad 0.0%

TOtAl oo 337,404 100.0% 806.5 100.0%

Fuente: Informacién de la Emisora.
Posicién Financiera

En € siguiente andlisis se compara nuestra posicion financiera combinada a 30 de junio de 2007 y 2006 y a
31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004.

Activos

Tuvimos un total de activos de $2,949.7 millones a 30 de junio de 2007, en comparacion con los $2,483.6 mi-
[lones a 30 de diciembre de 2006, representando un aumento de $466.1 millones, o 18.8%. Este aumento se debid
principalmente a un incremento en nuestra cartera de crédito.

Tuvimos un total de activos de $2,949.7 millones a 30 de junio de 2007, en comparacion con los $2,226.9 mi-
[lones a 30 de junio de 2006, representando un aumento de $722.8 millones, 0 32.5%. Este aumento se debio prin-
cipalmente a un incremento en nuestra cartera de crédito.

Tuvimos un total de activos de $2,483.6 millones a 31 de diciembre de 2006, en comparacion con los $2,201.6
millones al 31 de diciembre de 2005, representando un aumento de $282.0 millones, 0 12.8%. Este aumento se debio
principalmente a un incremento de nuestra cartera de crédito.

Tuvimos un total de activos de $2,201.6 millones al 31 de diciembre de 2005, en comparacion con los $1,757.6
millones al 31 de diciembre de 2004, representando un aumento de $444.0 millones, 0 25.3%. Este aumento se debid
principalmente a un incremento del tamafio de nuestra cartera de crédito y, en menor medida, a un aumento en dis-
ponibilidades.
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Cartera de Crédito

Al 30 de junio de 2007, nuestra cartera total representaba $2,707.9 millones, en comparacién con los $2,180.6
millones a 31 de diciembre de 2006, representando un aumento de $527.3 millones, 0 24.2%. La cartera total repre-
sentaba €l 91.8% del total de activos a 30 de junio de 2007, en comparacion con el 87.8% del total de activos a
31 de diciembre de 2006.

Al 30 de junio de 2007, nuestra cartera total representaba $2,707.9 millones, en comparacién con los $1,922.8
millones a 30 de junio de 2006, representando un aumento de $785.1 millones, 0 40.8%. La cartera total representa-
ba el 91.8% del total de activos a 30 de junio de 2007, en comparacion con el 86.3% del total de activos al 30 de
junio de 2006.

Al 31 de diciembre 31 de 2006, nuestra cartera total representaba $2,180.6 millones, en comparacion con los
$1,872.6 millones a 31 de diciembre de 2005, representando un aumento de $308.0 millones, 0 16.4%. La cartera
total representaba el 87.8% del total de activos a 31 de diciembre de 2006, en comparacién con €l 85.1% del total
de activos al 31 de diciembre de 2005.

Al 31 de diciembre de 2005, nuestra cartera total representaba $1,872.6 millones, en comparacion con los
$1,612.4 millones a 31 de diciembre de 2004, representando un aumento de $260.1 millones, 0 16.1%. La cartera
total representaba el 85.1% del total de activos a 31 de diciembre de 2005, en comparacién con €l 91.7% del total
de activos al 31 de diciembre de 2004.

La siguiente tabla muestra la cartera de crédito por producto a 30 de junio de 2007 y 2006.

Al 30 dejunio de
2007 2006
Cantidad % del Total Cantidad % del Total

No auditado

(en millones de Pesos de poder adquisitivo al 30 de junio de 2007,
excepto porcentajes)

CrediNMEdIato .......cccveveeriririeieiee e 2,1485 79.3% 1,757.4 91.4%
CrediPOPUIED .....c.coviviieieiirseiee e 393.6 14.5% 135.9 7.1%
CrediMama .........cooveuiiiiniee e 82.3 3.0% 26.5 1.4%
CrediCONSLIUYE .....oeeeeeeeeeeceeeiesie e 83.6 3.1% 31 0.2%
Carteratotal ........cocceeierririeeerer e 2,707.9 100.0% 1,922.8 100.0%
Menos estimacion preventiva para riesgos crediticios .......... 192.7 1741

Carterade Crédito NEtA .........cceevveeeeirecie e 2,515.2 1,748.7

Fuente: Informacién de la Emisora.
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La siguiente tabla muestra la cartera de crédito por producto al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004.

Al 31 dediciembrede

2006 2005 2004

Monto® % del Total Monto % del Total Monto % del Total

(en millones de Pesos de poder adquisitivo al 30 de junio de 2007, excepto porcentajes)

CrediNMEdiato ........cccoerererveeeirirereeieese e 1,890.1 86.7% 1,772.1 94.6% 1,595.6 99.0%
CrediPopular ..o 181.7 8.3% 100.0 5.3% 16.9 1.0%
CrediMama ... 85.6 3.9% O O 0 O
CrediCOoNStIUYE ......coveeveieeeeeieeeee e 231 1.1% 0.5 0.0% 0 ad
Carteratotal .......occoeeerererieeeerrree e 2,180.6 100.0% 1,872.6 100.0% 1,612.4 100.0%
Menos estimacion preventiva

parariesgos creditiCios ........ccoccceereenereneneenees 156.3 171.8 124.9

Carterade crédito neta ........cceveeeereeceeveecreceenens 2,024.3 1,700.7 1,487.5

(2) Incluye principal eintereses. No incluye comisiones ni intereses por incumplimiento.
Fuente: Informacién de la Emisora.

Cartera de Crédito Vigente

Al 30 de junio de 2007, |a cartera vigente represent6 $2,553.8 millones, en comparacion con los $2,055.6 millo-
nes a 31 de diciembre de 2006, representando un aumento de $498.2 millones, 0 24.2%. La cartera vigente repre-
sent6 el 86.6% del total de activos a 30 de junio de 2007, en comparacion con el 82.8% del total de activos al 31 de
diciembre de 2006.

Al 30 de junio de 2007, |a cartera vigente represent6 $2,553.8 millones, en comparacion con los $1,783.5 millo-
nes a 30 de junio de 2006, representando un aumento de $770.2 millones, 0 43.2%. La cartera vigente represento el
86.6% del total de activos al 30 de junio de 2007, en comparacion con el 80.1% del total de activos al 30 de junio de
2006.

Al 31 de diciembre de 2006, la cartera vigente representd $2,055.6 millones, en comparacion con los $1,735.1
millones a 31 de diciembre de 2005, representando un aumento de $320.5 millones, o 18.5%. La cartera vigente
representd el 82.8% del total de activos a 31 de diciembre de 2006, en comparacién con el 78.8% del total de acti-
vos a 31 de diciembre de 2005.

Al 31 de diciembre de 2005, |a cartera vigente representd $1,735.1 millones, en comparacion con los $1,512.5
millones a 31 de diciembre de 2004, representando un aumento de $222.6 millones, o 14.7%. La cartera vigente
representd el 78.8% del total de activos a 31 de diciembre de 2005, en comparacién con el 86.1% del total de acti-
vos a 31 de diciembre de 2004.

Cartera de Crédito Vencida

Al 30 de junio de 2007, registramos una cartera vencida de $154.1 millones, en comparacion con los $125.0
millones a 31 de diciembre de 2006, representando un aumento de $29.1 millones, o 23.3%. Este aumento fue pro-
ducto del crecimiento de nuestra cartera total. Durante |os primeros seis meses de 2007, este aumento fue compensa-
do por castigos en un monto de $87.3 millones. La cartera vencida total representd el 5.2% del total de activos a
30 de junio de 2007, en comparacion con el 5.0% del total de activos a 31 de diciembre de 2006.
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Al 30 de junio de 2007, registramos una cartera vencida de $154.1 millones, en comparacion con los $139.3
millones a 30 de junio de 2006, representando un aumento de $14.9 millones, 0 10.7%. Este aumento fue producto
del crecimiento de nuestra cartera total. Durante los primeros seis meses de 2007, este aumento fue compensado por
castigos en un monto de $87.3 millones. La cartera vencida total represent6 el 5.2% del total de activos a 30 de ju-
nio de 2007, en comparacion con el 6.3% del total de activos al 30 de junio de 2006.

Al 31 de diciembre de 2006, registramos una cartera vencida de $125.0 millones, en comparacion con los
$137.5 millones a 31 de diciembre de 2005, representando una disminucion de $12.5 millones 0 9.1%. Esta dismi-
nucién fue producto de las mejoras en nuestros esfuerzos de cobranza con base en e modelo de calificacion por
comportamiento. EI modelo de calificacion por comportamiento se basa en revisiones y andlisis periodicos de nues-
tra cartera, y la clasificacion de nuestra cartera con base en nuestra estimacion de riesgo por falta de pago de cada
crédito. Estas clasificaciones se basan en el periodo de incumplimiento en los pagos de esos créditos. Véase “Des-
cripcion de la Emisora y Nuestro Negocio —Monitoreo y Cobranza’. La cartera vencida incluye castigos por un
monto de $172.0 millones durante el periodo.

Al 31 de diciembre de 2005, registramos una cartera vencida de $137.5 millones, en comparacion con los
$100.0 millones a 31 de diciembre de 2004, representando un aumento de $37.5 millones o 37.5%. Este aumento
fue impulsado por el crecimiento de nuestra cartera total. La cartera vencida fue compensada por castigos por un
monto de $183.5 millones durante el periodo.

La estimacion preventiva para riesgos crediticios como porcentaje de la cartera vencida se mantuvo estable des-
de €l 30 de junio de 2006 a 30 de junio de 2007 que fue de 125%. Ademés, la estimacion preventiva para riesgos
crediticios como porcentaje de la cartera vencida se mantuvo estable desde el 31 de diciembre de 2005 al 31 de di-
ciembre de 2006 y desde el 31 de diciembre de 2004 al 31 de diciembre de 2005 y fue de 125%.

Impuesto Sobre la Renta Diferido

Nuestros impuestos sobre la renta diferidos son un activo neto compuesto principalmente de diferencias tempo-
rales que se utilizaran como deducciones de impuesto sobre larenta en g ercicios futuros.

Al 30 de junio de 2007, los impuestos diferidos ascendieron a $120.4 millones, en comparacion con los $117.6
millones al 31 de diciembre de 2006, representando una disminucion de $2.8 millones 0 2.4% y en comparacion con
los $138.6 millones a 30 de junio de 2006, representando una disminucién de $18.1 millones o 13.1%. Dicha dismi-
nucién se debié principalmente ala reversion de ciertas diferencias temporales. Nuestros impuestos diferidos ascen-
dieron a$117.6 millones a 31 de diciembre de 2006 en comparacion con los $132.3 millones a 31 de diciembre de
2005, representando una disminucion de $14.7 millones u 11.1%. Dicha disminucion fue el resultado de lareversion
de ciertas diferencias temporalesy a diferimiento de las comisiones de $250 por crédito cobradas a nuestros clientes
por manejo de cuenta de los créditos Credlnmediato. Desde 2005, dichas comisiones anuales son pagadas por nues-
tros clientes de Credlnmediato cada aniversario de la originacion de su crédito.

Los impuestos diferidos ascendieron a $132.3 millones a 31 de diciembre de 2005, en comparacién con los
$73.3 millones a 31 de diciembre de 2004, un aumento de $59.0 millones o 80.4%. Este aumento se debi6 princi-
palmente al diferimiento de las comisiones de $250 por crédito cobradas a nuestros clientes de Credlnmediato por
manejo de cuenta. Este aumento fue resultado de cambios en €l pago de las comisiones sobre el producto Credlnme-
diato que se cobran a nuestros clientes, como se discute mas adel ante.
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Pasivos

Tuvimos un total de pasivos de $1,847.4 millones a 30 de junio de 2007, en comparacion con los $1,475.4 mi-
[lones & 31 de diciembre de 2006, representando un aumento de $372.0 millones, 0 25.2%. Este incremento se debe
principalmente a un aumento en nuestras necesidades de financiamientos para hacer frente al crecimiento de nuestra
carteratotal.

Tuvimos un total de pasivos de $1,847.4 millones al 30 de junio de 2007, en comparacion con los $1,444.7 mi-
[lones a 30 de junio de 2006, representando un aumento de $402.7 millones, o 27.9%. Este incremento se debe prin-
cipalmente a un aumento en nuestras necesidades de financiamientos para hacer frente al crecimiento de nuestra
carteratotal.

Tuvimos un total de pasivos de $1,475.4 millones a 31 de diciembre de 2006, en comparacién con los $1,438.6
millones a 31 de diciembre de 2005, representando un aumento de $36.8 millones o 2.6%. Este incremento se debe
principalmente a un aumento en nuestras necesidades de financiamientos para hacer frente al crecimiento de nuestra
carteratotal.

Tuvimos un total de pasivos de $1,438.6 millones a 31 de diciembre de 2005, en comparacién con los $1,260.7
millones a 31 de diciembre de 2004, representando un aumento de $177.9 millones, o 14.1%. Este incremento se
debe principalmente a un aumento en nuestras necesidades de financiamientos para hacer frente a crecimiento de
nuestra cartera total.

Capital Contable

Al 30 de junio de 2007, nuestro capital contable era de $1,102.3 millones, en comparacion con los $1,008.2 mi-
[lones al 31 de diciembre de 2006, representando un aumento de 9.3%, el que fue producto de la utilidad neta gene-
rada durante los primeros seis meses de 2007 menos | os dividendos pagados por $173.6 millones.

Al 30 de junio de 2007, nuestro capital contable era de $1,102.3 millones, en comparacion con los $782.2 mi-
[lones al 30 de junio de 2006, representando un aumento de 40.9%, el que fue producto de la utilidad neta generada
durante los primeros seis meses de 2007 menos |os dividendos pagados por $173.6 millones.

Al 31 de diciembre de 2006, nuestro capital contable era de $1,008.2 millones, en comparacién con los $763.0
millones a 31 de diciembre de 2005. El aumento de $245.2 millones o 32.1% generado durante el periodo fue pro-
ducto de la utilidad neta generada en el 2005 menos los dividendos pagados por un monto de $883.4 millones. Este
monto refleja € pago de un dividendo especia inmediatamente antes de la inversion de HSBC Overseas por una
cantidad de $727.2 millones en el 2005. Adicionalmente, el 20 de junio de 2006, nuestra subsidiaria Serfincor distri-
buy6 un dividendo especia en la cantidad de $29.4 millones como resultado de la inversién de HSBC Overseas en
nuestra empresa.

Al 31 de diciembre de 2005, nuestro capital contable era de $763.0 millones, en comparacion con los $496.9
millones a 31 de diciembre de 2004. El aumento de $266.1 millones o0 53.6% generado durante el periodo fue pro-
ducto de la utilidad neta generada durante el 2004 menos | os dividendos pagados por un monto de $53.1 millones.

El capital contable representaba el 37.4% y 35.1% de nuestro total de activos a 30 de junio de 2007 y 2006,

respectivamente, y el 40.6%, 34.7% y 28.3% de nuestro total de activos a 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004,
respectivamente.
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Liquidez y Recur sos de Capital

El propdsito de la funcién de administracion de liquidez es garantizar la disponibilidad de fondos para cumplir
nuestras obligaciones financieras. Estas obligaciones surgen de los desembolsos de créditos, pagos de intereses y/o
principal de préstamos bancarios y de otras entidades, y pagos de certificados bursdtiles, entre otras necesidades de
capital detrabajo.

Financiamos el crecimiento de nuestras operaciones y cartera mediante lineas de crédito obtenidas de bancos
nacionales y mediante emisiones de deuda, que ascienden a $1,623.1 millones al 30 de junio de 2007, ademas de
nuestra utilidad neta. La utilidad neta incluye ingresos por intereses sobre créditos e intereses provenientes de dispo-
nibilidades, que consisten en inversiones en contratos de reporto de valores del gobierno mexicano (Bondes y
CETES). Losintereses por disponibilidades representaban 0.1% de la utilidad neta al 30 de junio de 2007, y 0.3% al
31 de diciembre de 2006.

La administracion espera que €l flujo de efectivo de las operaciones y otras fuentes de liquidez sean suficientes
para satisfacer las necesidades de liquidez en los proximos 12 meses, incluidos nuestros gastos de capital previstos
en 2007.

Préstamos Bancarios y de Otras Entidades

Al 30 de junio de 2007, nuestros préstamos bancarios y de otras entidades consistian en préstamos de HSBC
México, SHF y Nafin, como fiduciario del fideicomiso Desarrollos Industriales de Aguascalientes. Al 30 de junio de
2007, contédbamos con préstamos bancarios y de otras entidades por un total de $1,623.1 millones, en comparacion
con los $1,314.4 millones a 31 de diciembre de 2006, representando un aumento de $308.7 millones 0 23.5%, y en
comparacion con los $1,247.4 millones a 30 de junio de 2006, representando un incremento de $375.6 millones o
30.1%. Los préstamos bancarios y de otras entidades representaban el 87.9% del total de pasivos a 30 de junio de
2007 en comparacion con el 89.1% y 86.3% al 31 de diciembre de 2006 y 30 de junio de 2007.

El 28 de octubre de 2005, abrimos una linea de crédito en HSBC México por un monto total de $1,500 millones.
En abril de 2007, HSBC México aument6 lalinea de crédito a $2,000 millones. Al 30 de junio de 2007, nuestra linea
de crédito con HSBC México era una linea de crédito revolvente quirografaria denominada en Pesos. Podemos soli-
citar desembolsos conforme a dicha linea hasta el quinto aniversario de la primer disposicién de conformidad con
dicho contrato. Las disposiciones bajo esta linea de crédito tienen vencimientos de menos de un afio. L as disposicio-
nes bajo esta linea de crédito pueden, a nuestra eleccién a momento de solicitar dicha disposicion, quedar sujetas a
un régimen de tasa fija o variable. Latotalidad de las disposiciones que hemos realizado a esta fecha han quedado
sujetas a un régimen de tasa fija, la cual se determina a momento de realizar la disposicién correspondiente. Con-
forme a los términos de la linea de crédito con HSBC México, estamos obligados a cumplir con ciertas razones fi-
nancieras, incluyendo, entro otras, cobertura de interés, eficiencia, apalancamiento, calidad de activos y cobertura de
reservas. También tenemos ciertas obligaciones que, entre otras cosas, limitan nuestra capacidad para: (i) otorgar
garantias, 0 crear 0 incurrir en gravamenes en 0 con respecto a, entre otras cosas, nuestros activos, (ii) vender o
transmitir nuestros activos que excedan de $1 mill6n o (iii) celebrar operaciones con &filiadas que no estén en €l cur-
so ordinario del negocio. Al 30 de junio de 2007, nos encontrabamos al corriente en nuestros pagos de principal e
intereses conforme a este contrato.

Ademés, €l 1 de agosto de 2005y €l 4 de mayo de 2007 abrimos dos lineas de crédito en SHF por un monto to-
tal de $30 millonesy de $180 millones, respectivamente. Al 30 de junio de 2007, nuestra linea de crédito con SHF es
una linea de crédito revolvente quirografaria denominada en Pesos. Podemos solicitar desembolsos conforme a dicha
linea hasta el segundo aniversario de la fecha de celebracion de dicho contrato. Las disposiciones bajo esta linea de
crédito tienen vencimientos de hasta 24 meses. Las disposiciones bajo estas lineas de crédito estan sujetas a un régi-
men de tasafija, la cua se determinaa momento de realizar la disposicion correspondiente. Actua mente destinamos
fondos de estalinea de crédito con SHF parafinanciar nuestros créditos CrediConstruye. Conforme a los términos de
lalinea de crédito con SHF, estamos obligados a cumplir con ciertas obligaciones, entre otros, que, entre otras cosas,
limitan nuestra capacidad para (i) otorgar garantias, crear o incurrir en gravamenes en 0 con respecto a nuestros acti-
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vos sin el consentimiento previo de SHF, (ii) contraer deuda, transferir fondos, o realizar cualquier tipo de inversion
gue se algje del curso ordinario de nuestros negocios sin el consentimiento previo y por escrito de SHF, y
(iii) celebrar operaciones con &filiadas que no estén en el curso ordinario del negocio. Asimismo, conforme a los
términos de este contrato, estamos obligados a demostrar que por 1o menos el 85% de los clientes de CrediConstruye
utilicen €l importe de sus créditos para mejoras de vivienda. Al 30 de junio de 2007, nos encontrabamos al corriente
en nuestros pagos de principal e intereses conforme a este contrato.

El 25 de julio de 2006, a través de nuestra subsidiaria Conexia, celebramos un contrato de compraventa con re-
serva de dominio con un valor de $0.9 millones con Nafin, como fiduciario del fideicomiso de Desarrollos Indus-
triales de Aguascalientes, para la adquisicion del terreno para la construccion de nuestro nuevo centro de operacio-
nes en la ciudad de Aguascalientes. De acuerdo a lo estipulado en el contrato, estamos obligados a realizar 24 pagos
mensuales adicionales de principal e intereses hasta el 25 de julio de 2008. Asimismo y de acuerdo con los términos
del contrato, obtuvimos la posesion del terreno y Nafin, como fiduciario del fideicomiso de Desarrollos Industriales
de Aguascalientes, permanece como propietario del terreno hasta que paguemos el total de nuestras obligaciones
conforme al contrato. Véase “Descripcion de la Emisora 'y Nuestro Negocio —Contratos Relevantes —Contrato de
Compraventa de Terreno Conexiay Nacional Financiera, S.N.C."

Contébamos con préstamos bancarios y de otras entidades por $1,314.4 millones al 31 de diciembre de 2006, en
comparacion con los $1,060.8 millones a 31 de diciembre de 2005, representando un aumento de $253.6 millones o
23.9%. Los préstamos bancarios y de otras entidades representaban el 89.1% del total de pasivos a 31 de diciembre
de 2006 en comparacion con el 73.7% al 31 de diciembre de 2005.

Teniamos saldos relacionados con préstamos bancarios y de otras entidades de $1,060.8 millones a 31 de di-
ciembre de 2005 en comparacion con los $978.7 millones a 31 de diciembre de 2004, representando un aumento de
$82.1 millones, 0 8.4%. Los préstamos bancarios y de otras entidades representaban el 73.7% del total de pasivos a
31 de diciembre de 2005 en comparacién con €l 77.6% al 31 de diciembre de 2004.

Las siguientes tablas muestran los saldos de nuestros préstamos bancarios y de otras entidades vigentes a 30 de
junio de 2007.

Al 30 dejunio de 2007

Monto de la deuda Denominacién Vencimiento

(en millones de Pesos de poder adquisitivo al 30 de junio de 2007)

Bancos:
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C.,

Institucion de Bancade Desarrollo ..o 61.3 Pesos Diciembre de 2008
Nacional Financiera, S.N.C., Instituciéon de Bancade Desarrollo ............. 0.5 Pesos Julio de 2008
HSBC México, S.A., Ingtitucion de BancaMUltiple .......ccccevevcvcenncnnenn 1,549.2 Pesos Junio de 2008
R0 G =0 (= = o= (o S 12.1

1o, | 1,623.1

Fuente: Informacién de la Emisora.
Certificados Bursatiles

No emitimos instrumentos de deuda en el 2006 ni durante los primeros seis meses de 2007. Al 30 de junio de
2007, no teniamos instrumentos de deuda vigentes. Esperamos emitir instrumentos de deuda a corto plazo a través
de una oferta de certificados bursdtiles en un futuro cuando las condiciones de mercado y la situacién financiera de
la Sociedad asi o ameriten. Debido a que nuestros instrumentos de deuda devengaban un interés variable, cubrimos
nuestra exposicién a cambios de |as tasas de interés con respecto a esta contingencia.
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Emitimos certificados bursdtiles por $211.4 millones vigentes al 31 de diciembre de 2005, en comparacion con
los $99.9 millones a 31 de diciembre de 2004. Esto representa un incremento de $111.6 millones o 111.7%.
Los certificados bursétiles representaban el 14.7% del total de pasivos en 2005y 7.9% en 2004.

En noviembre de 2004, establecimos un programa de certificados bursétiles y completamos una emision por un
monto total de principal de $100 millones, que vencié en octubre de 2005. En junio de 2005 establecimos nuestro
segundo programa de $400 millones y completamos una emision al amparo de este programa por un monto total de
principal de $200 millones que vencié en mayo de 2006. Ambas ofertas recibieron una calificacion de “F2(mex)”
por parte de Fitch México.

En abril de 1998 finalizamos nuestra primera emision de pagarés a mediano plazo a través de la oferta de certi-
ficados bursdtiles por un monto total de principal de $25 millones, y en junio de 2001 finalizamos la segunda emi-
sion de pagarés a mediano plazo a través de la oferta de certificados bursétiles por un monto total de principal de
$50 millones, alas cuales Fitch México le otorgd calificaciones “BBB+(mex)” y “A(mex)”, respectivamente.

Las calificaciones corporativas otorgadas por S& Py Fitch se han mantenido con una solidez constante a través
de los afios, |0 que creemos nos ha permitido lograr un costo de financiamiento general mas bajo. Al 30 de junio de
2007, nuestras calificaciones corporativas segin S& Py Fitch eran “mxA” y “A(mex)”, respectivamente. Ambas cali-
ficaciones tienen actualmente perspectivas positivas. No podemos asegurar que estas calificaciones o sus perspecti-
vas se mantengan estables. Las agencias calificadoras pueden modificar o retirar una calificacion o perspectiva en
cualquier momento.

Durante el término de dichas emisiones, cumplimos con los requisitos de divulgacion de informacion estipula-
dospor laLMV.

Para mayor informacion acerca del nivel de endeudamiento al cierre de los gjercicios terminados a 31 de di-
ciembre de 2006, 2005 y 2004 y de los seis meses terminados €l 30 de junio de 2007 y 2006 véase “Informacion
Financiera Seleccionada’.

Inversiones

En 2006 y 2005, invertimos $60.7 millones y $56.5 millones, respectivamente, en gastos de capital (incluyendo,
equipos de procesamiento de datos e informacion). Nuestro presupuesto actual contempla gastos de capital por apro-
ximadamente $101.9 millones durante el 2007, incluidas inversiones relacionadas con la expansion de nuestras ofi-
cinas, la construccion de nuestro centro de operaciones en la ciudad de Aguascalientes, y programas de coOmputo y
equipos de procesamiento de datos e informacion. Nuestra administracion espera que € flujo de efectivo de opera-
ciones y otras fuentes de liquidez sean suficientes para cumplir con nuestros requerimientos de capital en los si-
guientes doce meses, incluyendo nuestros gastos de capital de 2007 esperados. Sin embargo, no podemos asegurar
que después de los siguientes doce meses | 0s gastos de capital se realicen por los montos actualmente previstos o que
podremos financiarlos con el efectivo generado por nuestras futuras operaciones. En los seis meses terminados el
30 de junio de 2007, invertimos (en términos nominal es) $59.8 millones en gastos de capital.
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La siguiente tabla muestra inversiones de los gjercicios terminados €l 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004, y
de los seis meses terminados al 30 de junio de 2007 y 2006.

Par a los seis meses terminados Para el gercicio
el 30 dejuniode terminado el 31 dediciembrede
2007 2006 2006 2005 2004
No auditado

(en millones de Pesos de poder adquisitivo al 30 de junio de 2007)

Sistemas de informacion y equipo de procesamiento

EUALOS ..ovvveeeiieiee e 18.9 11.9 19.3 19.9 13.4
Mueblesy equipo de ofiCing ........ccccvevveeeiiecinece e 5.4 2.6 6.7 5.7 39
EQUip0o de transporte .........ccceererenenene e 43 1.0 5.6 38 39
Renovaciones inmobiliarias 9.9 15 5.6 33 39
Desarroll0 de SIStEmMaS .....ccveoeeeeeeireeee e 10.3 7.2 16.4 14.9 127
Licenciasy programas de COMPULO .........cceeveeeerieserenennans 19 2.2 6.2 8.9 32
Construccién del nuevo centro de operaciones .................... 9.3 O O O t
BienesinmuEDIES ... O O 0.9 O g

Total degastosde capital ........ccevevevenierieriericeeieeins 59.8 26.5 60.7 56.5 41.1

Fuente: Informacién de la Emisora.

Obligaciones Contractualesy Compromisos Comerciales

La siguiente tabla muestra informacién respecto de nuestras obligaciones contractuales y compromisos comer-
cialesal 30 dejunio de 2007.

Pagos debidos por perfodo®

Dejulio de 2007 De ener o de 2009 Después de
adiciembrede2008 adiciembrede 2010 diciembre de 2010 Total

(en millones de Pesos de poder adquisitivo al 30 de junio de 2007)

Préstamos bancarios y de otras entidades —corto plazo ...... 1,595.0 16.0 ad 1611.1
INEEIESES ..t 12.0 O O 12.0
Contrato de comprade terreno® ................... 05 0 O 0.5
Arrendamientos ........ccccoeeveereieneeniniens 57.0 320 9.0 98.0

Total obligaciones contractuales ...........cceeveveeveeveennns 1,664.5 48.0 9.0 1,721.6

(1) Losmontosincluyen intereses devengados al 30 de junio de 2007 y no reflgjan € interés que pueda devengarse en periodos futuros.

(2) El contrato de compra de terreno por $0.9 millones con Nafin (monto original), como fiduciario del fideicomiso Desarrollos Industriales de
Aguascalientes.

Fuente: Informacién de la Emisora.

Las obligaciones contractuales aumentaron en 23.5%, de $1,314.4 millones a 31 de diciembre de 2006 a
$1,623.1 millones a 30 de junio de 2007. Este cambio se debid principalmente a la adicion de nuevas lineas de cré-
dito, al incremento de los montos vigentes en las existentes debido a las necesidades de financiamiento derivadas del
crecimiento de nuestra cartera de crédito y la celebracion de nuevos arrendamientos debido a la apertura de nuevas
oficinasy ala adquisicion de un terreno parala construccion de nuestro centro de operaciones.
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CarteradelInversion
La siguiente tabla muestra la composicion de nuestra cartera de inversiones en los periodos indicados:

Al 30 dejuniode
2007 2006

Monto % del Total Monto % del Total

(en millones de Pesos de poder adquisitivo
al 30 dejunio de 2007, salvo porcentajes)

Disponibilidades ..........cccoveieeiiiiiieicesesee e 14 100.0% 115.6 100.0%

(1) Incluye valores comprados conforme a contratos de reporto.
Fuente: Informacién de la Emisora.

Nuestras inversiones totales a 30 de junio de 2007 fueron de $1.4 millones, y consistieron en disponibilidades
en laforma de contratos de reporto de valores del gobierno mexicano (tales como Bondesy CETES).

Acuerdos Fuera del Balance

Las porciones no usadas de las lineas de crédito son registradas en una cuenta memorandum. Véase laNota 2 a
nuestros Estados Financieros Auditados que se incluyen en este Prospecto. No tenemos ningun acuerdo adicional
fueradel balance.

Politicas de Control Interno

Nuestros procesos de control interno estén principal mente enfocados en administracién de efectivo, conciliacion
de cuentas bancarias y actividades de cobranza de créditos.

Nuestra tesoreria tiene la responsabilidad de proporcionar e efectivo requerido para nuestras operaciones dia-
rias, pagar a nuestros proveedores, centralizar nuestra cobranza e invertir nuestro efectivo. Adicionalmente, tenemos
un control interno centralizado responsable de planear los recursos requeridos para nuestras operaciones diarias.
Todos estos procedimientos se realizan a través de un sofisticado sistema electronico que esta conectado a todas
nuestras sucursales y oficinas. El sistema esta disefiado para minimizar € riesgo de fraude o e uso inadecuado o
ineficiente de nuestro efectivo y estandariza el control.

Entre otras politicas de control, tenemos Unicamente tres cuentas bancarias. una para el desembolso de los cré-
ditos, una para el pago a proveedores y gastos de administracién, y una para la concentracién de nuestra cobranza.
No se emite cheque alguno para el desembolso de los créditos si no se sigue el proceso de aprobacién interna del
crédito.

La cobranza recibida por cada una de nuestras oficinas se monitorea y concilia diariamente. Esto nos permite
detectar de inmediato cualquier posible error relacionado con el registro y control de efectivo.

La tesoreria emite un Reporte de Tesoreria Diario, que se comparte con nuestro departamento de contabilidad
para gque este Ultimo revise y valide todas las operaciones diarias de nuestro negocio. Nuestro departamento de audi-
toria interna tiene la responsabilidad de auditar todos nuestros procesos y sistemas y es responsable de compartir
todos sus hallazgos y conclusiones con nuestro comité de auditoriay préacticas societarias, nuestro director general y
cualquier otra érea afectada para su inmediata atencion.
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Nuestro auditor interno, también brinda apoyo técnico y profesional permanente al comité de auditoriay practi-
cas societarias y a otras areas y departamentos a los que €l comité de auditoriay préacticas societarias pueda solicitar
asesoria 0 informes. El auditor interno no solo revisa los procesos internos de nuestro negocio principal, sino que en
general es responsable de verificar €l adecuado cumplimiento de nuestros procedimientos, politicas y reglamentos
internos aplicables. Nuestro contralor es el nexo directo con nuestro auditor externo.
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INFORMACION ESTADISTICA SELECCIONADA

Las siguientes tablas presentan informacion estadistica seleccionada e indices para los periodos indicados.
La siguiente informacion debe ser leida conjuntamente con nuestros estados financieros y sus notas que se incluyen
en otras secciones de este Prospecto, asi como las secciones “Comentarios y Analisis de la Administracion Sobre los
Resultados de Operacion y Situacioén Financiera de la Emisora” y “Presentacion de Cierta Informacion Financiera y
Otra Informacién”. La informacion estadistica y los comentarios y andlisis que se presentan a continuacion para los
primeros seis meses terminados el 30 de junio de 2007 y 2006 y para los ejercicios terminados el 31 de diciembre de
2006, 2005 y 2004 se presenta inicamente por conveniencia y para fines de analisis y, en ciertos rubros, difiere de y
no es comparable con la informacién que se presenta en nuestros Estados Financieros y sus respectivas notas (dado
que en ciertos casos se tomaron diferentes bases de calculo).

Ciertos montos y porcentajes que se incluyen en este Prospecto han sido redondeados. Por esta razon, las cifras
mostradas para la misma categoria expresadas en diferentes contextos pueden variar ligeramente y las cifras en otros
contextos pueden no ser el resultado aritmético exacto mostrado.

A menos que se indique lo contrario, los rubros del balance general y el estado de resultados en las siguientes
tablas son presentados en millones de Pesos de poder adquisitivo al 30 de junio de 2007.

Informacion del Balance General y Tasas de Interés
Saldos Promedio e Ingresos por |ntereses Denominados en Pesos

Los saldos promedio para activos y pasivos denominados en Pesos han sido calculados de conformidad con el
siguiente procedimiento: nuestros saldos nominales promedio son promedios diarios. Cada saldo promedio fue reex-
presado en Pesos de poder adquisitivo al 30 de junio de 2007, utilizando el incremento en el valor de una UDI.
Los ingresos (gastos) por intereses para cada categoria ha sido calculado de la siguiente forma: el total de ingresos
(gastos) por intereses para cada mes fue reexpresado en Pesos de poder adquisitivo al 30 de junio de 2007. Los in-
gresos (gastos) por intereses para el ejercicio es el total de ingresos (gastos) para los 12 meses asi determinados.

Interés Total Ganado e Interés Total Pagado
El interés total ganado y el interés total pagado que se presentan en las siguientes tablas difieren de los ingresos

por intereses y los gastos por intereses registrados en nuestro estado de resultados para los periodos presentados de-
bido a ajustes por inflacion.

Tasa de Interés Promedio

Las tasas de intereses promedio anual devengadas por nuestros activos generadores de intereses y la tasa anual
promedio pagada en pasivos con interés son tasas reales (ajustadas para reflejar los efectos de inflacion al 30 de ju-
nio de 2007).
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Promedio deActivosy Tasas de Interés

La siguiente tabla presenta el saldo promedio de activos, ingresos por intereses y tasa de interés promedio anual
para los periodos que se indican:

Para los seis meses terminados € 30 dejunio de Para el gercicio terminado el 31 de diciembre de
2007 2006 2006 2005 2004
Tasa Tasa Tasa Tasa Tasa
Saldo Interés  delnterés Saldo Interés  delnterés Saldo Interés  delnterés Saldo Interés  delnterés Saldo Interés  delnterés

Promedio Ganado  Promedio Promedio Ganado Promedio Promedio Ganado Promedio Promedio Ganado Promedio Promedio Ganado  Promedio

No auditado
(en millones de Pesos de poder adquisitivo del 30 de junio de 2007, excepto porcentajes)

Disponibilidades:

Pesos ..o 90 1 2.2% 108 3 5.6% 108 3 2.8% 99 12 12.1% 53 (1) (1.9%)
Total cartera de crédito ©:
PesoS.....cuciiiiiiiie 2,320 882 76.0% 1,807 643 71.2% 1,894 1,352 71.4% 1,751 1,166 66.6% 1,225 742 60.6%
Efectivo en caja:

Pes0s" oo 45 ] 0.0% 73 (1) (2.7%) 58 (1) (1.7%) 58 0 0.0% 15 0 0.0%
Total de activos
generadores de intereses:

Pesos ..ot 2,455 883 71.9% 1,988 645 64.9% 2,060 1,354 65.7% 1,908 1,178 61.7% 1,293 741 57.3%
Estimacion preventiva
para riesgos crediticios:

Pesos ..o (177) 0 0.0% (191) 0 0.0% (192) 0 0.0% (178) - 0.0% (114) 0 0.0%
Mobiliario y equipo, neto

Pesos ..o 88 80 82 75 76
Otros activos
no generadores de interés:

Pesos ..o 267 281 321 256 159
Total activo:

Pesos oo 2,633 883 67.1% 2,158 645 59.8% 2,271 1,354 59.6% 2,061 1,178 57.2% 1,414 741 52.4%

Total 883 67.1% 2,158 645 59.8% 2,271 1,354 59.6% 2,061 1,178 57.2% 1,414 741 52.4%

(1) Elementos presentados en estados financieros bajo el rubro de disponibilidades.

(2) No incluye comisiones en créditos las cuales son registradas en el rubro de comisiones y tarifas en el estado de resultados.
(3) Los indices y porcentajes son calculados sobre una base anualizada.

Fuente: Informacion de la Emisora.
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Promedio de Pasivos, Capital Contabley Tasas de I nterés

La tabla que se presenta a continuacién muestra los saldos promedios de pasivos y capital contable, gastos por
intereses y tasa de interés promedio anual para los periodos que se indican:

Para los seis meses terminados € 30 dejunio de Para el gercicio terminado el 31 de diciembre de
2007 2006 2006 2005 2004
Tasa Tasa Tasa Tasa Tasa
Saldo Interés  delnterés Saldo Interés  delnterés Saldo Interés  delnterés Saldo Interés  delnterés Saldo Interés  delnterés
Promedio Ganado  Promedio Promedio Ganado Promedio Promedio Ganado Promedio Promedio Ganado Promedio Promedio Ganado  Promedio
No auditado
(en millones de Pesos de poder adquisitivo del 30 de junio de 2007, excepto porcentajes)
Préstamos bancarios
y de otras entidades":
Pesos ..o 1,442 61 8.5% 1,174 47 8.0% 1,214 69 5.7% 1,241 155 12.5% 851 76 8.9%
Total pasivos con interés:
Pesos ..o 1,442 61 8.5% 1,174 47 8.0% 1,214 69 5.7% 1,241 155 12.5% 851 76 8.9%
Pasivos sin interés:
Pesos ..o 184 211 246 197 152
Capital contable:
Pesos ... 773 811 623 411
Total ..ccoovvvveniiinee 2,633 61 4.6% 2,158 47 4.4% 2,271 69 3.0% 2,061 155 7.5% 1,414 76 5.4%

(1) Incluye certificados bursatiles presentados en los estados financieros bajo el rubro de papel comercial.
(2) Los indices y porcentajes son calculados sobre una base anualizada.
Fuente: Informacion de la Emisora.

Cambiosen Margen Financieroy Gastos— Andlisis de Volumen y Tasa

Las siguientes tablas distribuyen cambios en los ingresos por intereses y gastos por intereses entre cambios de
volumen y cambios en las tasas para los seis meses terminados el 30 de junio de 2007, en comparacion con el 2006 y
para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2006, en comparacion con el 2005 y el 2005 en comparacion con
el 2004. Las variaciones en volumen y tasa han sido calculadas con base en movimientos en los saldos promedio
diarios durante el periodo y cambios en las tasas de interés sobre activos generadores de intereses promedio y pasi-
vos con interés promedio. El cambio neto atribuible a cambios tanto en el volumen como en la tasa ha sido distribui-
do proporcionalmente al cambio por volumen y al cambio por tasa.
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Activos Generadores de I ntereses

Junio 2007/ Junio 2006 2006/2005 2005/2004
Aumento (disminucién) Aumento (disminucién) Aumento (disminucién)
debido a cambios en debido a cambios en debido a cambios en
Tasa Cambio Tasa Cambio Tasa Cambio

Volumen delnterés Neto Volumen delnterés Neto Volumen delnterés Neto

No auditado

(en millones de Pesos de poder adquisitivo del 30 de junio de 2007, excepto porcentajes)

Disponibilidades":

PESOS .t 1) 2)% 3) 1 (10)% Q) )) 14% 13
Total cartera de crédito:
PeSOS wveiiieiieee e 183 56% 239 95 91% 186 319 105% 424
Efectivo en caja'’:
PeSOS oo 0 1% 1 O (D)% 9] O 0 0
Total oo, 182 55% 237 96 80% 176 318 119% 437

(1) Elementos presentados en los Estados Financieros bajo el rubro de disponibilidades.
Fuente: Informacion de la Emisora.

Pasivos Con Interés

Junio 2007/ Junio 2006 2006/2005 2005/2004
Aumento (disminucién) Aumento (disminucién) Aumento (disminucién)
debido a cambios en debido a cambios en debido a cambios en
Tasa Cambio Tasa Cambio Tasa Cambio

Volumen delnterés Neto Volumen delnterés Neto Volumen delnterés Neto

No auditado

(en millones de Pesos de poder adquisitivo del 30 de junio de 2007, excepto porcentajes)

Préstamos bancarios
y de otras entidades:

PESOS veveeeeeeeeeeeeeseeeeeseeeeseeseseeeeens 10 4% 14 3) (83)% (86) 35% 44 79
LT R 10 4% 14 3) (83)% (86) 35% 44 79

Fuente: Informacion de la Emisora.
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Activos Generadores de Intereses— Rendimiento y Diferencial de Tasas

La siguiente tabla presenta los niveles de nuestros activos generadores de intereses y margen financiero, asi co-
mo la tasa activa, el margen de intereses neto y el diferencial de tasa en los periodos que se indican.

Para los seis meses Para el gercicio
terminados el 30 dejunio de terminado el 31 dediciembrede
2007 2006 2006 2005 2004
No auditado

(en millones de Pesos de poder adquisitivo del 30 de junio de 2007, excepto por centajes)
Total de activos generadores de intereses:

PeSOS e 2,455 1,988 2,060 1,908 1,293

PeSOS e 822 598 1,285 1,023 665
Tasa activa:

Tasa promedio ponderado ...........cccecevveereuennene. 71.9% 64.9% 65.7% 61.7% 57.3%

Margen de intereses neto®:

Tasa promedio ponderado ...........cccecevveereuennene. 67.0% 60.2% 62.4% 53.6% 51.4%
Diferencial de tasas®:

Tasa promedio ponderado ..........ccccecevveereuenene. 62.5% 55.3% 56.6% 49.7% 47.0%

(1) La tasa activa representa los ingresos por intereses divididos entre activos generadores de intereses promedio.
(2) Elmargen de intereses neto representa el total del margen financiero dividido entre activos generadores de intereses promedio.

(3) Eldiferencial de tasas representa la diferencia entre la tasa activa y el costo promedio de los pasivos con intereses.
Fuente: Informacion de la Emisora.
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Rendimiento Sobre el Total de Activos Promedio y Capital Contable Promedio

La siguiente tabla presenta cierta informacion financiera y los indices para dichos periodos:

Utilidad neta ...........ccoeeneee.

Promedio total de activos ..............

Promedio capital contable" .............

Utilidad neta como porcentaje de:

Promedio total de activos™ .......ocoveeveeeeeeeern,

Promedio capital contable! ................cccccocovernnne.

Promedio capital contable como porcentaje
del promedio total de activos .........ccccceecveveeenene.

Indice de pago de dividendos —Combinados® ...

Indice de pago de dividendos —Financiera ..

Indice de pago de dividendos —Serfincor ............

Para los seis meses

terminados el 30 dejunio de

Parael gercicio

terminado € 31 dediciembre de

2007@

2006@

2006

2005

2004

No auditado

(en millones de Pesos de poder adquisitivo del 30 de junio de 2007, excepto por centajes)

268
2,633
1,007

20.4%
53.2%

38.2%
32.6%
35.8%

(1) Con base al saldo promedio diario para cada ejercicio o periodo.
(2) Los indices y porcentajes son calculados sobre una base anualizada.

(3) Larazon del pago de dividendos para Financiera y Serfincor como una entidad consolidada.

Fuente: Informacion de la Emisora.

Sensibilidad a Tasas de I nter és en Activosy Pasivos

Tasas de Interés

178
2,158
773

16.4%
46.0%

35.8%
239.3%
256.1%
127.8%

403
2,271
811

17.7%
49.7%

35.7%
211.7%
224.3%
147.8%

319
2,061
623

15.5%
51.2%

30.2%

16.6%

17.9%
O

213
1,414
411

15.1%
51.8%

29.1%

13.1%

14.4%
a

Actualmente, nuestras operaciones no incluyen créditos con tasas de interés variable. Adicionalmente, nuestros
créditos se denominan exclusivamente en Pesos. Los préstamos bancarios y de otras entidades son acordados en ta-

sas fijas y son denominados en Pesos.
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Sensibilidad a Tasas de Interés

La siguiente tabla muestra nuestros activos generadores de intereses y los pasivos con interés al 30 de junio de
2007. Los instrumentos de tasa fija fueron clasificados en esta tabla de acuerdo con su vencimiento final.

Al 30 dejunio de 2007

No
sensibilidad
en tasas
Més 6 mas
0-30 Dias 31-79 Dias 90-179 Dias  180-365Dias de 366 Dias de un afio Total

No auditado

(en millones de Pesos de poder adquisitivo del 30 de junio de 2007, excepto porcentajes)

Activos:

Efectivo en caja .......cccceeeeniiriiiiieiiciecceeeen 123 O O O a a 123

Créditos a tasa fija) ..o 306 266 381 650 951 O 2,554

Inversiones en valores ...........coccoveeerenvenecenenenneenne 1 ] ] O ad ] 1

Total de activos generadores de intereses ............... 430 266 381 650 951 O 2,678

Otros activos no generadores de intereses .............. O O | O O 311 311

Cartera vencida .........cocceveeviveenineinneeneeenenne O O O O O 154 154

Menos: estimacion preventiva

para riesgos CreditiCios .........cecevevereeeeeriererenennens O O O g g (193) (193)
Total de activos .....eoveeveeeieieriieieeeeie e 430 266 381 650 951 272 2,950

Pasivoy capital contable:

Préstamos bancarios y otras entidades .................... 467 249 254 653 O O 1,623
Otros pasivos no financieros ...........ccoceeeevereneens O O O O O 225 225
Capital Contable .........ccoceoivireririieieecneeeene O O O O O 1,102 1,102

Total de pasivo y capital contable ................... 467 249 254 653 O 1,327 2,950
Diferencia de sensibilidad en tasas de interés ......... 37 17 127 3) 951 (1,055)

Diferencia acumulada de sensibilidad
en tasas de INErés ........cceevvervieierieeeeienieeeeeie e (37) (20) 107 104 1,055

Diferencia acumulada como porcentaje del total
de activos generadores de intereses ............c..coeeee (1.4%) (0.7%) 4.0% 3.9% 39.4%

(1) Las cantidades son presentadas de acuerdo con la amortizacion contractual programada para cada crédito.
Fuente: Informacion de la Emisora.

Al 30 de junio de 2007, los activos generadores de intereses fueron de un total de $2,678 millones. De dichos
activos, 16.1% se amortiza periddicamente cada 30 dias o menos. Dichos activos incluyeron 95.4% de la cartera
vigente y 4.6% de efectivo y debido a bancos. Del total de nuestros créditos, 100% son créditos a tasa de interés fija.

De nuestros pasivos con interés, al 30 de junio de 2007, 100% eran fondos de préstamos bancarios y de otras

entidades por un total de $1,623 millones. Del total de nuestros pasivos con interés, 28.8% son amortizados cada
30 dias o menos.
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Disponibilidades

Contamos con disponibilidades por la cantidad de $124.0 millones al 30 de junio de 2007, representando 4.2%
del total de nuestros activos. Todas nuestras inversiones son inversiones altamente liquidas en forma de contratos de
reporto en valores del gobierno mexicano (Bondes y CETES) con vencimientos diarios. El rendimiento promedio
ponderado de dichas inversiones fue de 2.2%.
Préstamos Bancariosy de Otras Entidades

La siguiente tabla presenta nuestros créditos a corto plazo para los periodos que se indican:

Al y paralos seis meses

terminados el 30 dejunio de Al y parael gercicio terminado el 31 de diciembre de
2007 2006 2006 2005 2004
Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa
No auditado

(en millones de Pesos de poder adquisitivo del 30 de junio de 2007, excepto por centajes)

Préstamos bancarios:

Al final del periodo(l) ........... 1,623 10.4% 1,247 9.4% 1,314 9.0% 1,061 11.1% 979
Deuda promedio diaria
durante el periodo ................. 1,442 8.5% 1,174 8.0% 1,214 5.7% 1,241 12.5% 851

Saldo maximo al final

.................................. 1,549 10.9% 1,202 9.3% 1,291 9.0% 1,050 12.0% 1,025

(1) La tasa de interés al final de cada periodo es calculada con base en la tasa de interés del crédito mas recientemente ejercido por nosotros
bajo las diferentes lineas de crédito al final de cada periodo reportado.

Fuente: Informacion de la Emisora.

Carterade Crédito

Las cantidades de cartera que se presentan en esta seccion incluyen la cantidad total de principal tanto de cartera
vigente como de cartera vencida a la fecha en que se presentan. Los términos “cartera”, “cartera total de crédito” y
“cartera total” incluyen la cartera vigente mas la cartera vencida. Véase “Presentacion de Cierta Informacion Finan-

ciera y Otra Informacion —Términos Relacionados con Nuestra Cartera de Crédito.”

Nuestra cartera total al 30 de junio del 2007 y 2006 era de $2,708 millones y $1,923 millones respectivamente,
un incremento del 40.8% afio con afio. Al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004, nuestra cartera de crédito era de
$2,181 millones, $1,872 millones, $1,612 millones respectivamente, un incremento del 16.4%, y 16.1% respectiva-
mente, en comparacion con el periodo anterior. Estos incrementos son el resultado principalmente del crecimiento en
el namero total de clientes activos.
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Clasificacion de la Cartera

La siguiente tabla muestra la clasificacion de nuestra cartera dividida en cartera vigente y cartera vencida al
30 de junio de 2007 y 2006, y al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004:

Al 30 dejunio de Al 31 dediciembrede
2007 2006 2006 2005 2004

Monto de % de Monto de % de Monto de % de Monto de % de Monto de % de
Cartera Cartera® Cartera Cartera® Cartera Cartera® Cartera Cartera® Cartera  Cartera®

No auditado

(en millones de Pesos de poder adquisitivo del 30 de junio de 2007, excepto por centajes)

Cartera de crédito vigente ..... 2,554 94.3% 1,784 92.8% 2,056 94.3% 1,736 92.7% 1,512 93.8%
Cartera de crédito vencida .... 154 5.7% 139 7.2% 125 5.7% 137 7.3% 100 6.2%
Total cartera de crédito” .. 2,708 100.0% 1,923 100.0% 2,181 100.0% 1,873 100.0% 1,612 100.0%

(1) Los montos de crédito incluyen intereses devengados.
Fuente: Informacion de la Emisora.

Cartera de Crédito Vigente

La cartera vigente representd un aumento del 43.2% en los seis meses terminados el 31 de junio de 2007, 18.5%
en 2006 y 14.7% en 2005. Véase “Descripcion de la Emisora y Nuestro Negocio —Productos”.

La cartera vigente de CrediMama sumo un total de $74.0 millones al 30 de junio de 2007, reflejando un aumento
de $47.0 millones o 174.1%, en comparacion con el 30 de junio de 2006. Este aumento se debid principalmente a un
incremento de 36,165 en el nimero de clientes. Al 31 de diciembre de 2006, la cartera vigente de CrediMama sumo
un total de $78.0 millones, reflejando un aumento de $78.0 millones o 100%, en comparacion con el 31 de diciembre
de 2005. Este producto fue introducido en el 2006 y el nimero de clientes al cierre del 2006 era 52,303. La cartera
vigente de CrediMama como porcentaje de la cartera vigente total fue de 2.9% al 30 de junio de 2007 y 3.8% al
31 de diciembre de 2006.

La cartera vigente de CrediPopular sumé un total de $367.0 millones al 30 de junio de 2007, reflejando un
aumento de $244.0 millones o 198.4%, en comparacion con el 30 de junio de 2006. Este aumento se debio princi-
palmente a un incremento de 62,855 en el numero de clientes. Al 31 de diciembre de 2006, la cartera vigente de
CrediPopular sumo un total de $169.0 millones, reflejando un aumento de $79.0 millones o 87.8%, en comparacion
con el 31 de diciembre de 2005. Este aumento se debi6 principalmente a un crecimiento de 25,122 en el numero de
clientes. La cartera vigente de CrediPopular sumo un total de $90.0 millones al 31 de diciembre de 2005, reflejando
un aumento de $73.0 millones o 429.4% en comparacion con el 31 de diciembre de 2004. Dicho aumento se debid
principalmente a un crecimiento de 49,488 en el niimero de clientes. La cartera vigente de CrediPopular como por-
centaje de la cartera vigente total fue de 14.4% al 30 de junio de 2007, 8.2% al 31 de diciembre de 2006, 5.2% al
31 de diciembre de 2005 y 1.1% al 31 de diciembre de 2004.

La cartera vigente de CredIlnmediato sumo un total de $2,032 millones al 30 de junio de 2007, reflejando un
aumento de $401.0 millones o 24.6%, en comparacion con el 30 de junio de 2006. Este aumento se debio principal-
mente a un incremento de 67,473 en el numero de clientes. Al 31 de diciembre de 2006, la cartera vigente de Cred-
Inmediato sumé un total de $1,786 millones, reflejando un aumento de $141.0 millones o 8.6%, en comparacion con
el 31 de diciembre de 2005. Este aumento se debid principalmente a un incremento de 40,983 en el nimero de
clientes. La cartera vigente de CredInmediato sumé un total de $1,645 millones al 31 de diciembre de 2005, refle-
jando un aumento de $150.0 millones o 10.0% en comparacion con el 31 de diciembre de 2004. Dicho aumento se
debid principalmente a un incremento de 89,527 en el nimero de clientes. La cartera vigente de CredIlnmediato co-
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mo porcentaje de la cartera vigente total fue de 79.6% al 30 de junio de 2007, 86.9% al 31 de diciembre de 2006,
94.8% al 31 de diciembre de 2005 y 98.9% al 31 de diciembre de 2004.

La cartera vigente de CrediConstruye sumo un total de $81.0 millones al 30 de junio de 2007, reflejando un
aumento de $78.0 millones o 2,600%, en comparacion con el 30 de junio de 2006. Este aumento se debid principal-
mente a un incremento de 13,442 en el numero de clientes. Al 31 de diciembre de 2006, la cartera vigente de Credi-
Construye sumo un total de $23.0 millones, reflejando un aumento de $23.0 millones o 100%, en comparacion con el
31 de diciembre de 2005. Este producto fue introducido en el 2006 y el nimero de clientes al cierre del 2006 fue de
4,004. La cartera vigente de CrediConstruye como porcentaje de la cartera vigente total fue de 3.2% al 30 de junio
de 2007, 1.1% al 31 de diciembre de 2006.

La siguiente tabla presenta nuestra cartera vigente (incluyendo intereses vigentes) por producto a las fechas que
se indican.

Al 30 dejunio de Al 31 dediciembrede
2007 2006 2006 2005 2004

No auditado

(en millones de Pesos de poder adquisitivo del 30 de junio de 2007)

Cartera de crédito vigente por producto:

CrediMama ........cccoeveeeeeeeieeceeee e 74 27 78 a a
CrediPopular ........cccoveeieniiiiinieeeeeee e 367 123 169 90 17
CredInmediato! ..........ccooomrververreeresres s 2,032 1,631 1,786 1,645 1,495
CrediCOonStruye ......ccovvererieieieeeeseeee e 81 3 23 ad O
Total cartera de crédito vigente ..................... 2,554 1,784 2,056 1,735 1,512

(1) CredInmediato es una linea de crédito revolvente. El monto de la linea de crédito no utilizada del producto CredInmediato fue de $603.0
millones y $210.0 millones al 30 de junio de 2007 y 2006, respectivamente. Asimismo, el monto no utilizado fue de $408.0 millones, $94.0
millones y 35.0 millones al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 respectivamente.

Fuente: Informacion de la Emisora.
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Creéditos por Concentracion Geografica

La siguiente tabla muestra nuestra cartera de crédito en base a su concentracion geografica a las fechas que se
indican. No hemos observado correlaciones significativas entre la incidencia de incumplimientos y la cartera vencida
y ubicacion geografica.

Al 30dejuniode Al 31 dediciembrede

2007 2006 2006 2005 2004

Monto de % de Monto de % de Monto de % de Monto de % de Monto de % de
Cartera® Cartera® Cartera® Cartera® Cartera® Cartera® Cartera® Cartera® Cartera® Cartera®

No auditado

(en millones de Pesos de poder adquisitivo del 30 de junio de 2007, excepto porcentajes)

Entidad Federativa:

Aguascalientes ..........c.cccceeeeene 65 2.4% 41 2.1% 45 2.1% 40 2.1% 28 1.7%
Baja California Norte 53 2.0% 46 2.4% 48 2.2% 50 2.7% 47 2.9%
Baja California Sur .................. 34 1.3% 32 1.7% 31 1.4% 33 1.8% 25 1.6%
Campeche ... 36 1.3% 28 1.5% 31 1.4% 28 1.5% 22 1.4%
Chiapas ....cccoevevveveeeeenierieienns 95 3.5% 67 3.5% 75 3.4% 66 3.5% 52 3.2%
Chihuahua 86 3.2% 79 4.1% 82 3.8% 83 4.4% 77 4.8%
Coahuila ... 235 8.7% 167 8.7% 195 8.9% 164 8.8% 137 8.5%
(070)13 1 - R 32 1.2% 28 1.5% 29 1.3% 27 1.4% 29 1.8%
DUrango .......ccceeeeeveveeeeniennes 47 1.7% 24 1.2% 31 1.4% 22 1.2% 19 1.2%
Estado de México ........ccon..... 50 1.8% 35 1.8% 38 1.7% 34 1.8% 27 1.7%
Guanajuato ..........ceeeeerverveeenns 143 5.3% 90 4.7% 110 5.0% 83 4.4% 65 4.0%
(€ 11155 (< 63 2.3% 34 1.8% 45 2.1% 29 1.5% 29 1.8%
Hidalgo ..cocoovvieeieieeeeee 23 0.8% 17 0.9% 19 0.9% 16 0.9% 14 0.9%
JaliSCO vvevveviieieieieieeee e 125 4.6% 90 4.7% 97 4.4% 87 4.6% 66 4.1%
Michoacan ...........cccceeevveneennene. 76 2.8% 46 2.4% 55 2.5% 45 2.4% 43 2.7%
MOTElOS .o 75 2.8% 41 2.1% 54 2.5% 35 1.9% 26 1.6%
NAYATIt coveeveviieieieieeee e 26 1.0% 23 1.2% 23 1.1% 24 1.3% 25 1.6%
(O 7D T R 46 1.7% 37 1.9% 39 1.8% 37 2.0% 40 2.5%
Puebla ...ccocvviieeee 103 3.8% 64 3.3% 77 3.5% 62 3.3% 54 3.3%
QUETEtaro .......cceeeveeeververieiennns 73 2.7% 49 2.5% 57 2.6% 45 2.4% 35 2.2%
Quintana ROO ......ccccevverveiennnnene 82 3.0% 63 3.3% 70 3.2% 66 3.5% 62 3.8%
San Luis Potosi ........cccceeveienne 98 3.6% 71 3.7% 82 3.8% 70 3.7% 56 3.5%
SiNAloa ...cvevveverieieieieieie e 119 4.4% 82 4.3% 90 4.1% 77 4.1% 75 4.7%
(10 1701 ¢ RS 100 3.7% 72 3.7% 79 3.6% 70 3.7% 66 4.1%
Tabasco ..cccevevveveeeieierieieienes 54 2.0% 42 2.2% 44 2.0% 44 2.3% 46 2.9%
Tamaulipas .......cccoeevveveerenennn. 298 11.0% 231 12.0% 256 11.7% 232 12.4% 199 12.3%
Tlaxcala ....ccooevveeeeeinierieiennns 50 1.8% 38 2.0% 42 1.9% 33 1.8% 25 1.6%
VEracruz ....ccoeeevevveveeeeernenenns 313 11.6% 214 11.1% 250 11.5% 200 10.7% 158 9.8%
Yucatan .... 66 2.4% 53 2.8% 60 2.8% 52 2.8% 47 2.9%
ZaCAtECAS ...ovverrerrerereieienieeeees 23 0.8% 15 0.8% 18 0.8% 15 0.8% 14 0.9%
Oficinas corporativas

en el Distrito Federal® ............. 19 07% 9 02% 9  04% 4 02% 4 02%

Total cveveeeeeeeeeeieeenee 2,708 1,923 2,181 1,873 1,612

(1) Las cantidades de los créditos presentados en el cuadro anterior incluyen intereses devengados y créditos vencidos.

(2) Elporcentaje de la cartera es equivalente a la cantidad de crédito relevante por concentracion geografica dividido entre la cartera total.
(3) Préstamos a empleados.

Fuente: Informacion de la Emisora.

121



Cartera Total por Saldo de Créditos

La siguiente tabla presenta un analisis de la composicion de nuestra cartera de crédito total a las fechas que se
indican, de acuerdo con el saldo de los créditos que componen dicha cartera:

Al 30 dejunio de Al 31 dediciembrede
2007 2006 2006 2005 2004
% de % de % de % de % de
Saldo Cartera Saldo Cartera Saldo Cartera Saldo Cartera Saldo Cartera
No auditado
Saldo:
Menos de $3,000 ........ccceevieeriinieninn 487 18.0% 467 24.3% 465 21.3% 458 29.5% 268 16.6%
Entre $3,001 y $5,000 ......ccovevevreernnee 913 33.7% 527 27.4% 613 28.1% 526 28.1% 514 31.9%
Entre $5,001 y $10,000 ........cccoeveneenenne. 738 27.3% 538 28.0% 626 28.7% 524 28.0% 485 30.1%
Entre $10,001 y $15,000 ....cccceovrveneenee. 314 11.5% 228 11.8% 273 12.5% 214 11.3% 195 12.1%
Entre $15,001 y $20,000 .........ccceeveneeee. 243 9.0% 155 8.1% 200 9.2% 119 6.4% 112 6.9%
Miés de $20,001 ...cooverveiriiceeee 13 0.5% 8 0.4% 4 0.2% 32 1.7% 38 2.4%
Total ..ooveiiiiieiciecee 2,708 100.0% 1,923 100.0% 2,181 100.0% 1,873 100.0% 1,612 100.0%

(1) Elsaldo de los créditos sefialados en la tabla incluyen intereses devengados y créditos vencidos.
Fuente: Informacion de la Emisora.

CarteraVencida

La cartera de crédito es clasificada como cartera vencida cuando presenta 90 o més dias de atraso, y se reconoce
hasta por el monto del capital y los intereses devengados a esa fecha. Se registra en el balance general bajo el rubro
de estimacion preventiva para riesgos crediticios una reserva por el 125% del monto de dicho crédito, incluyendo
intereses devengados y no pagados a esa fecha.

Al 30 de junio de 2007, la cartera vencida fue de $154.0 millones, lo que represent6 5.7% de la cartera total.
De esta cantidad, $26.0 millones, o 16.8% de la cartera vencida representd interés vencido. La cartera vencida
aumento en $15.0 millones o 10.8% en los primeros seis meses de 2007. Este aumento fue principalmente resultado
de un incremento en la cartera de crédito. Nuestro indice de cartera vencida respecto de la cartera total disminuy6 de
7.2% al 30 de junio de 2006 a 5.7% al 30 junio de 2007.

Al 31 de diciembre de 2006, la cartera vencida total fue de $125.0 millones, lo que represent6 5.7% de la cartera
total. De esta cantidad, $20.0 millones, o 16.1% de la cartera vencida total representd interés vencido. La cartera
vencida total disminuy6 en $13.0 millones 0 9.4% durante 2006. Esta disminucion fue principalmente resultado de la
implementacion del modelo de calificacién por comportamiento. Véase “Descripcion de la Emisora y Nuestro Nego-
cio —Monitoreo y Cobranza.”

Al 31 de diciembre de 2005, la cartera vencida fue de $138.0 millones, lo que representd 7.3% de la cartera to-
tal. De ésta cantidad, $22.0 millones, o 16.1% representé interés vencido. La cartera vencida aument6 en $38.0 mi-
llones o 38.0% durante 2005. Este aumento fue principalmente resultado del crecimiento de nuestra cartera total y la
introduccion de CrediPopular en el sector informal de la economia mexicana.

Al 31 de diciembre de 2004, la cartera vencida fue de $100 millones, lo que representd 6.2% de cartera total.
De esta cantidad, $15.0 millones, o 15.1% de la cartera vencida representé interés vencido.
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La siguiente tabla presenta un analisis de nuestra cartera vencida (incluyendo intereses vencidos) por producto a

las fechas que se indican:

Al 30 dejunio de Al 31 dediciembrede

2007 2006 2006 2005 2004
No auditado
(en millones de Pesos de poder adquisitivo del 30 de junio de 2007)
Cartera de crédito vencida por producto:
CrediMama .........ccoeceevenne 8 a 8 a O
CrediPopular ....... 26 13 13 10 0
CredInmediato .........cccceevevierieniieierieeieeeeie e 118 126 104 128 100
CrediCOnStIUYe .....cceevvereeerierieieeeienieseeeeeseeieseeens 2 0 0 a g
Total cartera de crédito vencida .................... 154 139 125 138 100

Fuente: Informacion de la Emisora.

Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios

La metodologia usada para crear (o cancelar) nuestra estimacion preventiva para riesgos crediticios es preparada
de acuerdo a los requerimientos de los Criterios Contables para Sofoles. La politica interna de la Sociedad consiste
en registrar estimaciones preventivas para riesgos crediticios que representen al menos 125% de nuestra cartera ven-

cida.

Al 30dejuniode Al 31 dediciembrede

2007 2006 2006 2005 2004
Estima- Estima- Estima- Estima- Estima-
cién cién cién cién cién
preventiva preventiva preventiva preventiva preventiva
para para para para para
riesgos riesgos riesgos riesgos riesgos
Saldo crediticios Saldo crediticios Saldo crediticios Saldo crediticios Saldo crediticios
No auditado
(en millones de Pesos de poder adquisitivo del 30 de junio de 2007)
Cartera de crédito vencida
por producto:
CrediMama ..........ccoeevevvveneennne 8 (10) O O 8 (10) O 0 O a
CrediPopular ........cccceoevieienen. 26 (33) 13 (16) 13 (16) 10 (12) 0 0
CredInmediato ... 118 (147) 126 (158) 104 (130) 128 (160) 100 (125)
CrediConstruye 2 3) 0 0) 0 0) ] g g g
Total .ooeveeeiieieeieeeieee, 154 (193) 139 (174) 125 (156) 138 (172) 100 (125)

Fuente: Informacion de la Emisora.

Para los periodos del 1 de enero al 30 de junio de 2007 y 2006, hemos registrado reservas contra resultados por
un total de $128.0 millones y $100.0 millones, respectivamente.
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Andlisis dela Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios

La siguiente tabla presenta un analisis de nuestra estimacion preventiva para riesgos crediticios y movimientos
en créditos castigados y recuperaciones para los periodos indicados, asi como cambios en la utilidad y las estimacio-
nes preventivas para riesgos crediticios neto de recuperaciones por venta de cartera al final del periodo:

Paralos seis meses Para el gjercicio terminado
terminados el 30 dejunio de el 31 dediciembrede
2007 2006 2006 2005 2004
No auditado

(en millones de Pesos de poder adquisitivo del 30 de junio de 2007)

Saldo al inicio del periodo .........cccceoeveeeeeincecnnene 156 172 172 125 79
Menos:

Efecto de inflacion al inicio del periodo ........... 1 4 8 9 9

Saldo nominal al inicio del periodo .................. 155 168 164 116 70
Mas:

Aumento a la estimacion preventiva

para riesgos crediticios'"” 128 100 189 259 161

Subtotal ....ccoovveiiiiin e 1 283 268 353 375 231
Menos:

Efecto de inflacion ...........cccocevencnviiccncncnnenn O 4 5 4

Bonificacion de Interés ...........cocooeeveccncniniecnne 3 13 19 15

Créditos castigados .........ccoceveeveereieeeceeneinn 87 77 173 184 95

Saldo al final del periodo .........cccccccevvreeennene 193 174 156 172 125

(1) neto de recuperaciones por ventas de cartera.
Fuente: Informacion de la Emisora.

Reestructuracién y Recuperacion de Crédito

Nuestra unidad de recuperacion de crédito coordina recuperacion de cantidades de deudores de créditos venci-
dos. Véase “Descripcion de la Emisora y Nuestro Negocio —Cobranza” para informacion adicional sobre recupera-
cioén y cobranza de nuestros créditos.

Después de ciento ochenta dias de atraso en el pago de un crédito, éste es castigado. Los créditos castigados

pueden ser sometidos a otras acciones, incluyendo su venta a descuento, aplicandolo a resultados bajo el rubro de
estimacion preventiva para riesgos crediticios.
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LA INDUSTRIA DEL MICROFINANCIAMIENTO

Aspectos Generales

El microfinanciamiento es la prestacion de servicios financieros en pequeiia escala, como microcréditos, mi-
croahorros, y microseguros, a personas fisicas de los segmentos de bajo ingreso entre la poblacion.

Histéricamente, estas personas no han tenido acceso, o lo han tenido en forma muy limitada, a servicios finan-
cieros tales como capital para financiar mejoras de viviendas, capital para uso personal y proteccion de riesgos, entre
otros, a través del sector financiero tradicional. Otras alternativas que pueden estar disponibles son cajas de ahorro,
ahorros rotatorios y asociaciones de crédito. El fin ultimo del microfinanciamiento es permitir a las personas fisicas
de bajo ingreso crear patrimonios, aumentar sus ingresos y reducir su vulnerabilidad ante impactos econdmicos.

I nstituciones de Microfinanciamiento

Una instituciéon de microfinanciamiento puede definirse como una organizacién que presta servicios financieros
principalmente a las personas fisicas de bajo ingreso, entre las que se incluyen las organizaciones no gubernamenta-
les financiadas por donantes u ONGs, cooperativas, instituciones de fomento de comunidades, asi como bancos e
instituciones comerciales y financieras con fines de lucro. El microfinanciamiento tiene por objeto hacer frente a la
necesidad de dichas personas de acceder a una variada gama de servicios financieros, como crédito al consumo, ca-
pital para financiar un negocio, proteccion de riesgos, cuentas de ahorro que generen intereses y transferencias de
dinero.

Las instituciones de microfinanciamiento se originaron de las ONGs oferentes de crédito e instituciones de mi-
crocrédito que desde los afios cincuenta hasta los setenta se centraron en suministrar crédito agricola subsidiado a
pequeios agricultores con el objetivo de incrementar la productividad y los ingresos. A principios de los afios seten-
ta, los oferentes de microcréditos se concentraron, con gran €xito, en el otorgamiento de financiamiento a mujeres en
el sector de mas bajo ingreso entre la poblacion mexicana a fin de que invirtieran en pequefios negocios, lo que les
permitié acumular activos e incrementar el ingreso familiar. El éxito del otorgamiento de microcréditos llevé a de-
terminadas entidades publicas y privadas a expandirse mas alla del microcrédito y a ofrecer a las personas fisicas de
bajo ingreso una gama mas amplia de servicios financieros. En la década de los noventa, muchas de estas entidades
se transformaron en instituciones financieras formales con el fin de atraer y utilizar los ahorros de los clientes para
fines de préstamos y expandir de esta forma su alcance.

Clientesy Servicios de Microfinanciamiento

Actualmente, el mercado de microfinanciamiento en México consiste predominantemente de personas fisicas de
los segmentos de bajo ingreso entre la poblacion mexicana que no tienen historial crediticio y por tanto no tienen
acceso a las instituciones bancarias tradicionales en México.

El mercado efectivo del sector de microfinanciamiento lo conforman principalmente personas fisicas que ganan
entre una y diez veces el salario minimo mensual en el Distrito Federal, las que corresponden a los niveles socioeco-
némicos Cm a D, segun la definicion de AMAI. Con base en las cifras publicadas por la AMAI, las personas que
viven en estos niveles socioeconémicos tienen acceso limitado a por lo menos un producto bancario. Estimamos
que esta poblacion representa aproximadamente 30 millones de personas en México o el 28% de la poblacion mexi-
cana.

De estos 30 millones de personas, calculamos que el 75% no tiene acceso a las instituciones financieras mexica-
nas tradicionales que son reguladas por la CNBV y por otras autoridades mexicanas gubernamentales.
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Impacto del Microfinanciamiento a sus Clientes

Las personas fisicas de los segmentos de bajo ingreso de la poblacion con acceso a ahorro, crédito, seguros y
otros servicios financieros, pueden enfrentar de mejor forma sus necesidades financieras. Estudios econométricos
han demostrado que el microfinanciamiento puede igualar los niveles de consumo y reducir significativamente la
necesidad de vender bienes para satisfacer necesidades basicas. El acceso a servicios de microfinanciamiento per-
mite a las personas de bajo ingreso no solo enfrentar problemas de liquidez previstos o imprevistos, sino también
aprovechar oportunidades economicas. En estudios de la industria se indica que, en el largo plazo, muchos clientes
de microfinanciamiento emergen de la pobreza.

A pesar de las tasas de interés relativamente altas que generalmente se cobran en los microcréditos, el microfi-
nanciamiento es considerado en general benéfico para los segmentos de bajo ingreso, y se podria lograr de manera
mas efectiva una reduccion a las tasas de interés mediante una mayor competencia en el sector que mediante la im-
posicion de topes maximos a las tasas de interés via regulacion gubernamental.

Los servicios de microfinanciamiento permiten que el centro de atencion de las familias de bajo ingreso se tras-
lade de la supervivencia diaria a una planificacion econéomica a largo plazo al reducir la vulnerabilidad ante los im-
pactos econdmicos, mientras que se incrementan los ingresos y el ahorro. Al aprovechar los servicios de microfinan-
ciamiento, las familias de bajo ingreso pueden enviar a mas nifios a la escuela y hacer mayores inversiones en la
educacion de sus hijos. De acuerdo con varios estudios de la industria, mayores ingresos producto de los servicios de
financiamiento conllevaron a una mejor nutriciéon y a mejores condiciones de vida, lo que se traduce en una menor
incidencia de enfermedades.

Fuentes de Financiamiento para las I nstituciones de Microfinanciamiento

Las fuentes de financiamiento de las instituciones de microfinanciamiento inicial y principalmente provenian de
donaciones, préstamos a bajo costo por parte de fuentes filantropicas y organismos de asistencia gubernamental o
multilateral. Conforme se desarroll6 la industria, los recursos se empezaron a obtener de préstamos bancarios y de
emisiones de instrumentos de deuda en los mercados.

Es digno de resaltar que la Sociedad para financiar sus operaciones no ha recibido donaciones ni préstamos a
bajo costo por parte de fuentes filantropicas 0 organismos de asistencia gubernamental o multilateral.
Técnicas de Manejo de Riesgo del Microfinanciamiento

Las practicas y metodologias del microfinanciamiento difieren ampliamente entre las instituciones de microfi-
nanciamiento. Sin embargo, entre las técnicas de administracion de riesgo que con frecuencia emplean las institucio-

nes de microfinanciamiento se incluyen las siguientes:

+ Cantidades pequefias. Un microempresario por debajo del nivel de pobreza tiene en general mayor capaci-
dad para pagar un crédito mas pequefio que uno grande.

¢ Grandes grupos de clientes. Las instituciones de microfinanciamiento en general otorgan créditos a una
gran base de clientes, lo que minimiza el impacto de cada incumplimiento individual.

+ Pagos frecuentes. En muchos casos, los microcréditos son amortizados por lo menos parcialmente en for-
ma quincenal o semanal.

+ Vencimiento a corto plazo. En general, el vencimiento de los microcréditos es menor a 12 meses.

¢ Pagototal. Con frecuencia, los microcréditos no se renuevan antes de su amortizacion total.
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Participacién en burd de crédito. Muchas instituciones de microfinanciamiento participan con burds de
crédito locales creados para permitir a las instituciones/entidades de microfinanciamiento dar seguimiento al
historial y situacion crediticia de deudores y deudores potenciales.

Uso de sistemas para administracion de informacion. Es comun que las instituciones de microfinancia-
miento utilicen registros computarizados para dar seguimiento de los pagos o incumplimientos, y mantener
los costos operacionales al minimo.

Auditoriainterna. Muchas instituciones de microfinanciamiento hacen uso de la auditoria interna para su-
pervisar el aspecto financiero de sus operaciones y limitar la posibilidad de error o fraude.

Seguimiento de cartera en riesgo. Con frecuencia las instituciones de microfinanciamiento dan segui-
miento a la porcion de créditos con incumplimientos en el pago mas cualquier crédito refinanciado como
porcentaje de su base total de créditos.

M antenimiento de una reserva relativamente grande para pérdidas crediticias. En general se mantie-
nen reservas relativamente grandes para pérdidas crediticias para cubrir el alto riesgo asociado con el micro-
financiamiento.

Aumento de los montos de crédito. Los deudores tienen un incentivo para pagar oportunamente sus crédi-

tos para poder acceder a créditos por montos mayores en el siguiente ciclo o para recibir una linea de crédito
revolvente.
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Lalndustriadel Microfinanciamiento en M éxico

En Meéxico, la industria de microfinanciamiento ésta en una etapa relativamente nueva con un gran nimero de
organizaciones que emergen rapidamente, incluyendo entidades con fines de lucro. Las instituciones de microfinan-
ciamiento empezaron a ofrecer sus servicios a mediados de los noventa a través de entidades como Finca México
(1989), Compartamos (1990), Came (1991) y Fincomiin (1994) y nosotros (1993) con un incremento de dichas or-
ganizaciones después del afio 2000 incluyendo, ProMujer (2001), Prosperidad (2002), Solfi (2002) y FinSol (2003).
La siguiente tabla describe las principales organizaciones que conforman la industria del microfinanciamiento en
Meéxico, incluyendo informacion referente a sus productos principales, nimero promedio de créditos en Délares y el

tamafo de su cartera de crédito.

Instituciones Financieras en la Industria del Microfinanciamiento en M éxico

Tamario Promedio Cartera Total
de Créditos (en millones
Institucion Producto Principal NUmero de Clientes (en Doélares) de Délares)
Sofoms ....oceeviieiiiiieieeee Independencia (1) Consumo 695,964 361 251
Bancos ......cceevecieninieiene Banco Azteca (2)(3) Consumo 6,900,000 278 1,919
Compartamos (2) Capital de Trabajo 705,236 438 309
Cooperativas .........cceceevereenne Caja Popular (4) Consumo 643,659 1,463 942
Caja Libertad (4) Consumo 290,328 1,683 489
Fincomun (4) Capital de Trabajo 33,290 814 27
Sofoles ....ooveverieiieieeee C. Familiar (5) Consumo 586,475 769 439
Finsol (5) Capital de Trabajo 232,065 302 68
Cetelem (5) Consumo 61,599 656 38
Pronegocio (5) Capital de Trabajo 44,476 1,551 61
F. Alcalza (5) Consumo 7,471 453
ONGs Finca Mex. (4) Capital de Trabajo 63,614 255 16
Admic (4) Capital de Trabajo 14,045 389
Promujer (4) Capital de Trabajo 15,613 262 4

Fuente: Informacion de la Emisora.
(1) Al 30 de junio de 2007.

(2) Estados financieros de Compartamos, S.A. de C.V., al 30 de junio de 2007, ¢ informacién de la CNBV al 30 de junio de 2007.

(3) Reporte de ingresos de Grupo Elektra, S.A.B de C.V. al 30 de junio de 2007.
(4) Cifras de Mix Market al 31 de diciembre de 2006.

(5) Cifras de la AMFE al 30 de junio de 2007.
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DESCRIPCION DE LA EMISORA Y NUESTRO NEGOCIO

Aspectos Generales

Somos una sociedad financiera de objeto multiple, entidad no regulada, constituida de conformidad con las leyes
de México como sociedad anénima bursatil de capital variable. El giro de nuestro negocio es el otorgar microcrédi-
tos quirografarios a personas fisicas de los segmentos de bajo ingreso de la poblacion mexicana y, de conformidad
con la AMFE, somos una de las instituciones financieras de microfinanciamiento con mayor nimero de clientes en
México. Ofrecemos una oportunidad a personas fisicas que de otro modo no tendrian acceso, o tienen acceso limita-
do, a instituciones financieras para que desarrollen una relacion de largo plazo con nosotros y construyan historial
crediticio, adicionalmente a nuestros objetivos esenciales de crear valor econémico (para nuestros clientes y accio-
nistas) y valor social (para nuestros clientes y la comunidad en general). Al 30 de junio de 2007 y 31 de diciembre de
2006, éramos la institucion financiera mas grande en el 4rea de microfinanciamiento otorgando créditos personales a
personas fisicas en México con base al nimero de créditos totales, conforme a la informaciéon publicada por la
AMFE y Mix Market, respectivamente. Al 30 de junio de 2007, operabamos 124 oficinas en 86 ciudades en 30 de
las 32 entidades federativas de la Reptblica Mexicana (los estados de México y el Distrito Federal).

Desde que iniciamos nuestras operaciones en 1993, hemos experimentado un crecimiento significativo y hemos
alcanzado una posicion financiera solida en el sector de créditos personales dentro del mercado de microfinancia-
miento en México. Consideramos que este éxito se atribuye a una variedad de factores, incluyendo nuestra cobertura
geografica y amplia red de distribucion, nuestro entendimiento del mercado que servimos y el conocimiento operati-
vo (know-how) que hemos desarrollado por nuestro enfoque exclusivo a una linea de negocios; nuestras politicas de
administracion de riesgo, la efectividad en nuestras practicas de cobranza, las eficiencias que aporta nuestro sistema
de tecnologia de la informacion, la lealtad fomentada por el servicio personalizado al cliente el liderazgo que ejerce
nuestro equipo administrativo ampliamente capacitado y con experiencia. Consideramos que estamos estratégica-
mente posicionados para lograr crecimiento adicional y fortalecer atin mas nuestra posiciéon competitiva.

Desde 1993, hemos originado mas de 2.3 millones de créditos. En 2006 otorgamos 610,094 créditos en compa-
racion con los 434,335 créditos de 2005, representando un aumento del 40.5%. Del 2001 (cuando otorgamos un total
de 70,723 créditos) al 2006 hemos experimentado una tasa de crecimiento anual compuesta de 53.9% en términos
del nimero de créditos otorgados. Este crecimiento ha continuado durante los primeros seis meses de 2007, periodo
durante el cual otorgamos 329,177 créditos en comparacion con los 271,937 créditos otorgados durante los primeros
seis meses de 2006, representando un aumento del 21.0%. Ademas, al 31 de diciembre de 2006, contdbamos con
598,831 créditos vigentes, en comparacion con los 97,045 al 31 de diciembre de 2001, lo que refleja una tasa de
crecimiento anual compuesta de 43.9% en términos del nimero de créditos. Al 30 de junio de 2007 contdbamos con
695,964 créditos en comparacion con los 516,029 créditos al 30 de junio de 2006, representando un aumento del
34.9%.

Mantener la calidad de nuestra cartera de crédito es una de nuestras prioridades clave. A pesar de nuestro rapido
crecimiento, nuestra administracion de riesgo y la efectividad de nuestras politicas de cobranza nos han permitido
mantener un indice relativamente bajo de cartera vencida de 5.7% tanto para el 2006 como al 30 de junio de 2007,
que se compara favorablemente con nuestro indice de cartera vencida de 7.3% en 2005 y de 6.2% en 2004. Hemos
logrado un crecimiento crediticio con una reduccion de nuestra cartera vencida, un hecho que nos diferencia de la
mayoria de los bancos en México. Consideramos que tenemos un indice de cartera vencida competitivo en compara-
cion con el del crédito al consumo de la banca en México, que ha aumentado de 2.8% en el 2004 a 5.1% al 30 de
junio de 2007, de conformidad con informacion publicada por la CNBV.

Adicionalmente, el saldo de nuestra cartera de crédito también ha aumentado significativamente. Al 30 de junio
de 2007, teniamos $2,707.9 millones de cartera total, en comparacion con los $1,922.8 millones al 30 de junio de 2006,
representando un aumento del 40.8%. Al 31 de diciembre de 2006, teniamos $2,180.6 millones de cartera total en com-
paracion con los $1,872.6 millones al 31 de diciembre de 2005, representando un aumento del 16.4%. El saldo prome-
dio de nuestra cartera de crédito ha aumentado de $3,726 al 30 de junio de 2006 a $3,891 al 30 de junio de 2007.
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En 2006, nuestro margen financiero neto de estimaciones preventivas para riesgos crediticios fue de $1,096.2
millones, lo que refleja un aumento de 43.3% en comparacion con el 2005, y nuestra utilidad neta fue de $403.0 mi-
llones en comparacion con los $319.2 millones en 2005, representando un aumento de 26.2%. Para los primeros seis
meses del 2007, nuestro margen financiero neto de estimaciones preventivas para riesgos crediticios fue de $694.3
millones en comparacion con los $498.3 millones de los primeros seis meses del 2006, representando un aumento de
39.3%, y nuestra utilidad neta fue de $267.7 millones en comparacion con los $178.3 millones de los primeros seis
meses del 2006, representando un aumento del 50.2%. Nuestra utilidad neta crecié a una tasa de crecimiento anual
compuesta de 53.2% en el periodo de cinco afios terminado el 31 de diciembre de 2006. En 2006, nuestro margen de
intereses neto después de provisiones y rendimiento sobre capital contable promedio fue de 53.2% y 49.7%, respec-
tivamente, lo cual, en nuestra opinion, se compara favorablemente con el margen de intereses neto de provisiones y
rendimiento sobre capital contable promedio de otras Sofoms y Sofoles mexicanas al 31 de diciembre de 2006, se-
gun la informacion publicada por la CNBV. Para los primeros seis meses terminados el 30 de junio de 2007, nuestro
margen de intereses neto de provisiones y rendimiento sobre capital contable promedio era 56.6% y 53.2%, respecti-
vamente.

Nuestro rendimiento sobre activos (utilidad neta dividida entre el total de activos diario promedio para el perio-
do) fue de 16.4% y 20.4% en el 2006 y en los primeros seis meses del 2007, respectivamente. En términos del ren-
dimiento sobre el total de activos promedio, fuimos la Sofol mas rentable de este sector de la industria en México en
el 2006 (momento en la que éramos Sofol), segun informacion de la CNBV. Por otra parte, en 2006 teniamos un in-
dice de eficiencia de 66.3%, el cual, en nuestra opinion, se compara favorablemente con otras instituciones financie-
ras en México. En los primeros seis meses de 2007, nuestro indice de eficiencia era de 63.3%.

Para mayor informacion acerca de los productos proporcionados por la Emisora véase “—Productos” mas ade-
lante y “Resumen Ejecutivo —Aspectos Generales —Productos”.

Para mayor informacion acerca de los productos que representan el 10% o mas de los ingresos totales consoli-
dados de la Emisora, por cada uno de los tltimos 3 ejercicios véase “Resumen Ejecutivo —Aspectos Generales —
Productos”, “Comentarios y Analisis de la Administracion Sobre los Resultados de Operacion y Situacion Financiera
de la Emisora —Posicion Financiera —Cartera de Crédito Vigente” y “—Productos”.

Historiay Desarrollo

Nos constituimos en 1993 como la primer Sofol en México y fuimos la primer Sofol en otorgar créditos perso-
nales accesibles para los segmentos de mas bajo ingreso de la poblacion trabajadora adulta en México. Desde nues-
tro inicio, hemos enfocado nuestros esfuerzos en desarrollar productos financieros accesibles a los segmentos de
bajo ingreso de la poblacién mexicana. Iniciamos ofreciendo créditos en 1993. Inauguramos nuestra primera oficina
en Toluca, Estado de México, en octubre de 1993, y en los primeros meses de 1994 inauguramos cinco oficinas mas.
Después de la crisis economica de 1994-1995 de México, ampliamos rapidamente nuestras operaciones llegando a
tener aproximadamente 100,000 clientes y una cartera de crédito total de $442.2 millones en 21 estados a finales del
2001. A esa fecha teniamos 32 oficinas. Logramos eficiencia operacional en el afio 2000 cuando los ingresos por
intereses de nuestra cartera de crédito compensaron totalmente nuestros costos de operacion.

En enero de 2002, recibimos financiamiento de GE Capital Corporation, mediante una linea de crédito revol-
vente por un monto total de $50 millones de Doélares, que aument6 a $100 millones de Doélares en el 2004, lo que no
so6lo nos permitié mejorar nuestra capacidad de otorgar créditos personales a nuestros clientes, sino que también nos
ayudo a ampliar nuestro negocio e invertir en tecnologia de la informacion y de administracion. Esta linea de crédito
fue pagada anticipadamente en octubre del 2005.

130



En 2004 comenzamos a otorgar créditos a las personas del sector informal de la economia mexicana, lo que nos
permitié acceder a rendimientos mas atractivos sobre nuestra cartera de crédito ya que pudimos cobrar tasas de inte-
rés mas altas sobre dichos productos de crédito. Al 30 de junio de 2007, nuestro saldo total en créditos vigentes ori-
ginados en el sector informal ascendia a $556.6 millones e incluyo 200,275 créditos vigentes, representando el
20.6% de nuestra cartera de crédito total. Estas cifras se comparan favorablemente con las del 2005, afio en el que
nuestra exposicion de riesgo en la economia formal era de $100.4 millones e incluy6 59,252 créditos vigentes, repre-
sentando el 5.4% de nuestro saldo total vigente.

En 2004 lanzamos al mercado el producto CredInmediato, una linea de crédito revolvente nueva para otorgar a
nuestros clientes la flexibilidad de administrar los saldos de sus créditos. En el 2005 comenzamos a ofrecer a los
clientes de nuestro programa de créditos de corto plazo la opcion de convertir sus créditos de corto plazo a la linea
de crédito revolvente CredInmediato.

En 2005 recibimos financiamiento de HSBC México, que se convirtié en nuestro principal vehiculo de finan-
ciamiento, mediante una linea de crédito revolvente por un total de $1,500 millones, que aument6 a $2,000 en abril
de 2007. En marzo del 2006, HSBC Overseas se convirtidé en nuestro inversionista mediante la adquisicion de una
participacion del 19.99% de nuestro capital social. Como resultado de esta relacion, pudimos acceder a una impor-
tante fuente adicional de financiamiento. Véase “Operaciones con Personas Relacionadas y Conflictos de Interés”.

Adicionalmente, en el 2006 agregamos dos nuevos productos a nuestra cartera de crédito, CrediConstruye para
financiar mejoras de viviendas, y CrediMama, un producto disefiado para las madres que tienen al menos un hijo(a)
menor de 18 afios. El desarrollo de nuevos productos y la expansion organica nos permitio atender aproximadamente
600,000 clientes y tener una cartera total de crédito de $2,180.6 millones para el ejercicio terminado el 31 de di-
ciembre de 2006.

En el 2006, el régimen legal mexicano fue modificado para, entre otras cosas, desregular las actividades crediti-
cias en México y crear una nueva categoria de instituciones financieras, las Sofoms. El 1 de febrero de 2007 nos
transformamos de una Sofol, entidad regulada por la CNBYV, a una Sofom no regulada. De acuerdo con las leyes me-
xicanas, como Sofom no regulada podemos (i) otorgar créditos y llevar a cabo otros tipos de operaciones financieras
para diversos propositos; (ii) colocar valores en los mercados de capital y obtener financiamiento de instituciones
financieras, tales como las instituciones de seguros y fianzas; y (iii) otorgar créditos que no necesitan estar dirigidos
a un sector especifico de la economia mexicana. Por otra parte, no existen limitaciones especificas para la inversion
extranjera en las Sofom. Si bien las Sofom no son reguladas por la CNBYV, si estan sujetas a la jurisdiccion de la
Condusef. Véase “Supervision y Regulacion de Ciertas Entidades Financieras en el Mercado Mexicano —Sofoms”.
Realizamos algunas de nuestras actividades complementarias, tales como cobranza, servicios del centro de operacio-
nes de clientes, administracion de recursos humanos, administracion de promotores de ventas y servicios de mensaje-
ria a través de nuestra subsidiaria Serfincor. Véase “—Reestructura Corporativa” mas adelante.

Para mayor informacion acerca de nuestra denominacion social y nombre comercial véase “Glosario de Térmi-
nos y Definiciones” y “—Propiedad Intelectual”, respectivamente.

Para mayor informacion acerca de nuestra direccion y principales oficinas véase “Resumen Ejecutivo —Infor-
macion Corporativa”.

Para mayor informacion acerca de nuestras principales inversiones véase “Comentarios y Analisis de la Admi-
nistracion Sobre los Resultados de Operacion y Situacion Financiera de la Emisora —Inversiones”.
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Reestructura Cor porativa

Reorganizamos nuestra estructura corporativa de conformidad con la cual (i) con efectos a partir del 1 de julio
de 2007, nuestra afiliada Serfincor se convirtidé en subsidiaria al 100%, (ii) con efectos a partir del 30 de junio de
2007, fusionamos dos de nuestras subsidiarias, Conexia Servicios y SF Independencia en Serfincor, y (iii) con efec-
tos a partir del 10 de julio de 2007, constituimos una nueva subsidiaria, Ejecutivos Santa Fe. Serfincor es una socie-
dad controladora intermediaria que opera sus negocios a través de varias subsidiarias que llevan a cabo actividades
de recursos humanos, cobranza, administracion de centros de operacion, servicios de mensajeria, entre otras. El pro-
posito de la reestructura corporativa fue simplificar nuestra estructura de negocios eliminando las participaciones
cruzadas con algunas de nuestras afiliadas. Adicionalmente, algunos de nuestros accionistas consolidaron su tenencia
accionaria en dos fideicomisos. Véase “Accionistas Principales y Accionistas Vendedores [] Fideicomiso de Con-
trol” y “Accionistas Principales y Accionistas Vendedores —Fideicomiso Minoritario”.

Como parte de esta reestructura corporativa, los accionistas de Serfincor (que eran los mismos que nuestros ac-
cionistas) realizaron una serie de operaciones, que se describen mas adelante, con el fin de transmitir a nosotros su
participacion en Serfincor por un monto total de $152.8 millones. Como resultado de esta reestructura corporativa,
tenemos todas menos una accion ordinaria en el capital de Serfincor.

Los siguientes son los pasos de la reestructura corporativa:

+ FEI130 de junio de 2007, fusionamos a dos de nuestras subsidiarias, Conexia Servicios y SF Independencia en
Serfincor.

¢ El 1 de julio de 2007, los principales accionistas de Serfincor nos transmitieron 508,000 acciones ordinarias
de Serfincor, representativas del 80.01% de su capital social en circulacion, por un monto total de $122.2
millones.

¢ El1 de julio de 2007, HSBC Overseas nos transmitid 126,999 acciones ordinarias de Serfincor, representati-
vas del 19.99% de su capital social en circulacion, por un monto total de $30.5 millones.

¢ E110 de julio de 2007, constituimos una nueva subsidiaria, Ejecutivos Santa Fe.
Los siguientes diagramas muestran nuestra estructura corporativa antes y después de la reestructura.

Diagrama de la Estructura Cor por ativa Antes de la Reestructur a®

HSBC Overseas
Accionistas Originales® - Holdings (UK) Limited
80.01% 19.99%

Financiera Serfincor,
Independencia, SA. de SA.deC.V.
C.V.
|
Conexia, SA. de Conexia Servicios, Prosefindep, SF Independencia, Servicios de Santa Fe Post,
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La tenencia accionaria de la Emisora en Serfincor y a través de Serfincor es del 99.99% en cada una de las sub-
sidiarias. Las acciones que detenta la Emisora en Serfincor e indirectamente en dichas subsidiarias no tienen restric-
ciones ni limitaciones de voto.

Para mayor informacion sobre las relaciones de negocio entre la Emisora y sus subsidiarias y asociadas véase la
seccion “Operaciones con Personas Relacionadas y Conflictos de Interés”, “Descripcion de la Emisora y Nuestro
Negocio —Contratos Relevantes —Contrato de Compraventa de Terreno Conexia y Nacional Financiera, S.N.C.” y
“—Empleados y Relaciones Laborales.”

Nuestras Ventajas Competitivas

Consideramos que nuestras principales ventajas competitivas son las siguientes:

Capacidad Demostrada de Crecer Rentablemente

Hemos demostrado nuestra capacidad de crecer en forma rentable. Basados en el crecimiento de nuestra cartera
de crédito, podemos decir que somos de los prestadores de microfinanciamiento de mas rapido crecimiento en Méxi-
co. Entre los afios 2001 y 2006 hemos tenido una tasa de crecimiento anual compuesta de 53.9% en el numero de
créditos originados. Durante los primeros seis meses del 2007, tuvimos un aumento del 21.0% en el nimero de cré-
ditos originados en comparacion con el mismo periodo del 2006. Asimismo, al 31 de diciembre de 2006 teniamos
598,831 créditos, lo cual representa una tasa de crecimiento anual compuesta de 43.9% en el periodo de cinco afios
terminado el 31 de diciembre de 2006. Al 30 de junio de 2007 teniamos 695,964 créditos. Este crecimiento en nues-
tra cartera también ha generado un aumento en los ingresos. Nuestra utilidad neta ha aumentado a una tasa de creci-
miento anual compuesta de 53.2% en el periodo de cinco afios terminado el 31 de diciembre de 2006. En el 2006,
nuestro margen financiero neto de estimaciones preventivas para riesgos crediticios aument6 43.3% en comparacion
con el del 2005, y nuestra utilidad neta aument6 26.2% en el mismo periodo. Para los primeros seis meses del 2007,
nuestro margen financiero neto de estimaciones preventivas para riesgos crediticios aument6 39.3% en comparacion

133



con el mismo periodo del 2006, y nuestra utilidad neta aumentd 50.2% en el mismo periodo. En 2006 y los primeros
seis meses terminados el 30 de junio de 2007, nuestro margen por intereses neto de reservas fue de un 53.2% y
56.6%, respectivamente. En 2006 y los primeros seis meses terminados el 30 de junio de 2007, el rendimiento sobre
capital contable promedio fue 49.7% y 53.2%, respectivamente.

Consideramos que nuestro margen por intereses neto después de provisiones y rendimiento sobre capital conta-
ble promedio se compara favorablemente con el de otras instituciones financieras de América Latina, segun se ilustra
mas adelante. Con excepcion de lo establecido en las notas al pie, los datos de la siguiente tabla derivan de informa-
cion financiera al 30 de junio de 2007.

Rendimiento Rendimiento Margen Financiero
Sobre Capital Sobre Activos Neto Después Crecimiento Anual
Ingtitucién Contable Promedio Promedio de Provisiones® Total de Créditos®
Banco Compartamos (MEXiC0) ......ccevveverveerieereninene 53.9% 24.8% 68.9% 47.1%
Financiera Independencia (M€XiCO) ......c.ccecervrvrerennnnn 53.2% 20.4% 56.6% 40.8%
Banco Itat (Brasil) .. 32.1% 3.5% 7.8% 41.8%
Bradesco (Brasil) .......ccoceoeiiinineeeeeeeeene 30.7% 2.9% 7.6% 23.7%
TFS (PEIT) ecveieeiieieicieietceieeeee ettt 27.7% 2.8% 7.9% 21.6%
Unibanco (Brasil) ......ccceoeoeririneneieeneseeececeene 25.2% 2.4% 9.1% 23.2%
Santander Chile (Chile) ......c.cccocvvininineniiiiininincnns 24.7% 3.8% 3.6% 12.4%
Banorte (MEXIC0) ..eveueeieiieiiriieienie e 23.1% 2.7% 6.2% 27.3%
Bancolombia (Colombia)® .........cccoccovviiieiiieieeeean, 22.6% 2.3% 6.1% 34.8%
Banco de Chile (Chile) 24.6% 2.9% 3.2% 15.7%
Promedio ..c.ooveveeveeenieiiieieeeee s 25.5% 2.8% 6.3% 22.7%

(1) El calculo de los ingresos por intereses netos después de provisiones se realiza considerando los saldos al inicio y término del periodo de seis
meses terminados el 30 de junio de 2007, salvo en el caso de Financiera Independencia que hemos calculado con base a promedios diarios
(sobre una base anualizada).

(2) Del 30 de junio de 2006 al 30 de junio de 2007.

(3) Al 31 de marzo de 2007.

Fuente: Estados financieros disponibles al publico (salvo de Financiera Independencia).

Nuestro rendimiento sobre capital contable promedio fue 49.7% en 2006, considerablemente mayor al rendi-
miento sobre capital contable promedio para el mismo periodo de las principales instituciones de la industria en
América Latina, que fue de 24.5%, bancos de América Latina, que fue de 24.2% y bancos mexicanos, que fue de
21.3%, calculados con informacién publicada por Mix Market y la CNBV.

Tasa de | ncumplimiento Baja y Administracion de Riesgo Efectiva

Historicamente hemos tenido un bajo indice de cartera vencida, que al 31 de diciembre de 2006 y 30 de junio de
2007 era de 5.7%, pese al solido crecimiento en nuestra cartera. Asimismo, de acuerdo con la informacion publicada
por la CNBY, al 30 de junio de 2007 nuestra cartera de crédito era similar en cuanto a calidad a la obtenida por ban-
cos tradicionales de México que ofrecen créditos al consumo a los segmentos de ingresos medianos y altos de la po-
blacion mexicana. Atribuimos nuestra baja tasa de incumplimiento a nuestro equipo de administracion de riesgo y
nuestras politicas de administracion de riesgo estandarizadas, enfocadas a la prevencion de pérdidas, asi como tam-
bién a nuestras practicas de cobranza. Como parte de estas politicas, administramos individualmente cada crédito y
cliente con base en el nivel de riesgo correspondiente a través del sistema de administracion de riesgos controlado
desde nuestro centro de operaciones en la ciudad de Leon. Consideramos que una administracion de riesgo sana es
una parte fundamental de nuestra cultura y es la que nos permitira seguir creciendo rentablemente.
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Consideramos que nuestra tasa de interés de crédito promedio y nuestra razon de cartera vencida a cartera total
se comparan favorablemente a los de otras instituciones financieras mexicanas como se ilustra en la siguiente tabla.

Tasadelnterésde

Crédito Promedio Cartera Vencida/
I nstitucion por afio® Cartera Total, Crédito al Consumo
Financiera Independencia® ............cccocoovvorvoeroeceesrensree e 76.0% 5.7%
Banco AZLECa ......coeeiiiiriiiiiie e 72.5% 11.2%
Banamex .......oooiiiiii e 29.0% 5.1%
SANtANAET ....eeiviiiiiiiiici e 26.1% 3.8%
Sistema Bancario Mexicano®® ..........cccccoovvvoieeevereereeeeeseeseennenn, 24.1% 5.1%
BBVA BanComET ......coeeviiriiiiniiiiinienieeienteeeeneeesie e 21.1% 5.0%
HSBC MEXICO .ttt 17.7% 5.6%

Fuente: CNBYV, con excepcion de Financiera Independencia, cuya fuente es la misma Sociedad.

(1) La tasa de interés de crédito promedio, salvo por lo aplicable a nosotros, fue calculada al 30 de junio de 2007 al dividir el ingreso por intere-
ses de créditos entre el saldo promedio del total de créditos para el periodo. El saldo promedio del total de créditos es la suma del balance
inicial y el balance final para el periodo, dividido entre dos. Nuestra tasa de interés de crédito promedio fue calculada al 30 de junio de 2007
dividiendo los ingresos por intereses anualizados entre los créditos con un saldo promedio diario para el periodo.

(2) El promedio diario para los seis meses terminados el 30 de junio de 2007 (sobre una base anualizada). Véase “Informacion Estadistica Se-
leccionada —Promedio de Activos y Tasas de Interés”.

(3) Incluye todos los bancos mexicanos de conformidad con la informacién de la CNBV.
Experiencia Unica en el Financiamiento de Microcréditos

Tenemos 14 aflos de experiencia en el sector del microfinanciamiento en México. Tenemos experiencia en el
otorgamiento de créditos quirografarios a personas fisicas de los segmentos de bajo ingreso de la poblacion mexica-
na. Consideramos que lo anterior nos da una importante ventaja competitiva con respecto a los bancos y otras insti-
tuciones del sector financiero tradicional de México que historicamente han enfocado sus practicas a clientes con
ingresos medios y altos y para los cuales los microcréditos son una actividad secundaria. También consideramos que
nuestra posicion actual entre las Sofoms y Sofoles lideres de esta industria en México refleja esta ventaja competitiva.

I nnovacién de Productos

Queremos mantenernos a la vanguardia en cuanto a la innovacion de productos y continuar desarrollando nuevas
formas para atraer clientes y nuevos productos disefiados para satisfacer las necesidades de las personas de los seg-
mentos de mas bajo ingreso entre la poblacion mexicana. Desde nuestra constitucion, hemos lanzado al mercado
nuevos productos de manera exitosa en forma constante.

En el 2004, comenzamos a otorgar créditos a personas fisicas en el sector informal, permitiéndonos aumentar el
rendimiento de nuestra cartera de crédito. Al 30 de junio del 2007, 20.6% de nuestra cartera total estaba representada
por créditos otorgados en el sector informal de la economia Mexicana. En 2004 lanzamos nuestro producto CredIn-
mediato, una nueva linea de crédito revolvente que da a nuestros clientes mayor flexibilidad. Desde la introduccion
de este producto, nuestro saldo de créditos promedio ha incrementado pero no hemos sufrido ningiin impacto adver-
so en la tasa de incumplimiento de créditos. Asimismo, durante el 2006 agregamos dos nuevos productos a nuestra
cartera, CrediConstruye para el financiamiento de mejoras de viviendas, y CrediMama, un producto disefiado para
las madres que tienen al menos un hijo(a) menor de 18 afios.
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También instrumentamos un programa piloto en el 2007 para instalar cajeros automaticos en nuestras oficinas,
lo que permitird a nuestros clientes retirar fondos de sus créditos con una tarjeta de débito emitida por nosotros.
Hemos instalado con éxito un cajero automatico en Tampico, Tamaulipas. En un futuro préoximo pensamos instalar
otros 46 cajeros automaticos. Adicionalmente, en el futuro préximo, pretendemos ofrecer a nuestros clientes pro-
ductos de seguros a través de alianzas con compaiiias de seguros. El desarrollo de nuevos productos aunado al cre-
cimiento organico, nos permite atender aproximadamente 695,000 clientes y una cartera de $2,707.9 millones al
30 de junio de 2007.

Red de Distribucion Geografica Amplia 'y Conveniente

Consideramos que contamos con una de las redes de distribucion de microfinanciamiento mas eficiente y amplia
de México. Al 30 de junio de 2007, contabamos con 124 oficinas otorgando créditos en 86 ciudades en 30 de las
32 entidades federativas de la Reptiblica Mexicana, incluyendo oficinas en la mayoria de las ciudades grandes y me-
dianas de México con una poblacion de mas de 100,000 habitantes. De acuerdo con la CONAPO, existen en México
205 ciudades con al menos 50,000 habitantes, de las cuales, tenemos presencia en 86, siendo las restantes en nuestra
opinion oportunidades adicionales de crecimiento para nuestro negocio en un futuro préoximo. Esperamos continuar
ampliando nuestra red inaugurando oficinas adicionales en ciudades con una poblacion de al menos 50,000 habitan-
tes. Ademas, en el 2009 pretendemos ampliar nuestras operaciones a la Ciudad de México y Monterrey, dos de las
tres ciudades con mayor poblacion en México. Consideramos que nuestra area de servicios diversificada mitiga el
riesgo de una desaceleracion de la economia regional y otros riesgos especificos de las regiones, incluyendo desas-
tres naturales. Al 30 de junio de 2007, ningun estado de la Republica Mexicana representaba mas del 11.6% de
nuestra cartera de crédito.

La conveniencia de nuestra red de distribucion es apoyada por nuestro equipo especializado de ventas, organi-
zados por area geografica y producto. Tenemos un equipo de ventas que se especializa, entre otras cosas, en la reno-
vacion de créditos, venta de ciertos productos, atencion de clientes, areas geograficas especificas y otros aspectos
especificos de nuestro negocio. Para cada uno de nuestros productos, hemos desarrollado planes estratégicos de ne-
gocios, incluyendo campafias de mercadotecnia focalizadas y un equipo de ventas dedicado y hemos capacitado a
personal altamente calificado en nuestras oficinas para vender nuestros productos y proporcionar a los clientes servi-
cios posteriores a la venta. Creemos que nuestra creciente red de distribucidon junto con nuestro equipo de ventas
enfocado en productos y ventas por regiones especificas nos hace mas accesibles para nuestros clientes y nos dife-
rencian de nuestros competidores.

Procesos Centralizados que Facilitan el Crecimiento Eficiente

Hemos desarrollado procesos centralizados y estandarizados para las solicitudes, verificaciones y aprobaciones
de crédito, asi como para renovaciones y cobranza. Estos procesos estan estructurados y divididos en diferentes eta-
pas y centralizados en nuestro centro de operaciones ubicado en la ciudad de Leon. Ademas, hemos estandarizado
los sistemas tecnoldgicos, los sistemas de administracion de informacion y los formatos de las oficinas de servicio.
Proporcionamos capacitacion centralizada a todos nuestros gerentes en nuestro departamento de capacitacion ubica-
do en la Ciudad de México, asi como capacitacion adicional en una oficina especifica. Este nivel de centralizacion
nos da la flexibilidad de abrir nuevas oficinas rapidamente y comenzar a operar en una nueva ciudad a un costo rela-
tivamente bajo. Esta metodologia nos ha permitido crecer rentablemente y esperamos que contintie haciéndolo en el
futuro. Para apoyar nuestro crecimiento, planeamos abrir un segundo centro de operaciones en la ciudad de Aguas-
calientes, el cual esperamos que mas que duplique nuestra capacidad de procesamiento de operaciones, incluyendo la
revision de solicitudes de crédito, verificacion de informacion, cobranza y operaciones de centros de atencion telefo-
nica.
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Servicio al Cliente Personalizado y de Alta Calidad

Queremos consolidar nuestras relaciones con los clientes actuales y atraer clientes nuevos concentrandonos en
otorgar un excelente servicio al cliente. Por ejemplo, en el mes de junio de 2007, nuestro tiempo de respuesta fue tal
que el 82% de las solicitudes de crédito recibidas fueron aprobadas en menos de 48 horas. Consideramos que un
excelente servicio a clientes es fundamental para nuestro crecimiento. Manejamos activamente las relaciones con
nuestros clientes a través, entre otras cosas, de una fuerza de ventas altamente capacitada comprometida con nuestros
objetivos principales y concentrada en entregar un servicio personalizado y de alta calidad. Como parte de este es-
fuerzo, operamos un centro de atencion telefonica sin costo dedicado al servicio a clientes. Al 30 de junio de 2007,
las responsabilidades de 86.1% de nuestro personal incluian el contacto directo con los clientes. Asimismo, creemos
que la presencia cercana a nuestros clientes a través de una extensa red de distribucion aumenta nuestra capacidad de
proporcionar un servicio altamente personalizado y de alta calidad a nuestros clientes, fomenta la lealtad y facilita la
expansion de nuestra base de clientes. Creemos que este esfuerzo para brindar un servicio personalizado de alta cali-
dad a los clientes nos da una ventaja competitiva importante para introducir en un futuro préximo productos nuevos
y complementarios, tales como productos de seguros a través de alianzas con compaiiias de seguros.

Proceso de Cobranza Efectivo

Hemos desarrollado un proceso de cobranza avanzado. En el centro de operaciones en la ciudad de Leon tene-
mos mas de 616 agentes especializados en gestion y cobranza telefonica. Contamos ademas con 1,414 agentes inde-
pendientes que trabajan con clientes en forma personal para asi facilitar el pago de créditos vencidos.

Nuestros gastos por cobranza se compensan en parte con las comisiones que cobramos por mora. Las comisio-
nes por mora representaban un 119.5% y 117.3% de la cartera vencida al 31 de diciembre de 2006 y 30 de junio de
2007, respectivamente. Las comisiones por cobranza contribuyeron aproximadamente 10.1% y 9.8% de nuestros
ingresos netos de operacion al 31 de diciembre de 2006 y 30 de junio de 2007, respectivamente. Asimismo, hemos
podido generar ingresos adicionales con la venta de créditos de nuestra cartera vencida a terceros.

Equipo Gerencial Experimentado y Fuerza Laboral Motivada

Contamos con un equipo administrativo experimentado y que consideramos talentoso. Nuestros funcionarios
principales han participado en la industria del microfinanciamiento por un promedio de aproximadamente 14 afios y
consideramos poseen la experiencia y conocimientos necesarios para identificar y ofrecer productos y servicios que
cumplan con las necesidades de nuestros clientes. Ademads, tenemos una cultura que hace énfasis en el trabajo en
equipo y la meritocracia. Nos enfocamos en atraer personal altamente calificado y mantener un equipo de trabajo
motivado para proporcionar un servicio de alta calidad. Por ejemplo, nuestros empleados y promotores indepen-
dientes de ventas pueden llegar a recibir bonos por el cumplimiento de metas de rendimiento personales en relacion
al aumento de nuestra cartera de crédito y la retencién de nuestros clientes actuales. Consideramos que estos pro-
gramas de incentivos han contribuido al desarrollo de una fuerza de trabajo motivada enfocada en establecer relacio-
nes solidas con nuestros clientes al proporcionar un servicio de atencidon personalizada al cliente y de alta calidad,
mayor rentabilidad y logro de eficiencia operacional.

Sistemas Avanzados de Tecnologia de la Informacion

Hemos desarrollado sistemas avanzados de tecnologia de la informacion y software para apoyar nuestras politi-
cas de administracion de informacion y de administracion de riesgo. Estos sistemas nos han permitido atender mejor
a nuestros clientes, apoyar nuestra estrategia de crecimiento, mejorar la calidad y desarrollo de nuestros productos y
servicios y reducir con éxito el costo y tiempo asociado con las practicas de aprobacion, monitoreo y cobranza de
créditos. Dado a que estos sistemas propios son disefiados para cumplir con nuestras necesidades, consideramos que
nuestras practicas y sistemas de tecnologia de la informacion son mas especializados y efectivos que muchos de los
sistemas usados actualmente por instituciones financieras tradicionales y que han contribuido substancialmente a
mejorar nuestro indice de eficiencia, y nos ha permitido diferenciarnos de nuestros competidores. Adicionalmente,
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hemos desarrollado un Sistema de Administracion de Informacion o MIS en linea, disponible y de facil uso que nos
da la capacidad de acceder a informacion en tiempo real en linea, incluyendo imagenes y expedientes digitalizados,
relacionados con nuestros clientes, procesos de cobranza y otras estadisticas crediticias. Desde la instalacion de
nuestro MIS, hemos sido capaces de mejorar nuestro modelo de negocio ajustando mas eficientemente las politicas
de crédito, analizando el comportamiento crediticio de clientes lo que resulté en la implementacion de nuestro mo-
delo de calificacion por comportamiento, entrando en nuevos mercados, desarrollando nuevos productos y optimi-
zando los procesos de aprobacion de créditos y cobranza. Durante el 2006 invertimos aproximadamente $41.9 mi-
llones en mejoras tecnoldgicas. Continuaremos invirtiendo en nuevas herramientas de administracion de informacion
que nos permitan entender mejor las necesidades de nuestros clientes.

Respaldo del Socio Estratégico

HSBC Overseas es actualmente titular del 19.99% de nuestro capital. Tiene el derecho de nombrar a un miem-
bro de nuestro consejo de administracion. Esperamos que HSBC Overseas continte siendo el titular de por lo menos
18% de nuestro capital social una vez llevada a cabo la Oferta Global. Contamos con una linea de crédito que nos
proporciona HSBC México y consideramos que nos beneficiamos de su experiencia en practicas de gobierno corpo-
rativo y conocimiento de la industria de las microfinanzas que nos brinda el consejero nombrado por HSBC Over-
seas. Creemos que en el futuro nos seguiremos beneficiando de nuestra relacion con HSBC Overseas teniendo acce-
so a lineas de crédito en condiciones competitivas, asi como contando con su experiencia en materia de control
interno y gobierno corporativo.

Acceso a Diversas Fuentes de Financiamiento y Clasificaciones Crediticias Altas

Actualmente mantenemos lineas de crédito con HSBC México por $2,000 millones y con SHF por $210 millo-
nes. Antes de nuestra relacion con HSBC Overseas, nuestra principal fuente de financiamiento desde el 2002 era
GE Capital Corporation, con una linea de crédito de $100 millones de Délares. Aunque por el momento no tenemos
otras lineas de crédito vigentes, en el pasado hemos emitido certificados bursatiles en los mercados de deuda mexi-
canos. Esperamos emitir nuevos certificados bursatiles en un futuro cuando las condiciones del mercado y las nues-
tras asi lo ameriten.

Desde 1998, hemos recibido calificaciones corporativas por parte de Fitch desde BBB+ a A(mex), y F1 (mex), y
de S&P de mxA y mxA-2, que consideramos nos ha permitido alcanzar en general un costo de financiamiento menor.
Al 30 de junio de 2007, derivado de una evaluacion positiva reciente por S&P y Fitch de la Sociedad, nuestras califi-
caciones corporativas fueron de “mxA” y “A(mex)”, respectivamente, ambas con perspectivas positivas.

I ndependencia de los Servicios Bancarios de Terceros

A la fecha contamos con una red de distribucion propia que, en conjunto con nuestros procesos de cobranza
centralizados, nos permiten monitorear de forma eficaz operaciones con clientes sin depender de otros bancos para
recibir los pagos de nuestros clientes. Nuestros créditos a clientes son originados a través de nuestras oficinas y los
pagos se llevan a cabo directamente en dichas oficinas. Nuestra red de oficinas nos ha permitido administrar nuestros
productos crediticios incluyendo actividades de cobranza verticalmente integradas. Consideramos que esta red opti-
miza nuestra capacidad de proporcionar a los clientes un servicio de alta calidad y aumenta la fuerza y reconoci-
miento de nuestra marca como una solucion integral de financiamiento para nuestros clientes.

Nuestra Estrategia
Nuestro objetivo estratégico es mantener nuestra posicion como un proveedor lider de microfinanciamiento per-
sonal en México, manteniendo a la vez un alto nivel de rentabilidad y eficiencia. Consideramos que existe un poten-

cial de crecimiento significativo para nuestras operaciones en México, dado que un porcentaje significativo de la
poblacién mexicana tiene poco o nulo acceso a los servicios financieros formales.
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Para lograrlo, pretendemos instrumentar las siguientes estrategias comerciales:
Ampliar nuestra cobertura geografica y redes de oficinas para penetrar mas efectivamente nuestro mercado

Nuestro objetivo es continuar ampliando nuestra base de clientes y cartera de crédito y al mismo tiempo mante-
ner altos niveles de rentabilidad y eficiencia. Para poder lograr este objetivo pretendemos aumentar el reconoci-
miento de nuestra marca y fortalecer ain mas nuestra plataforma de crecimiento mediante la apertura de oficinas en
zonas donde creemos que podemos albergar de manera rentable un mayor numero de clientes. Al 30 de junio de
2007, teniamos 124 oficinas en la Republica Mexicana. Tenemos la intencién de contar con 148 oficinas al cierre del
2007, y por ende pretendemos abrir, durante el segundo semestre de 2007, 22 oficinas adicionales en ciudades por
toda la Republica Mexicana con poblaciones de entre 50,000 y 100,000 habitantes y dos oficinas adicionales en la
ciudad de Guadalajara. Planeamos seleccionar dichas ciudades estratégicamente para asi aprovechar la cercania a
nuestros clientes actuales y potenciales, permitiéndonos servir de manera mas eficiente a nuestros clientes actuales y
también a promocionar nuestros productos en los mercados en los que nos enfocamos. Asimismo, en el 2009, espe-
ramos expandir nuestras operaciones a dos de los mercados mas grandes de la Republica Mexicana, la Ciudad de
México y Monterrey que tienen una poblacion combinada de mas de 22 millones de habitantes, que representa el
21.3% de la poblacién total de México. Para apoyar este crecimiento, esperamos incrementar nuestro equipo de
ventas y capacitar aproximadamente a un total de 500 agentes de ventas y de cobranza en el segundo semestre
de 2007. Continuaremos centrandonos en atraer, capacitar y desarrollar personal calificado y aprovechar la experien-
cia y conocimientos practicos para nuestro equipo administrativo y empleados con el fin de aumentar el tamafio de
nuestra fuerza de ventas en la Republica Mexicana. Consideramos que la expansion de nuestra cobertura geografica
y red de oficinas, asi como la contratacion y retencidon de personal calificado y la celebracion de contratos con pro-
motores independientes de ventas nos permitird penetrar mas eficientemente nuestro mercado potencial.

Ampliar Nuestra Oferta de Productosy Servicios

Con la idea de fomentar la lealtad del cliente y aumentar la rentabilidad, planeamos aprovechar la plataforma de
crecimiento de nuestra red de oficinas y nuestra fuerza de ventas para continuar desarrollando nuevos productos y
servicios que satisfagan las necesidades de nuestros clientes, incluyendo productos y servicios de seguros, que espe-
ramos ofrecer en el futuro préximo a través de alianzas con compafiias de seguros. Actualmente ofrecemos a todos
nuestros clientes de CredInmediato una proteccion basica por desempleo. Ademas, como parte de nuestros esfuerzos
continuos por aumentar la gama de servicios y productos ofrecidos a nuestros clientes, sin sacrificar eficiencia, pre-
tendemos ofrecer a nuestros clientes servicios electronicos a través de nuestros cajeros automaticos, desarrollando
una red de cajeros automaticos en toda la Republica Mexicana, que seran instalados, controlados y operados por
nosotros con el fin de dar a nuestros clientes un mejor acceso a nuestros productos y servicios crediticios. En adicion
al cajero automatico instalado en la ciudad de Tampico, esperamos instalar 46 cajeros automaticos en varias de
nuestras oficinas durante el segundo semestre de 2007. Creemos que la expansion de cajeros automaticos nos ayuda-
rd a incrementar el tamafio de nuestra cartera ya que hemos descubierto que el saldo insoluto promedio por crédito
de clientes que utilizan nuestros cajeros automaticos es 13% mas alto que para clientes que no los utilizan. Conside-
ramos que el desarrollo continuo de nuevos productos y servicios, nos permitira aprovechar economias de escala,
llevard a mejoras en nuestros margenes y aumentara nuestra competitividad, fortaleciendo atin mas nuestra estrategia
de crecimiento.

Buscar Activamente Oportunidades de Venta Cruzada para Capitalizar Nuestra Base de Clientes

Pretendemos profundizar en nuestro mercado y aumentar nuestra rentabilidad. Consideramos que nuestra base
de clientes actual representa una importante oportunidad para vender productos y servicios crediticios adicionales,
asi como para renovar los productos existentes y aumentar nuestra penetracion en el mercado del microfinancia-
miento y reforzar la lealtad de nuestros clientes. Nos interesa capitalizar esta oportunidad consolidando nuestros es-
fuerzos de publicidad, con el objeto de disefiar mejor nuestros productos crediticios y estrategias de comercializa-
cion dirigidas a los clientes actuales. Continuaremos invirtiendo en nuevas herramientas de administracion de
informacioén que nos permitan conocer la demografia y necesidades de nuestra base de clientes y, al mismo tiempo,
proporcionar una amplia gama de servicios en cada una de nuestras oficinas.
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Reducir Costosy Megjorar Nuestra Eficiencia Operativa

Estamos comprometidos en reducir nuestros costos y en mejorar nuestra eficiencia y rentabilidad operativa.
Al enfocarnos en innovaciones tecnologicas y en el uso de los canales de distribucion electronica, esperamos aumentar
el uso de transacciones electronicas por parte de nuestros clientes, reduciendo de esta forma nuestros costos, mien-
tras satisfacemos las necesidades de nuestros clientes. Una de las iniciativas clave para reducir los costos es el desa-
rrollo de nuestros servicios electronicos desarrollando una red propia de cajeros automaticos operados por nosotros
en todo México, permitiéndonos llevar a cabo operaciones crediticias con nuestros clientes a menor costo. Si bien
creemos que nuestra eficiencia operacional, sistemas de informacion interna y tecnologia son mas competitivos que
los de las instituciones financieras tradicionales dado que estan disefiados para cumplir con nuestros estandares, ne-
cesidades y requerimientos, continuaremos implementando soluciones tecnologicas para identificar y comprender
mejor los factores que tienen relacion directa de causa-efecto con los costos y poder evaluar adecuadamente nuestros
segmentos de rentabilidad. Para ello, hemos implementado una serie de iniciativas disefiadas para optimizar los pro-
cesos clave, como el mejoramiento de nuestros sistemas de informatica, nuestra pagina web, nuestro software adap-
tado a nuestros requerimientos, asi como también mejoras en nuestro proceso de cobranza. Actualmente estamos
mejorando las operaciones de nuestro centro de soporte para reducir los costos de procesamiento y los errores vy, al
mismo tiempo, mejorar los procedimientos a través de la estandarizacion de los procesos y la documentacion para
evitar contingencias que pudiesen limitar el acceso a la informacidon almacenada en nuestros sistemas.

Estas iniciativas nos permitirdn controlar la calidad de nuestros procesos para mantener nuestra estructura de
costos bajos de operacion. Consideramos que estos esfuerzos aumentaran nuestra rentabilidad. A través de estas ini-
ciativas de control de costos, continuaremos nuestros esfuerzos para mejorar la razén de eficiencia.

Como parte de los esfuerzos antes mencionados, estamos desarrollando un nuevo centro de operaciones en la
ciudad de Aguascalientes, el cual contendrd mas de 600 estaciones de trabajo. Esperamos que el nuevo centro de
operaciones inicie sus actividades en el 2008.

Queremos modernizar nuestros sistemas de administracion de informacion y politicas de administracion de ries-
g0 para apoyar nuestra estrategia de crecimiento y mejorar la calidad y desarrollo de nuestros productos y servicios.

Productos

Actualmente ofrecemos cuatro tipos de créditos a nuestros clientes: CredInmediato, CrediPopular, CrediMama y
CrediConstruye. Todos nuestros créditos personales estan expresados en Pesos, y su monto de principal fluctia entre
los $1,500 y los $16,500, con tasas de interés fijo y con vencimientos a corto plazo de 26 semanas en promedio, sal-
vo por CredInmediato que consiste en una linea de crédito revolvente y CrediConstruye que se otorga por un plazo
promedio de hasta 24 meses. Los pagos de principal e intereses se pueden pagar en forma semanal, quincenal o men-
sual.

A cada deudor le otorgamos un crédito en forma individual si la solicitud respectiva es aprobada. Véase “—So-
licitud y Aprobacion de Crédito™. La falta de pago oportuno de un crédito por el deudor puede tener un impacto ne-
gativo en su capacidad de obtener en el futuro un crédito con nosotros o de renovar el crédito existente.

Ofrecemos a todos nuestros clientes de CredInmediato una proteccién por desempleo, cuyas comisiones estan
incluidas en la comision anual cobrada a nuestros clientes. En caso de desempleo de cualesquiera de nuestros clien-
tes de CredInmediato, se suspenden los pagos de principal y los intereses dejan de devengarse por un periodo méaxi-
mo de 6 meses. Asimismo, en caso de muerte del deudor, los pagos correspondientes al crédito otorgado son cance-
lados y amortizados contra las reservas.

Esperamos ofrecer a nuestros clientes productos de seguros en un futuro préximo mediante alianzas con compa-
fiias de seguros.
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Desde la introduccion de nuestros productos CrediPopular y CrediMama se ha modificado la composicion de
nuestra cartera, ya que estos productos han aumentado su participacion en nuestra cartera. Estos créditos tienen tasas
de interés mas altas que nuestros otros productos ya que son ofrecidos a personas del sector informal de la economia
mexicana y por ende representan mas riesgo que otros productos.

La siguiente tabla muestra la mezcla de nuestra cartera de crédito total por producto y por numero de créditos al
30 de junio de 2007.

CarteraTotal NUmer o de Créditos

(en millones de Pesos de poder adquisitiv
al 30 de junio de 2007, excepto porcentajes)

Monto % NUmero %
CredIlnmediato .........cccoeeeeevveeeecnneeennnn. 2,148.5 79.3% 495.268 71.2%.
CrediPopular ........cccoecveveevieniieienieienne 393.6 14.5% 135.269 19.4%
CrediMama .......ccceeveeriniiiieneeee 82.3 3.0% 51.361 7.4%
CrediConstruye 83.6 3.1% 14.066 2.0%
Total oo 2,707.9 100 % 695,964 100 %

Fuente: Informacion de la Emisora.

Mas adelante se describe con mayor detalle cada uno de los cuatro tipos de créditos personales que otorgamos.

Credlnmediato

Este producto consiste en una linea de crédito revolvente disponible para las personas fisicas que ganan por lo
menos el equivalente a un salario minimo mensual de la zona metropolitana. Los créditos otorgados bajo el progra-
ma CredInmediato flucttian entre $1,500 y $16,500. Actualmente, la tasa de interés mensual sobre los saldos insolu-
tos es de un 5.9%. CredInmediato, al ser una linea de crédito revolvente, no tiene plazo de vencimiento. Los pagos
de principal e intereses son calculados sobre una base de vencimiento de 22 meses, en pagos fijos quincenales o
mensuales, dependiendo de la frecuencia con que los clientes reciben su salario. Este producto es inicialmente pla-
neado para personas fisicas en el sector formal de la economia mexicana. Sin embargo, los deudores de los produc-
tos CrediPopular y CrediMama pueden ser elegibles para recibir nuestra linea de crédito Credinmediato después de
dos ciclos crediticios. Ofrecemos este producto desde el 2004. Antes de su introduccion en 2004, ofreciamos a
nuestros clientes un programa de crédito a corto plazo. En 2005, iniciamos ofreciendo a los clientes de nuestro pro-
grama de crédito a corto plazo la opcion de convertir sus créditos a la linea de crédito revolvente CredInmediato.

En el 2006 eliminamos la comision por apertura y creamos una comision anual o comision por manejo de cuenta
de $250 pagadera por los deudores en cada aniversario de la originacion del crédito. Ademas, cobramos una comi-
sion del 10% del monto desembolsado de CredInmediato. En los primeros seis meses del 2007, nuestros ingresos por
intereses de este producto fueron de $663.1 millones, mientras que durante los primeros seis meses del 2006 fue de
$567.6 millones.

Al 30 de junio de 2007, CredIlnmediato representaba 79.3% de nuestra cartera total. Al 30 de junio de 2007 te-
niamos 495,268 créditos de CredInmediato, lo que represent6 un saldo total de cartera de $2,148.5 millones.
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CrediPopular

Este producto esta dirigido a personas fisicas en el sector informal de la economia mexicana. Los créditos de
CrediPopular fluctiian entre los $1,500 y los $3,000 y estan disponibles para los adultos trabajadores con una fuente
de ingresos. Actualmente, la tasa de interés mensual sobre los saldos insolutos es de 12.7%. El plazo promedio de
estos créditos es de 26 semanas y después de su vencimiento puede ser renovado por un monto mayor, dependiendo
del cumplimiento del deudor respecto del pago y su historial crediticio con nosotros. Los clientes de CrediPopular
son elegibles para recibir nuestra linea de crédito revolvente CredInmediato después de dos ciclos crediticios.
El principal y los intereses se pagan, inicialmente, en cuotas fijas semanales y después de dos ciclos de su renova-
cion, los pagos se pueden efectuar quincenalmente, dependiendo del comportamiento crediticio del deudor. Oftrece-
mos este producto desde 2004.

Cobramos una comision por otorgamiento que oscila entre $200 y $500 con base en el tamafio del crédito.
Durante los primeros seis meses del 2007, nuestros ingresos por intereses netos por este producto fueron de $168.9
millones, mientras que durante los primeros seis meses del 2006 fue de $88.4 millones.

Al 30 de junio de 2007, CrediPopular representaba 14.5% de nuestra cartera total. Al 30 de junio de 2007, te-
niamos un total de 135,269 créditos de CrediPopular, lo que representd un saldo total de cartera de $393.6 millones.

CrediMama

Este producto esta dirigido principalmente al sector informal de la economia mexicana y esta disefiado para
atender las necesidades de aquellas madres que tienen al menos un(a) hijo(a) menor de 18 afios. Las beneficiarias de
este producto no necesitan justificar ingresos. Inicialmente, el monto de estos créditos asciende a $1,500 con una
tasa de interés mensual del 12.7% sobre saldos insolutos. Hemos estado ofreciendo este producto desde 2006.
El plazo promedio de los créditos CrediMama es de 26 semanas y después de su vencimiento puede ser renovado,
dependiendo del cumplimiento de la deudora respecto al pago de principal e intereses y en un monto de principal
mayor con base en su historial crediticio con nosotros. Las clientes de CrediMama son elegibles para el otorgamiento
de nuestra linea de crédito revolvente CredInmediato después de dos ciclos crediticios. El principal y los intereses se
pagan, inicialmente, en cuotas fijas semanales y después de dos ciclos de su renovacion se pueden efectuar quince-
nalmente.

Cobramos una comision por otorgamiento que oscila entre $200 y $500 con base en el tamafio del crédito.
Durante los primeros seis meses del 2007, nuestros ingresos por intereses netos por este producto fueron de $54.0
millones, mientras que durante los primeros seis meses del 2006 fue de $4.5 millones.

Al 30 de junio de 2007, CrediMama representaba 3.0% de nuestra cartera total de crédito. Al 30 de junio de
2007, teniamos un total de 51,361 créditos de CrediMama, lo que represent6 un saldo total de cartera de $82.3 mi-
llones.

CrediConstruye

Este producto esta disponible para las personas que ganan por lo menos el salario minimo mensual en el Distrito
Federal y esta dirigido para financiar las mejoras de viviendas. Hemos estado ofreciendo este producto desde el
2006. El monto de los créditos fluctiia entre $3,000 y $15,000 y son otorgados en forma de vales para materiales de
construccién que se canjean con ciertas casas de materiales de la localidad en diversas partes de México. La tasa
de interés mensual actual sobre los saldos insolutos es de 3.6%. El plazo de este tipo de crédito fluctua entre los 6 y
24 meses. El principal y los intereses se pagan en cuotas fijas semanales, quincenales o mensuales, dependiendo de
la frecuencia de sus ingresos. Al 30 de junio de 2007 se habia otorgado un 96.6% de este producto a las personas del
sector informal de la economia mexicana. Actualmente financiamos este producto con nuestra linea de crédito con la
SHF.
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El gobierno mexicano ha dedicado una parte del presupuesto federal para apoyar a personas fisicas de los secto-
res de bajo ingreso de la economia mexicana que desean construir o hacer mejoras fisicas a sus viviendas. De acuer-
do a dicha politica, el gobierno mexicano, a través de la SHF, ha instrumentado un programa para subsidiar créditos
para mejoramiento de vivienda, entre los cuales se incluyen los créditos de CrediConstruye. De conformidad con
este programa, de la cantidad que prestamos al deudor en un crédito CrediConstruye, la SHF le otorgara un 70%
adicional. Consideramos que este programa tendra efectos positivos en el crecimiento de nuestra cartera de créditos
CrediConstruye. Dado que la porcion del crédito de SHF es en la forma de un subsidio, ni el deudor ni nosotros es-
tamos obligados a pagar dicha porcion subsidiada. Consideramos que somos la inica institucion financiera no hipo-
tecaria en México que se beneficia de este tipo de convenios con la SHF. Véase “La Industria del Microfinancia-
miento —Fuentes de Financiamiento para las Instituciones de Microfinanciamiento.”

La comision que cobramos por desembolsos de estos créditos es de 10%. Durante los primeros seis meses del
2007, nuestros ingresos por intereses por este producto fueron de $10.5 millones mientras que durante los primeros
seis meses del 2006 fueron de $0.2 millones.

Al 30 de junio de 2007, CrediConstruye representaba 3.1% de nuestra cartera total. A esa fecha, teniamos un
total de 14,066 créditos de CrediConstruye, lo que represent6 un saldo total de cartera de $83.6 millones.

Para mayor informacion véase “ —Informacion Demografica de Clientes” mas adelante.

Cobertura Geogr afica

Consideramos que contamos con una de las mas extensas redes de distribucion de microfinanciamiento en Mé¢-
xico. Aunque todavia no operamos en la Ciudad de México y Monterrey, la mayoria de nuestras operaciones son en
areas urbanas. Desde el establecimiento de nuestra primera oficina en 1993 en Toluca, hemos experimentado un cre-
cimiento significativo y al 30 de junio de 2007 contamos con 124 oficinas localizadas en 86 ciudades y en 30 de las
32 entidades federativas de México. Nuestros clientes y oficinas se encuentran localizados en ciudades medianas
y grandes en México con una poblacion por encima de los 50,000 habitantes.

El enfocarnos en areas urbanas ha proporcionado varias ventajas a nuestro modelo de negocio incluyendo tener

un amplio mercado. Al 31 de diciembre de 2005, aproximadamente el 76% de la poblacion mexicana vivia en areas
urbanas y las concentraciones urbanas han incrementado consistentemente en los tltimos 50 afios.

Poblacion emigrando de rural a urbano
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Fuente: INEGL
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Nuestra red de distribucion nacional contribuye a la diversificacion de nuestra cartera de crédito. Al 30 de junio
de 2007, ningtn estado de la Republica Mexicana representaba mas del 11.6% de nuestra cartera. Consideramos que
nuestra area de servicio a clientes, geograficamente diversificada, mitiga el riesgo de desaceleraciones econdmicas
regionales y otros riesgos especificos por region incluyendo desastres naturales. El siguiente mapa ilustra la distribu-
cion geografica de nuestras oficinas en el pais, por Entidad Federativa, al 30 de junio de 2007.
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Fuente: Informacién de la Emisora.
A través de esta red de distribucion tenemos mas de dos millones de visitas de clientes al mes.

Esperamos incrementar nuestra red mediante la apertura de oficinas adicionales en ciudades en México con po-
blaciones de por lo menos 50,000 habitantes. Durante el primer semestre del 2007, abrimos siete nuevas oficinas.
Como resultado, se espera estar operando para finales de 2007 a través de un total de 148 oficinas en México. Adi-
cionalmente como parte de la expansion de nuestra red de distribucion, esperamos abrir oficinas en la Ciudad de
Meéxico y Monterrey en el 2009. Consideramos que mediante nuestra planeada expansion, podemos lograr creci-
miento adicional y consolidar mas adelante nuestra posicion competitiva.

Consideramos que nuestra creciente cobertura geografica nos permite ser mas accesible a nuestros clientes y nos
hace diferentes de nuestros competidores. Para mayor informacion relacionada con la distribucion de nuestra cartera
de crédito por region geografica al 30 de junio de 2007, véase “Informacion Estadistica Seleccionada —Cartera de
Crédito —Créditos por Concentracion Geografica”. No hemos observado ninguna correlacion significativa entre la
incidencia de incumplimientos y el incumplimiento de créditos vencidos y ubicaciones geograficas.

Con el fin de proporcionar a los clientes un mejor acceso a nuestra cartera de crédito y servicios, se lanzé un
programa piloto para ofrecer servicios electronicos a través de un cajero automatico en la ciudad de Tampico. Espe-
ramos desarrollar una red de cajeros automaticos en nuestras oficinas en México, la que sera propiedad nuestra y
sera instalada, monitoreada y operada por nosotros. Esperamos proporcionar a nuestros clientes una tarjeta con ban-
da magnética la cual les permitira retirar fondos disponibles de sus créditos y realizar pagos las 24 horas del dia, los
siete dias de la semana. Esperamos instalar aproximadamente 46 cajeros automaticos en varias de nuestras oficinas
en la segunda mitad del 2007.
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Informacion Demogréfica de Clientes
Consideramos que la distribucion de edad de nuestros clientes nos representa una ventaja en virtud de que al
30 de junio de 2007, mas del 45% de nuestros clientes se encontraban entre los 18 y los 35 afios de edad, los cuales

probablemente permaneceran activos econémicamente por un largo periodo de tiempo.

Por centaje de nuestro total

Edad Namero de clientes decartera de crédito
18-21 29,123 42 %
22-25 74,800 10.7 %
26-30 103,495 149 %
31-35 109,828 15.8 %
36-40 103,458 149 %
41-45 91,046 13.1 %
46-50 71,205 10.2 %
51-55 48,758 7.0 %
56-60 31,744 4.6 %
61-65 20,661 3.0 %
66-70 11,617 1.7 %
70+ 231 0.0 %
695,964 100.00%

Fuente: Informacion de la Emisora.

Con base en la informacién proporcionada por nuestros clientes, al 30 de junio del 2007, mas del 60% de nues-
tros clientes recibian un ingreso mensual de entre los $2,000 y los $5,000.

Por centaj e de nuestro total
Ingreso mensual Numero de clientes decartera de crédito

$1,000 pesos o0 menos 52,664 7.6%
$1,001 pesos- $2,000 pesos 63,437 9.1%
$2,001 pesos- $3,500 pesos 234,250 33.7%
$3,500 pesos - $5,000 pesos 186,144 26.7%
$5,000 pesos- $7,000 pesos 88,516 12.7%
$7,000 pesos o mas 70,953 10.2%
695,694 100.0%

Fuente: Informacion de la Emisora.
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Ventasy M ercadotecnia
Ventas

Llevamos a cabo ventas a través de nuestro extenso equipo de ventas compuesta por promotores de ventas, eje-
cutivos de piso y promotores independientes de ventas que trabajan en varias divisiones basadas en distribuciones
geograficas y basadas en productos. Para cada uno de nuestros productos, hemos desarrollado planes estratégicos de
negocios, incluyendo campafias de mercadotecnia y un equipo de ventas dedicado y hemos capacitado a personal
altamente calificado en nuestras oficinas para vender nuestros productos y proporcionar a los clientes servicios pos-
teriores a la venta.

Los promotores de ventas y los promotores independientes llevan a cabo las ventas de nuestros productos de
crédito de puerta en puerta en comunidades locales, y son supervisados por un gerente de ventas en cada una
de nuestras oficinas de México. Adicionalmente, contamos con promotores de ventas especializados y promotores
independientes de ventas que se enfocan exclusivamente a la venta de nuestro producto CrediConstruye. Al 30 de
junio de 2007, contabamos en promedio con cuatro promotores de ventas especializados y promotores independien-
tes de ventas para CrediConstruye en cada una de nuestras oficinas.

Al 30 de junio de 2007, teniamos 1,337 promotores de ventas, 258 ejecutivos de piso, 285 gerentes de ventas,
incluyendo gerentes de piso y 56 gerentes de sucursal.

Promotores de ventas. Los promotores de ventas son responsables principalmente de vender créditos nuevos
de CredInmediato y son evaluados trimestralmente con base en metas operacionales (en términos del nimero de cré-
ditos originados) y con base en sus resultados de operacion, pueden recibir un bono por desempeiio a principios del
siguiente trimestre. Nuestra evaluacion de promotores de ventas enfatiza los objetivos de servicio al cliente y alcan-
zar nuestras metas operativas. Al 30 de junio de 2007, 119 de nuestros 1,337 promotores de ventas de CredInme-
diato se dedicaron principalmente a las ventas de nuestro producto CrediConstruye. Para los seis meses terminados
el 30 de junio de 2007, nuestros promotores de ventas de CredInmediato recibieron una compensacion total com-
puesta por un salario base que representaba el 29.9% de su ingreso y comisiones totales que representan el 70.1% de
su ingreso total. Para los seis meses terminados el 30 de junio de 2007, los promotores de ventas de CrediConstruye
recibieron un salario base que representaba el 29.9% de su compensacion total promedio, asi como comisiones las
cuales representan el 70.9% restante de su compensacion total promedio.

Ademas de los promotores de ventas, contamos con promotores independientes de ventas que son responsables
de llevar a cabo la venta de puerta en puerta de nuestros productos CrediPopular y CrediMama en comunidades lo-
cales. Los promotores independientes venden productos de crédito principalmente al sector informal de la economia
mexicana. Los promotores independientes no son nuestros empleados, no tienen un salario u otras prestaciones y su
compensacion se basa inica y exclusivamente en comisiones calculadas con base al niimero de créditos originados.
Al 30 de junio de 2007, contadbamos con 685 promotores independientes de ventas que representaban aproximada-
mente el 26.1% de nuestro equipo total de ventas.

Ejecutivos de piso. Los ejecutivos de piso son responsables de la renovacion y venta de todos nuestros pro-
ductos en nuestras oficinas y proporcionan atencion a todos nuestros clientes. Dependiendo del nimero de ejecutivos
de piso en una oficina en particular, éstos son supervisados ya sea por un gerente de crédito o por un gerente de su-
cursal. Al 30 de junio de 2007, los ejecutivos de piso recibieron un salario base que represent6 el 13.5% de su com-
pensacion total promedio, asi como comisiones que representaban el 86.5% restante de su compensacion total pro-
medio.

Gerentes de sucursal, gerentes de ventas y gerentes de piso. Nuestros gerentes de sucursal son responsables
de la operacion de cada una de las oficinas, incluyendo la supervision de los gerentes de ventas y ejecutivos de piso.
A su vez, nuestros gerentes de ventas son responsables de supervisar nuestros promotores de ventas y promotores
independientes de ventas.
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Al 30 de junio de 2007, nuestra fuerza de ventas (promotores de ventas, ejecutivos de piso y promotores inde-
pendientes de ventas) representaban el 87.0% de nuestro departamento de ventas. Dependiendo del tamafio de la
base local de consumidores en un area en particular, en promedio 21 personas del personal de ventas son asignadas a
cada una de nuestras oficinas.

Nuestros promotores de ventas son apoyados por ejecutivos administrativos, asi como por personal administra-
tivo de apoyo en cada una de nuestras oficinas. Los ejecutivos administrativos, gerentes de piso y gerentes de sucur-
sal son responsables de supervisar a los promotores de ventas y ejecutivos de piso, lo que puede implicar visitas a los
clientes, supervision del desembolso de los créditos y proceso de recuperacion, revision de los expedientes de cré-
dito y el desarrollo de las estrategias de ventas a sus oficinas. Al 30 de junio de 2007 también contabamos con nueve
gerentes regionales, cada uno de los cuales es responsable de supervisar las operaciones en nuestras oficinas.

Consideramos que los incentivos financieros para nuestra fuerza de trabajo representa una ventaja competitiva
considerable como resultado de su impacto significativo en la venta de nuestros productos, asi como en nuestros
servicios a clientes y la calidad de la cartera de crédito.

La siguiente tabla muestra informacion relacionada con la compensacion total promedio de nuestro personal de
ventas (excluyendo promotores independientes de ventas, que no son nuestros empleados y no reciben un salario
base) para los seis meses terminados el 30 de junio de 2007.

Salario base Comisiones
(en Pesos de poder (en Pesos de poder
adquisitivo % de compensacion adquisitivo % de compensacion
al 30 de junio del 2007) total promedio al 30 de junio del 2007) total promedio
Promotores de ventas ................coevveeeennnen.. 1,538 29.9% 3,602 70.1%
Promotores de ventas CrediConstruye ....... 1,538 29.1% 3,742 70.9%
Ejecutivos de piso ....c.eoveeeeeieceieiecee 1,538 13.5% 9,879 86.5%

Fuente: Informacion de la Emisora.

Al 30 de junio de 2007, la comisién promedio pagada a nuestros promotores independientes de ventas ascendid
a $2,198.

La siguiente tabla muestra la composicion de nuestra fuerza de ventas al 30 de junio del 2007.

Categor ias NUmer o de Per sonal

Promotores de Ventas ............cooveeeeevieeeiiveeeeeneeeennenn. 1,337

Ejecutivos de piso .....ccceceeveeeieniennenne 258
Promotores independientes de ventas ............cc.c.c..... 685
TOLAL oo 2,280

Fuente: Informacion de la Emisora.
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Mercadotecnia

Nos beneficiamos del hecho de que la mayoria de nuestros clientes son recomendados por nuestros clientes, re-
duciendo nuestra necesidad de dedicar recursos significativos a mercadotecnia, publicidad y propaganda. Le damos
publicidad a nuestros productos utilizando métodos especializados y canales de mercadotecnia los cuales considera-
mos maximizan nuestra capacidad de atraer nuevos clientes de entre nuestros mercados de manera efectiva y efi-
ciente. Estos métodos incluyen:

¢ propaganda mediante perifoneo en ciertas comunidades, lo cual implica utilizar un vehiculo equipado con
altavoces que da difusion a mensajes grabados por nuestro personal local de ventas, mientras que el vehiculo
transita por las calles;

¢ distribucién de panfletos en areas con alta concurrencia de peatones, tal como centros comerciales y merca-
dos publicos; y

¢ contacto de puerta en puerta por parte de nuestros promotores de ventas con posibles clientes.

Nuestro presupuesto de mercadotecnia es controlado y definido por nuestro departamento comercial ubicado
en nuestras oficinas corporativas. Una porcion del presupuesto de mercadotecnia se asigna a cada una de nuestras
oficinas con base al promedio ponderado de la totalidad de su cartera asi como estrategias de mercado local y
nacional. Las estrategias locales usualmente dependen de los resultados individuales de cada oficina, asi como de
la presencia y fuerza de la competencia local. En el 2006 gastamos $21.1 millones en mercadotecnia y publici-
dad, lo cual representa el 5% del total de gastos de operacién y 1.5% del total de nuestros ingresos por intereses
del 2006. Durante el primer semestre terminado el 30 de junio del 2007 gastamos $13.2 millones en mercadotec-
nia y publicidad, lo cual representa el 1.5% del total de nuestros ingresos por intereses en los primeros seis meses
del 2007 y 6.6% del total de gastos de operaciéon en el mismo periodo.

I nstalaciones Operativas

Nuestro centro de operaciones ubicado en la ciudad de Leon integra el Centro Nacional de Captura, o CENCA,
el Centro de Atencion Telefonica, nuestro Sistema Integral de Analisis de Crédito o SIAC y el Centro Nacional de
Soporte Técnico.

Nuestro centro de operaciones es responsable de llevar a cabo las verificaciones telefonicas de las solicitudes de
crédito a través de un centro de atencion telefonica. Este centro de atencion telefonica es también responsable de
contactar a nuestros clientes cuando la solicitud de crédito haya sido autorizada y para ciertas actividades de cobran-
za. Dados nuestros eficientes sistemas tecnologicos, los cuales fueron redisefiados durante la primera mitad del 2007,
durante el mes de junio del 2007, el 82% de las solicitudes fueron procesadas dentro de las 48 horas siguientes a la
fecha en la que fueron recibidas. Actualmente contamos con 257 estaciones de trabajo asignadas al proceso de co-
branza y en las que trabajan 616 agentes en tres turnos por dia. Adicionalmente contamos con 107 estaciones de tra-
bajo dedicadas al CENCA, SIAC y Soporte Técnico.

El CENCA es un centro nacional de captura de documentos. Se crea una copia digital de cada solicitud presen-
tada en cualquiera de nuestras oficinas y la informacion es incluida en el sistema. La informacion recibida es dividi-
da entre datos e imagen a fin de facilitar la revision y captura de cada solicitud.

El SIAC es un centro de analisis de documentos responsable de revisar las solicitudes de crédito junto con su
documentacion soporte asi como de verificar la capacidad de pago de los solicitantes. La solicitud es posteriormente
analizada a través de un sistema de evaluacion de créditos de conformidad con el cual a cada solicitud le es asignada
una entre cuatro categorias de riesgo. Véase “—Monitoreo y Cobranza.”
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En marzo de 2007, iniciamos la construccion de nuestro nuevo centro de operaciones de la ciudad de Aguasca-
lientes y esperamos que dicho centro de operaciones inicie sus actividades en el 2008. El centro de operaciones en
Aguascalientes estard equipado con mas de 650 estaciones de trabajo y tendra capacidad para acomodar a mas de
1,400 agentes, duplicando la capacidad de nuestro actual centro de operaciones en la ciudad de Leon.

Solicitud y Aprobacion de Crédito

Nuestros procesos de solicitud y aprobacion de créditos han sido disefiados a fin de minimizar los costos de ope-
racion, asi como para hacer mas eficiente la administracion de riesgo. Ambos procesos aprovechan una plataforma
de tecnologia avanzada en la cual hemos invertido fuertemente en los tltimos diez afios.

Nuestro proceso de aprobacion y desembolso de créditos se encuentra separado de nuestro proceso de cobro de
créditos. Durante la etapa de solicitud, utilizamos un sistema de calificacion para cada solicitud de crédito, la cual es
evaluada periddicamente contra nuestras politicas crediticias y objetivos de negocio. La metodologia de calificacion
asigna valores especificos a variables claves como lo son las caracteristicas sociodemograficas de nuestros clientes y
su historial crediticio en el burd de crédito, transformando dichos valores en una calificacion, lo cual nos permite
aprobar o rechazar con mayor precision las solicitudes de crédito. Este proceso incluye la verificacion de informa-
cion a través de bases de datos externas e internas.

El proceso de aprobacion para cada uno de nuestros productos crediticios, implica diversas etapas, las cuales se
describen a continuacion.

Eficients Proceso de Cobranza Basado en Tecnologia de Punta

Bdquisicion de Bprobacidn del Monitoreo de Recuperacidn de
Nuewos Clientes Crédito Cliertes los Créditos
Existertes
P “Back office” sélide,
que procesa

P Las Sucursales informacion del P “Software” P “Call center”
estan equipadas cliente al sisterna - sofisticada para automatizado ¢on
con “scanners”, 92,000 andlisis de monitoren de operaderaz
‘midemns"y FOAs cradita pagos ¥ monitoreo atamente
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Recopilacion de Informacion. Una vez que el cliente ha decidido solicitar un crédito de nosotros, nuestro
equipo de ventas recaba del cliente informacion basica y cuantitativa a fin de determinar sus posibilidades para llevar
acabo los pagos del crédito. Subsecuentemente, el personal responsable de verificar la informacion recaba informa-
cion adicional como por ejemplo copia de la identificacion oficial del solicitante, fotografias y coordenadas de posi-
cionamiento global (GPS) de la vivienda del solicitante. Posteriormente, se recopila informacion adicional cualitati-
va con el fin de evaluar la posibilidad de pago del solicitante, asi como la reputacion que mantiene el solicitante en
su comunidad y su situacion laboral. Ademas, para ser elegible para el crédito, el solicitante debera residir o trabajar
dentro de una zona autorizada con base en su cercania a una de nuestras oficinas.
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Para la mayoria de nuestros clientes potenciales, no existe informacion cuantitativa relevante, tales como infor-
macion financiera y/o reportes de burd de crédito. Sin embargo, con informacion disponible somos capaces de de-
terminar los ingresos de cada cliente hasta un grado considerable.

Transferencia de Informacién y Procesamiento. Toda la informacion recibida de un solicitante es digitaliza-
da en la oficina y enviada a nuestro centro de operaciones para su captura en nuestro sistema CENCA. Este proceso
le permite a nuestro equipo de ventas enfocarse en su objetivo principal que es atraer nuevos clientes, reducir el
tiempo para procesar las solicitudes de crédito y minimizar errores en la captura de datos. Al 30 de junio del 2007,
contabamos con 44 personas que trabajan en tres turnos de 7 a.m. a 10 p.m. seis dias a la semana, responsables de la
captura de informacion de la solicitud de crédito en nuestro sistema CENCA. A través del CENCA procesamos aproxi-
madamente 80,000 solicitudes al mes.

Andlisis de informacion y aprobacion de crédito.  Una vez que la informacién es digitalizada y puesta a dis-
posicion a través del CENCA, ésta es analizada por nuestros analistas documentales en el SIAC. La solicitud es pos-
teriormente analizada a través de un sistema de valuacion de crédito de conformidad con el cual cada solicitud es
clasificada en una de las cuatro categorias de riesgo. Los siguientes son los cuatro posibles resultados de nuestro
analisis de crédito y proceso de aprobacion con base en el sistema de valuacion.

+ Bajo riesgo;
¢ Bajo a mediano riesgo;
¢ Mediano a alto riesgo; y

+ Alto riesgo.

Si la solicitud es clasificada como de bajo riesgo, la solicitud es aprobada automaticamente. Si la solicitud es
clasificada como de alto riesgo, es rechazada automaticamente. Si los resultados de la evaluacion colocan a la soli-
citud bajo alguna de las otras dos categorias de riesgo, se lleva a cabo tanto una verificacion telefonica como una
visita en persona.

Una vez aprobada la solicitud de crédito, el solicitante es contactado por nuestro centro de operaciones. En caso
de que una solicitud sea rechazada, esta informacion es comunicada personalmente al solicitante a través de nuestros
promotores de ventas. Al 30 de junio del 2007, contabamos con 75 analistas de crédito trabajando en tres turnos de
7 a.m. a 10 p.m. seis dias a la semana. Con la asistencia de nuestro sistema SIAC, procesamos aproximadamente
91,000 solicitudes por mes, de las cuales un promedio de 36.1% son rechazadas.

Desembolso del crédito. Créditos, salvo los créditos CrediConstruye, son otorgados al deudor en efectivo
(para créditos menores a $3,000) o por medio de cheque (para créditos mayores a los $3,000) los cuales pueden ser
cobrados en bancos comerciales con los cuales mantengamos una relaciéon comercial. Todos los deudores necesitan
firmar un contrato de crédito junto con un pagaré. Los créditos CrediConstruye son desembolsados en forma de vales
canjeables por materiales de la construccion, los cuales son redimibles en ciertos establecimientos. Nuestra politica
es de no reestructurar los créditos, por tanto, no se permiten realizar cambios a los términos y condiciones originales
del crédito.
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Servicio al Clientey Soporte

Consideramos que nuestras capacidades de atencion al cliente y el nivel del servicio que ofrecemos es un ele-
mento clave para nuestra estrategia de ventas. A junio de 2007, nuestro centro de operaciones en la ciudad de Leodn,
contaba con aproximadamente 616 agentes trabajando, en tres turnos, disponibles para hablar con posibles clientes y
revisar junto con ellos sus solicitudes, incluyendo 22 agentes dedicados exclusivamente a la atencion a clientes. Para
los primeros seis meses terminados el 30 de junio del 2007, el promedio total mensual de volumen de llamadas reali-
zadas a nuestro centro de operaciones de Ledn fue de aproximadamente 1.4 millones. También estamos en proceso
de desarrollar un centro adicional de operaciones el cual estara localizado en la ciudad de Aguascalientes y contara
con capacidad para acomodar 1,400 agentes. Anticipamos que el nuevo centro de operaciones comenzara operacio-
nes el primer semestre del 2008.

Adicionalmente, cada una de nuestras oficinas cuenta con una linea telefonica directa para proporcionar al
cliente acceso a nuestro centro de operaciones, mejorando el servicio para los clientes que visitan una oficina.

Monitoreo y Cobranza

Nuestro proceso de cobranza monitorea individualmente cada uno de los créditos que otorgamos, los cuales son
clasificados dependiendo del nivel de riesgo que representen. Esta metodologia esta basada en una revision periodi-
ca, un analisis de nuestra cartera de crédito y una clasificacion de nuestros deudores en una de tres categorias de
riesgo (baja, mediana y alta) basada principalmente en una estimacion de riesgo de incumplimiento de cada crédito.
Dichas clasificaciones estan basadas en el retraso en pagos de dichos créditos. Cada producto es administrado, mo-
nitoreado y cobrado individualmente.

Cobranza

Los pagos de los créditos son realizados por nuestros clientes directamente en las oficinas. Contamos con una
sofisticada plataforma tecnologica basada en Internet la cual nos permite monitorear constantemente el desempefio
de la cartera, tanto en conjunto como individualmente y en base a los productos. Monitoreamos activamente las ten-
dencias de desempefio de la cartera para administrar el riesgo y nos enfocamos en tomar medidas preventivas cuando
es necesario. Véase “[] Tecnologia de la Informacion”.

Hemos desarrollado un proceso avanzado de cobranza compuesto de dos etapas. La primera etapa consiste en la
determinacion en la calificacion de riesgo del crédito tan pronto como el retraso en el pago ocurra. Dependiendo de
la calificacion asignada a una cuenta en particular, determinamos el nivel de seguimiento que sera necesario.
Los clientes que son considerados como de alto riesgo se encuentran sujetos a procesos preventivos de cobranza,
tales como llamadas para recordarles la realizacion de pagos. En caso de retraso en un pago, contactamos a nuestros
clientes por correspondencia y llamadas telefonicas a través de nuestro centro de operaciones para informarles el
atraso o falta de pago del crédito. Adicionalmente, en caso de incumplimiento de pago y después de que una califi-
cacion de riesgo haya sido asignada a una cuenta en particular, procedemos a cobrar todas las cantidades debidas
conforme al crédito.

La segunda etapa de nuestro proceso de cobranza consiste en visitas al domicilio o lugar de trabajo del cliente.
Esta etapa implica actividades adicionales enfocadas a persuadir al cliente a pagar saldos vencidos antes de que se
demande el pago inmediato del crédito. Los esfuerzos de cobranza se intensifican entre mas tiempo pase sin que el
deudor realice sus pagos. En caso de que el pago retrasado no sea realizado, nuestros agentes de cobranza estan au-
torizados para llevar a cabo negociaciones directas con el deudor moroso consistentes en la bonificacion de intereses
moratorios y gastos de cobranza; sin embargo, de conformidad con nuestra politica de no reestructuracion de crédi-
tos, éstos no se encuentran autorizados para ofrecer o aprobar cambios a los términos y condiciones originales del
crédito. Se lleva a cabo esta etapa del proceso de cobranza hasta que el pago del crédito cumple 90 dias de atraso.
A partir de ese momento, dicho crédito es clasificado como “vencido”, deja de devengar intereses y se registra un
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estimacion preventiva para riesgos crediticios igual al 125% del saldo e intereses devengados no pagados hasta ese
momento. Si un crédito permanece no pagado después de 180 dias, éste se castiga. Los créditos castigados se vuel-
ven sujetos de consideracion para llevar a cabo otras acciones al respecto, incluyendo la venta de dicho crédito a
descuento a terceros. Desde la fecha en que un crédito se vuelve vencido hasta que se recupera o es vendido a des-
cuento, intentamos cobrar el monto de dicho crédito en la forma que se detalla anteriormente. No iniciamos acciones
judiciales para la recuperacion de créditos vencidos.

Cargamos mensualmente una tasa de interés moratorio que es 1.5 veces la tasa de interés ordinaria aplicable a
un crédito. Asimismo, al cuarto dia siguiente a la fecha en que dicho crédito es exigible, se comienzan a cargar comi-
siones que van de entre los $15 a los $135 por gastos y costos de cobranza. Al 30 de junio del 2007, las comisiones
por cobranza representaban el 117.3% de nuestra cartera vencida. Adicionalmente, las comisiones por cobranza
contribuyeron aproximadamente un 9.8% de los ingresos netos de operacion para los primeros seis meses terminados
el 30 de junio de 2007.

Las acciones que tomamos para obtener el pago de los créditos varian dependiendo de la categoria de riesgo

asignada al crédito y los dias que tiene de vencimiento. La siguiente tabla muestra los pasos basicos que tomamos
para lograr el cobro de nuestros créditos.

Procesos Adecuados de Recuperacidn de Créditos Desarrollado Intermarmente

| Ejecucion Centralizada ||| Ejecucién Fisica |
|
Sagmentacio Etapa Etapa Etapade Etapa de Etapa Final Etapa
n por Riesgo Praventiva irformativa Byiso Recuperacion Terminal
correctiva
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Tecnologia de la I nformacion

Las responsabilidades de nuestro departamento de tecnologia de la informacion incluyen el desarrollo y mante-
nimiento de sistemas propios de informacion e infraestructura, administracion y control de nuestras bases de datos y
proporcionar asistencia técnica a nuestra fuerza de trabajo relacionada con nuestros sistemas.

Inteligencia del Negocio. Contamos con un sistema unico de inteligencia de negocio mediante el cual tenemos
acceso en linea a una amplia variedad de informacion financiera y de operacion relacionada con nuestros créditos y
deudores, incluyendo, sin limitar, fotografias digitales de las viviendas de nuestros clientes y sus expedientes de cré-
dito. Esta informacion nos permite administrar y monitorear eficientemente al cliente, su informacion de pago, el
estado del proceso de cobranza y la variedad de otras claves métricas y estadisticas sobre el historial crediticio con
el que cuentan nuestros deudores. Bajo este sistema, el cual fue desarrollado internamente, los usuarios se conectan a
través de 2,000 computadoras y adicionalmente 1,700 usuarios pueden acceder al sistema a través de dispositivos
personales computarizados portatiles.

Consideramos que nuestro sistema de tecnologia de la informacidon nos permite rapida y eficientemente
(i) realizar ajustes a las politicas de crédito, (ii) dar seguimiento y analizar el comportamiento crediticio de nuestros
clientes (iii) tomar decisiones informadas acerca de nuestros nuevos productos para comercializar y desarrollar di-
chos productos, y (iv) para optimizar la aprobacion del crédito y el proceso de cobranza.
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Oficina de Respaldo. Nuestras oficinas se encuentran equipadas con equipos computarizados portatiles, esca-
ners, mdédems y conexiones a Internet para transmitir rapidamente a nuestro centro de operaciones la informacion del
cliente relativa al proceso de aprobacion del crédito. También contamos con una oficina de respaldo para capturar la
informacion del cliente en el sistema, asi como con un sofisticado sistema de evaluacion crediticio. Nuestro centro de
operaciones en la ciudad de Ledn para la verificacion de la informacion de empleos, actividades de cobranza y tele-
marketing hicieron un promedio de 1.4 millones de llamadas al mes durante los primeros seis meses de 2007. Adi-
cionalmente, nuestro equipo de verificacion fisica se encuentra equipado con camaras digitales y dispositivos GPS a
fin de verificar los domicilios y otra informacién. Ademas contamos con sofisticados programas de informatica que
nos permiten monitorear los pagos de los clientes y tomar las acciones apropiadas en relacion con pagos atrasados o
pagos faltantes de créditos. También contamos con un centro de operaciones con operadores calificados que asisten a
la cobranza de créditos vencidos.

Todos nuestros sistemas han sido desarrollados internamente y disefiados acorde a nuestras necesidades y obje-
tivos especificos, lo que nos distingue de la mayoria de nuestros competidores. Mantenemos un registro electronico
de todos nuestros créditos en nuestro sistema de administracion de informacion. Estos registros son actualizados
cada vez que el deudor realice un pago y son guardados en el sistema diariamente. Contamos con un centro de admi-
nistracion de informacién interno y un centro de respaldo de informacién ubicado fuera de nuestras oficinas centra-
les. Nuestro centro de administracion de informacion interno procesa nuestras operaciones diarias y nuestro centro
de informacion externo trabaja como respaldo en caso de contingencia. Todos nuestros sistemas se encuentran suje-
tos a estandares de control de seguridad y calidad, que estan a la par de las practicas de la industria.

Generamos un respaldo de la informacion y programas de computo de manera diaria, semanal y mensual y los
enviamos a instalaciones de resguardo administradas por un tercero. También hemos elaborado un plan de contin-
gencia de negocios el cual nos permitiria continuar operando de manera normal en caso de una emergencia, tal y
como un incendio, terremoto o disturbio. A la fecha del presente Prospecto, no nos hemos enfrentado a ninguna con-
tingencia que requiera la implementacion de dicho plan.

Hemos desarrollado sistemas avanzados de tecnologia de la informacion y programas relacionados con nuestras
politicas de informacion y administracion de riesgo. Estos sistemas nos han ayudado a mejorar el servicio a nuestros
clientes, apoyar el crecimiento de nuestra estrategia, fortalecer la calidad y desarrollo de nuestros productos y servi-
cios y reducir satisfactoriamente el costo y tiempo asociado con la aprobacion de créditos y practicas de monitoreo y
cobranza. Consideramos que nuestra eficiencia operativa, administracion de informacién y sistemas de tecnologia
son mas competitivos que aquéllos encontrados en instituciones financieras tradicionales, y nos han diferenciado de
nuestros competidores.

Durante el 2006 invertimos aproximadamente $41.9 millones en mejoras de tecnologia. Adicionalmente, conta-
mos con un sistema para monitorear la administracion de efectivo en cada una de nuestras oficinas y el efectivo que
exceda los $12,000 es depositado en una caja de seguridad y es recopilado tres veces a la semana.

Competencia

Nos enfrentamos a competencia de oferentes de crédito enfocados en los segmentos de bajo ingreso de la pobla-
cion mexicana, particularmente cajas de ahorro, uniones de crédito, cooperativas, proveedores de créditos al consu-
mo y proveedores de créditos informales, sociedades de ahorro y préstamo popular, Sofoles, otras Sofoms, bancos y
otras instituciones financieras que abarcan el sector financiero tradicional en México. Adicionalmente, tenemos
competencia del sector publico, en virtud de que el gobierno mexicano actualmente lleva a cabo sus propios progra-
mas de microfinanciamiento. La mayoria de nuestros competidores enfocan sus operaciones a areas rurales y princi-
palmente a microempresarios con necesidades de capital de trabajo, mientras que nosotros nos enfocamos en areas
urbanas y créditos personales. Véase “Factores de Riesgo —La competencia que constituyen otros proveedores de
microfinanciamiento, bancos e instituciones financieras, asi como los programas sociales estatales, podrian perjudi-
car nuestra rentabilidad y posicion en la industria mexicana del microfinanciamiento.”
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Cooperativas

Este segmento incluye cooperativas locales y regionales, uniones de crédito e instituciones de ahorro y présta-
mo. Existen aproximadamente 800 cooperativas en México, pero el segmento es altamente heterogéneo y fragmenta-
do. Las dos instituciones mayores dentro de este sector son la Caja Popular Mexicana, Sociedad de Ahorro y Prés-
tamo, y la Caja Libertad, Sociedad Cooperativa de Ahorro y Préstamo. La Caja Popular Mexicana estd compuesta
por mas de 50 cooperativas locales y proporciona a sus miembros cuentas basicas de ahorro. La presencia de Caja
Libertad esté limitada a la parte central de México. Ambas instituciones ofrecen a sus clientes créditos al consumo y
contaban al 31 de diciembre de 2006 con 643,659 y 290,328 clientes, respectivamente.

I nstituciones de Microfinanciamiento

Las instituciones de microfinanciamiento proporcionan servicios financieros a los segmentos de bajos ingresos
de la poblacion. Estas instituciones enfocan sus productos y servicios al otorgamiento de lineas de crédito accesibles
a su mercado, ya que, por disposicion de ley, no se les permite ofrecer productos de ahorro. La mayoria de las insti-
tuciones de microfinanciamiento (aproximadamente el 80%) llevan operando menos de ocho afios. El segmento se
encuentra dominado por ONGs tales como la Asociacion ProMujer de México, Asociacion Civil, FINCA México y
Centro de Apoyo al Microempresario (CAME), Institucion de Asistencia Privada.

I nstituciones Financieras

Las instituciones financieras no bancarias tales como otras Sofoles y Sofoms, se enfocan principalmente en ofre-
cer créditos al consumo e hipotecarios a personas fisicas de bajos y medianos ingresos. Actualmente, con base en la
informacion publicada por la CNBYV, aproximadamente 8 Sofoms reguladas y 53 Sofoles operan en México. Adicio-
nalmente de acuerdo a la Condusef, 208 Sofoms no reguladas llevan a cabo operaciones en México. Las institucio-
nes no bancarias mexicanas pueden dedicarse en especifico a ciertas actividades de crédito y las Sofoms y Sofoles
reguladas son supervisadas por las mismas autoridades regulatorias que supervisan a los bancos comerciales, sin
embargo, se les prohibe realizar o dedicarse a una amplia gama de actividades bancarias, incluyendo financiamientos
de comercio exterior, ofrecimiento de cuentas de cheques y celebracion de operaciones en moneda extranjera.
Las Sofoms no reguladas, como nosotros, se encuentran supervisadas inicamente por la Condusef. Crédito Familiar,
S.A. de C.V,, Sociedad Financiera de Objeto Limitado y Banco Azteca, S.A. de C.V. a quienes consideramos nues-
tros principales competidores, ofrecen créditos personales a personas fisicas de bajo y mediano ingreso. Los bancos
también ofrecen microcréditos a personas fisicas de bajo ingreso.

Empleadosy Relaciones L aborales

Aproximadamente el 89.6% de nuestra fuerza laboral total estd compuesta por personas contratadas por dos de
nuestras subsidiarias, Prosefindep y Ejecutivos Santa Fe. Véase “Factores de Riesgo —Bajo ciertas circunstancias,
podriamos estar expuestos a gastos adicionales de caracter laboral”.

Con excepcion de gerentes y ciertos empleados administrativos, al 30 de junio del 2007, el 74.0% de nuestra
fuerza total laboral estaba afiliada a sindicatos con los que tenemos celebrados contratos colectivos de trabajo. Sala-
rios, prestaciones, jerarquias y otros términos son negociados de conformidad con dichos contratos y son ajustados
anualmente. De conformidad con la legislaciéon mexicana, los contratos colectivos de trabajo son renegociados de
manera anual respecto a salarios y cada dos afios respecto a prestaciones. Consideramos que tenemos buenas rela-
ciones laborales con nuestra fuerza laboral y a esta fecha no se ha presentado ninguna huelga.
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La siguiente tabla muestra el nimero de personal de tiempo completo y su clasificacion por actividad principal
para los periodos indicados:

Al 30
dejuniode Al 31 dediciembrede

2007 2006 2005 2004
Operaciones'™) .........co.coovivieeeeeeeeee e 1,483 1,213 954 679
VNAS ..ottt 1,936 1,865 1,498 1,431
CODIANZA ...ttt 2,179 1,883 1,716 1,078
Oficina Central ........cccoceiiiiiiiieneeeeeee e 272 184 160 142
TOLAL o 5,870 5,145 4,328 3,350

() Se considera que todos los empleados del centro de operaciones se encuentran incluidos en el 4rea de operaciones.
Fuente: Informacion de la Emisora.

Adicionalmente, al 30 de junio del 2007 aproximadamente el 26.1% de nuestra fuerza laboral estaba compuesta
por promotores independientes de venta cuya compensacion estaba basada tinicamente en comisiones y otros incen-
tivos financieros con base en las ventas que hayan realizado.

Los empleados del nivel ejecutivo reciben un salario fijo y una compensacion variable, incluyendo un bono
anual. Los gerentes regionales, gerentes de sucursal, gerentes de piso, gerentes de ventas, ejecutivos de piso y pro-
motores de ventas son compensados tanto con un salario fijo como con bonos por desempefio. Los promotores inde-
pendientes de ventas no tienen salario u otras prestaciones y sus comisiones son calculadas con base en el nimero de
créditos originados. Véase “—Nuestras Ventajas Competitivas —Equipo Gerencial Experimentado y Fuerza Laboral
Motivada” y “—Ventas y Mercadotecnia.”

Nuestros promotores de ventas son evaluados trimestralmente con base en metas operativas (principalmente re-
lacionadas con el numero total de créditos originados) y enfatizando el servicio al cliente, y con base en sus resulta-
dos de operacion, pueden percibir un bono por desempefio a principios del siguiente trimestre. En promedio, el bono
de desempeifio del personal de ventas puede llegar a representar el equivalente del 70.1% al 100% de la compensa-
cion total del empleado. Los promotores independientes de ventas no reciben un salario base y son compensados
unicamente con comisiones. Las comisiones pagadas a nuestros promotores de ventas y promotores independientes
de ventas se basan en el nimero de créditos originados. Las comisiones pagadas al personal de cobranza se basan en
el nimero de créditos y montos recuperados. Consideramos que nuestro programa de compensaciones y sistema de
promocion han contribuido a la implementacion exitosa de nuestras estrategias de negocios.

Plan de Opcion de Acciones

Simultaneamente a la Oferta Global, hemos creado un plan de opcion de acciones para nuestros empleados y di-
rectivos. Este vehiculo consiste en dos fideicomisos creados por dos de nuestras subsidiarias, Prosefindep y Ejecuti-
vos Santa Fe, con una institucion de crédito mexicana de conformidad con la legislacion mexicana. La creacion del
plan de opcidn de acciones y del fideicomiso fue aprobado mediante las Resoluciones Unanimes de fecha 18 de oc-
tubre de 2007. La identidad y nimero de los funcionarios y otros empleados que son incluidos como beneficiarios de
nuestro plan de opcidn de acciones no ha sido determinado, pero se seguiran los lineamientos que se describen mas
adelante. Nuestro consejo de administracion espera determinar, con la previa autorizacion del comité de auditoria y
practicas societarias, los beneficiarios del plan y el nimero de acciones que cada beneficiario tendra derecho a com-
prar.
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Este plan permitira a los empleados elegibles adquirir, a través del fideicomiso, acciones representativas de
nuestro capital social. Nuestras subsidiarias, Prosefindep y Ejecutivos Santa Fe aportaran recursos a su respectivo
fideicomiso en forma periddica para cumplir con el plan. Actualmente, anticipamos que los fideicomisos tengan en
su conjunto $35 millones como presupuesto inicial para la compra de nuestras acciones, y en base a los cuales pon-
dréa una postura de compra de Acciones en el contexto de la Oferta en México. Véase “Plan de Distribucion”. Adi-
cionalmente, después de la Oferta Global, se espera que los fideicomisos contintien adquiriendo nuestras acciones,
de tiempo en tiempo, a través de la BMV.

El plan sera ofrecido inicialmente a los funcionarios de los primeros tres niveles jerarquicos de nuestra organi-
zacion, los cuales incluyen directores, subdirectores y gerentes, previéndose un trato general y equivalente para los
funcionarios del mismo nivel jerarquico. Adicionalmente, los miembros del consejo de administracion no podran
participar en este plan. Como regla general en términos de los fideicomisos, hasta en tanto las respectivas acciones
no sean efectivamente adquiridas por los funcionarios correspondientes, el fiduciario votara las acciones dentro del
patrimonio de los fideicomisos en el mismo sentido en que lo haga la mayoria de los accionistas de la Sociedad.

En adicion a estos lineamientos generales, los lineamientos definitivos relacionados con la (i) elegibilidad de los
empleados que podran formar parte de este plan, (ii) asuntos procedimentales relacionados con el ejercicio de dere-
chos conforme al plan, (iii) determinacion de prestaciones de acuerdo al plan, (iv) fondeo del plan, y (v) otros térmi-
nos y condiciones del plan, seran determinados y comunicados al fiduciario por un representante de nuestro consejo
de administracion, con la previa opinién de nuestro comité de auditoria y practicas societarias. En cualquier caso, los
fideicomisos en la adquisicion o enajenacion de nuestras acciones debera en el futuro operar de acuerdo a los linea-
mientos y restricciones establecidos en la LMV.

Capacitacion de Personal

Reconocemos que el éxito de nuestras operaciones finalmente depende en gran medida del nivel del servicio
proporcionado por nuestro personal. Por lo tanto, consideramos los programas de capacitacion de gran importancia a
efecto de asegurar los altos niveles de servicio al cliente. Todos nuestros gerentes de oficinas son capacitados en
nuestro centro de capacitacion en la Ciudad de México y reciben capacitacion adicional en cada una de nuestras ofi-
cinas. Nuestro personal de ventas es capacitado en cada una de nuestras oficinas. Cada miembro de nuestro equipo
de ventas recibe capacitacion y retroalimentacion continua que les ayuda a desarrollar las caracteristicas profesiona-
les y personales necesarias para proporcionar a nuestros clientes la mas alta calidad de servicio. Para ello, contamos
con un equipo multidisciplinario de psicélogos, ingenieros, disefiadores y gerentes involucrados en la capacitacion y
desarrollo de nuestra fuerza laboral.

Todo el personal de nuevo ingreso requiere tomar un programa de capacitacion en aulas en el cual se explica a
detalle nuestra mision, objetivos y operaciones. Adicionalmente todo el personal es evaluado regularmente.

El nuevo personal de ventas recibe en promedio de tres a cuatro dias de capacitacion y aproximadamente diez
dias de capacitacion de campo antes de asumir sus responsabilidades. Durante sus primeras dos a cuatro semanas en
el trabajo, los nuevos promotores de ventas son monitoreados por un supervisor y se les proporciona constante re-
troalimentacion con respecto a su desempefio. Certificamos a nuestro personal después de tres meses a partir de su
contratacion, después de ser evaluados en conceptos basicos presentados durante su capacitacion. Cuando una per-
sona fisica es promovida, proporcionamos capacitacion adicional especifica a su nuevo cargo. Adicionalmente, todos
los miembros de nuestro personal reciben capacitacion dirigida a su desarrollo personal por lo menos una vez al mes.
Buscamos constantemente mejorar nuestros programas de capacitacion y actualmente nos encontramos en el proceso
de instrumentar medidas que hagan nuestros programas de capacitacion mas efectivos y eficientes.

Nuestro personal y promotores independientes de venta reciben actualizaciones continuas con respecto a nues-

tras iniciativas, productos y servicios, a través de correos electronicos internos, publicaciones, boletines, mensajes de
la administracion y mensajes mensuales de nuestro Director General.
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Propiedadesy Arrendamientos

Nuestras oficinas corporativas en la Ciudad de México, asi como nuestro centro de operaciones en la ciudad de
Leon se encuentran ubicados en bienes inmuebles arrendados. Al 30 de junio de 2007, también contabamos con ofi-
cinas de servicio con un area total de 35,439 metros cuadrados, los cuales ocupamos en calidad de arrendatarios.
El promedio de tamafio de nuestras oficinas de servicio varia de entre los 30 metros cuadrados a los 1,346 metros
cuadrados. El tamafio promedio de nuestras oficinas de servicio es de aproximadamente 285 metros cuadrados. Asi-
mismo, seremos propietarios del nuevo centro de operaciones en la ciudad de Aguascalientes de conformidad con los
acuerdos descritos en “—Contratos Relevantes —Contrato de Compraventa de Terreno Conexia y Nacional Finan-
ciera, S.N.C.”

Para mayor informacion, véase “—Seguros” mas adelante.

Propiedad I ntelectual

Adicionalmente a otra propiedad intelectual, tales como derechos de autor y licencias, al 30 de junio del 2007
somos propietarios de ocho nombres comerciales y marcas, incluyendo CredInmediato, CrediEstudio, CrediProyec-
to, CrediPopular, Club Credlnmediato, Financiera Independencia, CrediMama4, y Linea de Crédito CredInmediato,
todos registrados ante el Instituto Mexicano de Propiedad Intelectual.

Seguros

Mantenemos polizas de seguros que son usuales y comunes para compafias que operan en nuestra industria, in-
cluyendo el seguro disefiado especificamente para instituciones financieras. En adicion al seguro de responsabilidad
civil derivada del ejercicio profesional, mantenemos polizas de seguro que cubren nuestros activos fijos, equipos y
propiedades arrendadas y que nos protegen en caso de desastres naturales o dafios causados por terceros. Conside-
ramos que nuestras polizas de seguro son adecuadas y cubren todas nuestras necesidades.

Procedimientos Judiciales

En ciertas ocasiones nos vemos involucrados en ciertos procedimientos judiciales no descritos en el presente
Prospecto, los cuales son incidentales al curso normal de nuestro negocio. No consideramos que el resultado de
cualquiera de dichos procedimientos, en caso de que su resultado sea adverso a nuestros intereses, pueda llegar a
tener un efecto sustancial adverso en nuestra condicion financiera, flujo de efectivo o resultados de operacion.
Actualmente no mantenemos reservas para litigios en virtud de que nuestra administracion considera, en base a la
asesoria proporcionada por nuestros abogados, que pérdidas sustanciales no son probables. Asimismo, no estamos
sujetos a ningin procedimiento de concurso mercantil ni en un incumplimiento general de nuestras obligaciones,
segun dicho término se define en la Ley de Concursos Mercantiles.

Politicas Ambientales

A esta fecha, no contamos con ninguna politica ambiental especifica.
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Contratos Relevantes

A continuacion se presenta una descripcion de los contratos que nuestra administracion considera que son rele-
vantes para nosotros.

Contrato de Compraventa de Terreno Conexia y Nacional Financiera, S.N.C.

El 25 de julio de 2006, nuestra subsidiaria Conexia celebr6 un contrato de compraventa con reserva de dominio con
un valor de $928,564 con Nafin, como fiduciario del fideicomiso de Desarrollos Industriales de Aguascalientes, para
la adquisicion del terreno para la construccion del nuevo centro de operaciones en la ciudad de Aguascalientes.
De acuerdo a dicho contrato, pagamos $39,059 en la fecha de celebracion del contrato y estamos obligados a realizar
24 pagos mensuales adicionales de principal e intereses hasta su fecha de vencimiento, esto es, julio de 2008.
Asimismo y de acuerdo con los términos del contrato, obtuvimos la posesion del terreno y Nafin, como fiduciario del
fideicomiso de Desarrollos Industriales de Aguascalientes, permanece como propietario del terreno hasta que pa-
guemos el total de nuestras obligaciones conforme al contrato.

Linea de Crédito Revolvente con HSBC

E128 de octubre de 2005, celebramos un contrato para una linea de crédito con HSBC por la cantidad de $1,500
millones. El 10 de enero de 2006 y el 26 de abril de 2007, dicho contrato fue reformado para, entre otras cosas, in-
crementar el monto de la linea de crédito a $2,000 millones. Véase “Comentarios y Analisis de la Administracion
Sobre los Resultados de Operacion y Situacion Financiera de la Emisora —Liquidez y Recursos de Capital”.

Al 30 de junio de 2007, nos encontrabamos al corriente en nuestros pagos de principal e intereses conforme a
este contrato.

Lineas de Crédito con SHF

El 1 de agosto de 2005 y 4 de mayo de 2007, celebramos contratos para dos lineas de crédito con SHF por un
monto total de $30 millones y $180 millones respectivamente. Véase “Comentarios y Analisis de la Administracion
Sobre los Resultados de Operacion y Situacioén Financiera de la Emisora —Liquidez y Recursos de Capital”.

Al 30 de junio de 2007, nos encontrabamos al corriente en nuestros pagos de principal e intereses conforme a
este contrato.

Para mayor informacidn sobre contratos relevantes véase “Comentarios y Analisis de la Administracién Sobre
los Resultados de Operacién y Situacion Financiera de la Emisora —Obligaciones Contractuales y Compromisos
Comerciales”, “Comentarios y Andlisis de la Administraciéon Sobre los Resultados de Operacion y Situacion Finan-
ciera de la Emisora —Liquidez y Recursos de Capital —Préstamos Bancarios y de Otras Entidades” y “Informacion
Financiera Seleccionada”.
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SUPERVISION Y REGULACION DE CIERTASENTIDADES FINANCIERAS
EN EL MERCADO MEXICANO

Sofoles

En 1993, el Congreso Mexicano promulgé reformas a la Ley de Instituciones de Crédito y autorizo la creacion
de las Sofoles, motivado por la escasez de financiamiento disponible y el aumento en |as tasas de interés. Las nuevas
disposiciones se publicaron en el DOF el 23 de diciembre de 1993.

Las Sofoles llevan a cabo Unicamente actividades para el otorgamiento de crédito con fondos que obtienen de
diversas fuentes, entre las que se incluyen ofertas de val ores en los mercados de capital mexicanos, inversion privada
y préstamos de fomento nacionales o extranjeros. A diferencia de los bancos, una Sofol no estd autorizada para
aceptar depdsitos del publico y puede prestar servicios financieros Unicamente a un sector industrial o comercial en
particular, incluyendo créditos personales, hipotecas para viviendas de interés social, financiamiento para laindustria
de la construccién y automotriz, financiamiento corporativo, bienes de transporte, industrias pequefias y medianas y
el sector agricola. Su mercado son los sectores de bajo a mediano ingreso de la economia y otorgan financiamiento
principalmente al sector de la vivienda.

Las Sofoles son reguladas y vigiladas por la SHCP, la CNBV y Banxico. Ademaés, son supervisadas por la Con-
dusef en lo que respecta a la proteccién del usuario de servicios financieros. En la actualidad operan aproximada-
mente 50 Sofoles en el mercado financiero mexicano.

Sofoms

En 2006, en un esfuerzo por ampliar las actividades crediticias de las Sofoles y desregular parcialmente al sec-
tor, el Congreso mexicano promulgd otras reformas que llevaron a la creacién de las Sofoms. Estas modificaciones,
publicadas en el DOF el 18 de julio de 2006, también introdujeron cambios a las disposiciones de varias leyes, las
gue incluyen, entre otras, la Ley de Instituciones de Crédito, la LGOAAC, la Ley de Inversion Extranjera, la Ley
para Regular Agrupaciones Financieras, y el Codigo Fiscal de la Federacion.

Las Sofoms son entidades financieras que de manera regular y profesional otorgan financiamiento al publico en
todos los sectores econémicos y realizan actividades relacionadas con factorgje o arrendamiento financiero.
Una Sofom no puede aceptar depdsitos y no presta servicios de ahorro. Las Sofoms no requieren autorizacién del
gobierno federal para operar.

Ademas, en lo que se refiere ala estructura de capital de las Sofoms, no existen restricciones respecto a la parti-
cipacién de capital extranjero, con lo que se espera lograr un aumento en la competencia y la participacion de insti-
tuciones financieras extranjeras.

Las Sofoms que son afiliadas de bancos mexicanos privados o publicos o sociedades controladoras de grupos fi-
nancieros gque incluyen un banco, deben incluir en su denominacion la expresion “entidad regulada’ o la abreviatura
“E.R.” Una Sofom sera considerada afiliada de una institucion de crédito o sociedad controladora de grupo financie-
ro que incluya a un banco si: (i) la sociedad mexicana controladora de grupo financiero que incluya a unainstitucion
de crédito tiene participacion en el capital de la Sofom, (ii) una institucion de crédito mexicana posee mas del 20%
del capital social dela Sofom, o (iii) dichainstitucién de crédito controla la asamblea de accionistas o tiene derecho
a designar a la mayoria de los miembros del consegjo de administracion de la Sofom. Ademés, s cualquier persona
controla o0 posee una mayoria de las acciones tanto de unainstitucion de crédito como de una Sofom, entonces dicha
Sofom estara sujeta a regulacion gubernamental. Las Sofoms reguladas son controladas y supervisadas por la CNBV
y, por lo tanto, estén sujetas a algunos de los mismos requisitos a los que los bancos estan sujetos incluyendo, requi-
sitos de adecuacion de capital, obligaciones de reporte, normas de operacion respecto de partes relacionadas, entre
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otros. Si la participacion de HSBC México (o cualquier otra entidad que cumpla los criterios establecidos en el pre-
sente) en nuestro capital social 0 nuestras asambleas de accionistas se gjusta a estos criterios, las normas que rigen a
las Sofoms reguladas nos seria aplicable. Véase “Factores de Riesgo —La adquisicion de cierto porcentaje de nues-
tro capital social por parte de ciertas entidades pueden aumentar nuestra carga regulatoria y/o afectar negativamente
nuestros resultados de operacion y posicion financierd”.

Todas las demés entidades que no cumplan los requisitos para operar como Sofoms reguladas y realicen profe-
sional y regularmente actividades de crédito, arrendamiento financiero o factoraje deben agregar la expresion “enti-
dad no regulada’ o E.N.R. a su denominacion. Las Sofoms no reguladas no estan sujetas a control o supervision de
laCNBV. No obstante, sus actividades seran supervisadas por la Condusef, el organismo de gobierno responsable de
la proteccion y defensa de |os usuarios de servicios financieros, servicios de arrendamiento financiero y factoraje que
ofrecen las Sofoms, de conformidad con los términos de la Ley de Proteccién y Defensa del Usuario de Servicios
Financieros. La Condusef también esta facultada para hacer recomendaciones a la Sofoms en relacion ala forma en
que las tasas de interés, comisiones y otros costos adicionales asociados a los créditos se dan a conocer a sus clien-
tes, y para verificar, con respecto a los créditos garantizados, el cumplimiento de las disposiciones de la Ley de
Transparencia.

LaLey de Transparencia entr6 en vigor €l 15 de junio de 2007. Esta ley regula, entre otros, las comisiones que
cobran a sus clientes algunas ingtituciones financieras, incluidas las Sofoms no reguladas. El objetivo de la ley es
garantizar latransparenciay efectividad de los sistemas utilizados por las entidades financieras, incluidas las Sofoms
no reguladas, y la proteccion de los usuarios.

La Condusef tiene competencia sobre las Sofoms y es responsable de asegurarse que las Sofoms no reguladas
cumplan sus obligaciones conforme a la Ley de Transparencia. A la fecha de este Prospecto, estas obligaciones no
estén vigentes. Estas obligaciones incluyen:

+ presentar ante Condusef la lista de comisiones (y cualesquiera de sus reducciones) que una Sofom pretende
cobrar a sus clientes, y proporcionar simultaneamente a los clientes informacion sobre los montos y la forma
de pago de esas comisiones mediante folletos, listas o carteles colocados en las sucursales de la Sofom y en
formato electronico en Internet si la Sofom cuenta con pagina web;

+ notificar alos clientes de cualquier nueva comision o el aumento de las comisiones al menos 30 dias antes de
la fecha en que los cambios surtan efectos. Si los clientes no estan de acuerdo con los nuevos montos de las
comisiones, tienen derecho aterminar su contrato;

+ entregar a la Condusef € formato estandar de los contratos de adhesién que hayan de celebrarse con los
clientes de la Sofom (redactados de acuerdo con los lineamientos de la Condusef); y

+ entregar alos clientes un estado de cuenta de los créditos, y/o financiamientos u operaciones, |os que deben
incluir retiros (es decir, tarjetas de déhito, tarjetas de crédito, cheques, etc.). Los clientes pueden determinar
s desean recibir o tener acceso a la informacion mediante otros medios, incluido € Internet. Los estados de
cuenta se elaboraran de acuerdo con las reglas de la Condusef.

Asimismo, la Ley de Transparencia dispone que las Sofoms no reguladas deberan calcular e informar a sus
clientes el Costo Anual Total o CAT aplicable, que es el costo de financiamiento anual de los créditos y financia-
mientos expresado en como porcentaje y representa el monto total de los costos y gastos inherentes a la operacién.
Banxico es responsable de establecer, mediante disposiciones de carécter general, la metodologia para calcular el CAT,
el tipo de crédito y financiamiento alos cuales se aplica, y los montos de los créditos para los cuales es aplicable.

Finalmente, la Condusef es responsable de emitir disposiciones de caracter general en materia de publicidad
aplicables alas Sofoms no reguladas cuando promueven créditos y/o financiamientos que incluyen disposiciones de
efectivo. A lafecha de este Prospecto, estas disposiciones de caracter general no han sido emitidas por la Condusef.
Adicionalmente, la Condusef puede suspender a su discrecién, cualquier publicidad que implique inexactitud o com-
petencia desleal.
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En caso que se emitan las disposiciones contempladas por €l articulo 95 Bis de laLGOAAC, las Sofoms estaran
obligadas a: (i) establecer medidas y procedimientos para prevenir y detectar actos, omisiones u operaciones que
puedan favorecer ala comision de un ddlito, (ii) presentar ante la SHCP reportes en relacion con, entre otras cosas,
actos u operaciones con clientes o funcionarios, miembros del consejo, gerentes, empleados y mandatarios de la so-
ciedad, respecto de posibles comisiones de delitos, y (iii) establecer e instrumentar procedimientos de “conoce a tu
cliente” afin de reunir informacién y documentacién al abrir cuentas, lineamientos para salvaguardar la informacion
del cliente, y la capacitacion interna en las Sofoms. Las Sofoms deben mantener la informacion y documentacion de
los clientes por a menos 10 afos. A la fecha de este Prospecto, no se han emitido disposiciones en materia de lavado
de dinero.

También se prohibe alas Sofoms revelar cualquier clase de informacién de los clientes a personas fisicas o auto-
ridades de gobierno, salvo a aquéllas expresamente autorizadas por las leyes aplicables.

La SHCP dej6 de emitir autorizaciones para la constitucion de nuevas Sofoles en la fecha de publicacién de las
reformas de las Sofoms (salvo en el caso de aquéllas ya en proceso de tramitacion). Todas |as autorizaciones paralas
Sofoles vigentes terminaran automaticamente el 19 de julio de 2013. Por lo tanto, en o antes de esa fecha, y para
evitar que las Sofoles se disuelvan o liquiden, éstas tienen la opcion de transformarse a Sofom mediante la modifica-
cién de sus estatutos a fin de cambiar su objeto social, incluir las actividades de las Sofoms, eliminar cualquier refe-
rencia que las identifique implicita o explicitamente como Sofol, y presentar estas modificaciones ante la SHCP.

Buro6sde Crédito en México

Los burds de crédito son instituciones financieras autorizadas por la SHCP, previa revision de Banxico y la
CNBYV, que recopilan, administran, entregan y revelan informacion con respecto a historia crediticio de personas
fisicas y morales. Conocidas oficialmente como Sociedades de Informacion Crediticia, € proposito de los burds de
crédito es brindar servicios destinados a minimizar €l riesgo crediticio y entregar informacion acerca de historial
de pago de personas fisicas y morales a fin de promover un mejor cumplimiento en materia de crédito. Las normasy
reglamentos aplicables a los burds de crédito estan contenidas en la Ley de Regulacion de Sociedades de Informa-
cién Financieray en € articulo 8, fraccion VI, de la Ley de Inversion Extranjera. Los burds de crédito son supervi-
sados por la SHCP, laCNBYV, la Condusef y Banxico.

Actualmente, las oficinas de informacion crediticia en México prestan tres clases de servicios: (i) informacion
crediticia de personas fisicas, (ii) informacion crediticia respecto de personas fisicas y morales con actividad empre-
sarid, y (iii) informacién acerca del comportamiento crediticio del sector no bancario en México. Cada buré de cré-
dito mantiene una base de datos que incluye informacion actual e histérica acerca del comportamiento crediticio de
los consumidores. Los burds de crédito deben mantener esta informacion durante 84 meses en el caso de las personas
fisicas e indefinidamente en el caso de las personas morales. Se reporta informacidn sobre personas fisicas 0 morales
cuando reciben crédito de alguna entidad financiera o comercial, y esto genera un historial crediticio que puede tener
una calificacion positiva o negativa, lo que dependera del cumplimiento de las obligaciones crediticias.

Los bur6s de crédito ofrecen reportes para personas fisicas 0 morales, 10s que pueden ser “generales’ (es decir,
sin mencionar las entidades financieras o empresas comerciales acreedoras) o0 “especiales’ (es decir, con una lista
detallada de dichos acreedores). Los usuarios tienen derecho arecibir sin costo una copia de sus informes crediticios
al cierre de cada afio, € que puede solicitarse en linea en los sitios web de los burds o personalmente acudiendo a sus
oficinas. Los informes deben incluir un resumen de los derechos del cliente, de |os procedimientos para acceder a la
informacion que se entrega 'y, Si es necesario, corregir algun error en la informacién. Los burés estan obligados a
mantener €l contenido de este resumen de derechos a disposicion del publico en general .
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Legislacion en Materia de Inversion Extranjera

Actualmente, no existen limitaciones especificas de caracter legal o regulatorio que limite lainversion extranjera
para sociedades financieras de objeto mltiple no reguladas o Sofoms, como nosotros.
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ADMINISTRACION
Consgjo de Administracion

Nuestro Consgjo de Administracion se encuentra actualmente integrado por 12 miembros designados por un pe-
riodo de 1 afio por el acuerdo durante nuestra asamblea general ordinaria de accionistas. Todos nuestros consejeros
actuales fueron electos o ratificados mediante las Resoluciones Unanimes del 18 de octubre de 2007. Nuestro Con-
sgjo de Administracién sesiona por 1o menos 4 veces a afio. De conformidad con la LMV, a menos € 25% de los
miembros del Consgjo de Administracion debe de ser independiente.

A continuacién se incluyen los nombres de los miembros de nuestro consegjo de administracion, su edad, ocupa-
cién principal y su experiencia profesional .

Afios con Financiera

al 30 dejunio
Nombre Cargo Edad Independiente de 2007

José Luis RGN Santisteban .........cccoeevecrieenenennns Presidente 55 No 14
Roberto Cantli LOPEZ .........ccevvvvvieieieieieeeieeenns Consgero 78 No 14
Horacio Altamirano GOnZalez .........c.cccceevvevreeennens Consgero 58 No 12
Carlos Morodo Santisteban .........ccccevveveiviennnenn, Consgjero 53 No 13
Guillermo Barroso Montull ...........ccccooeinenennnenne. Consgjero 53 No 12
Noel Gonzalez Cawley .......ccccevvveieveieieeeieeains Consgjero 52 No 14
Héctor Angel Rodriguez Acosta ... Consgjero 56 Si 12
Rafael AranadelaGarza’ ..........cocoeeeveereveenenene, Consejero 56 No 1
Roberto Servitje AChUtegui .......ccoeveveevveveiiiiienns Consgjero 54 Si O
AnaPaulaRion Cantl .........cccoeeverererenererieeneeenns Consgjero 26 No

José Ramon Elizondo Anaya Consgjero 53 Si 7
Carlos Javier delaPaz Mena Consgero 68 No 13

Fuente: Informacién de la Emisora.

José Luis Rion Santisteban  nacid en 1952. Tiene una Licenciatura en Ingenieria Industrial por la Universidad
Iberoamericana'y un Curso de Alta Direccion (AD-2) por €l Instituto Panamericano de Alta Direccion de Empresas,
IPADE. El Sr. Rion ha ocupado cargos como Director General de InverMéxico, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, presi-
dente gecutivo de Grupo Mexival/Banpais, S.A. de C.V., y como director general y presidente del consejo de Multi-
valores, SA. de C.V., Casa de Bolsa. Ademés de ser nuestro fundador y Presidente del Consgjo de Administracion
de la Sociedad, también funge como presidente del consgjo de administracion de Grupo Jorisa, SA. de C.V,, y
miembro del consgjo de administracion de HSBC México. Asimismo, el Sr. Rién es miembro del consejo de admi-
nistracion de Corporacién Zapata, S.A. de C.V., Unién de Crédito Empresarial, U-Storage, S.A. de C.V., asi como
miembro del comité de valuacion de AGROS, SA. de C.V.y Agrosid, S.A. deC.V.

6 Lorenzo Ramirez Bonilla fue elegido como su suplente.
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Roberto Cantd LOpez naci6 en 1929. Tiene una Licenciatura en Ingenieria Mecanica por € Instituto Tecnol 6-
gico de Estudios Superiores de Monterrey y una Maestria en Ingenieria Mecéanica por la Universidad de Purdue.
El Sr. Cantl tiene una amplia experiencia en la construccion, asi como en el manejo de maquinaria pesaday en mate-
riainmobiliaria. Actualmente es consgjero de nuestro Consejo de Administracion, y miembro del consejo de admi-
nistracion de EI Camardn Dorado, S.A. de C.V., y de Ensamblados de Madera, S.A. de C.V. El Sr. Cantl es el suegro
del Sr. Rion.

Horacio Altamirano Gonzalez nacié en 1949. Tiene una Licenciatura en Economia por la Universidad de
San Francisco. El Sr. Altamirano actualmente es el Director General de Grupo Videomax, S.A. de C.V. y es miembro
de nuestro Consejo de Administracion.

Carlos Morodo Santisteban  naci6 en 1954. Tiene una Licenciatura en Ingenieria Industrial por la Universidad
Iberoamericana y una Maestria en Administracion y Negocios por € Instituto Tecnol6gico y de Estudios Superiores
de Monterrey. El Sr. Morodo actualmente ocupa el cargo de director general de Morysan, SAA. de C.V. y Papelera
Veracruzana, S.A. de C.V., y es miembro del consegjo de administracién de Morodo Santisteban, S.A. de C.V., Alma-
cenadora del Valle de México, S.A. de C.V., Camaras Industriales y Asociaciones y Financiera. También es presi-
dente de Camaras Industriales y Asociaciones y vicepresidente de la Confederacion de Camaras Industriales.
El Sr. Morodo es primo del Sr. Rién.

Guillermo Barroso Montull  naci6 en 1954. Tiene una Licenciatura en Ingenieria Industrial por la Universidad
Anahuac y una Maestria en Administracion y Negocios por €l Instituto Panamericano de Alta Direccién de Empresas
—IPADE. El Sr. Barroso ha ocupado cargos como Presidente de la Camara Nacional de la Industria Cerilleray Con-
sgjero de la Camara Nacional de la Industria del Papel y de la Camara Nacional de la Industria de la Transformacién
(Canacintra). El ocupd los cargos de tesorero y vicepresidente de Concamin, presidente de COECE y miembro del
consejo de administracion de la Comisién de Cooperacion Ambiental de Norteamérica.

Noel Gonzalez Cawley nacié en 1955. Tiene una Licenciatura en Ingenieria Electrénica por la Universidad
Iberoamericana, una Maestria en Ciencias y un Grado de Ingeniero por la Universidad de Stanford. El Sr. Gonzalez
fue accionistay director de Inverméxico, S.A. de C.V. Casa de Bolsa, y director general adjunto de Banpais, S.A. en
el éreade sistemas. El Sr. Gonzélez, hafungido como nuestro Director General desde nuestra constitucion.

Héctor Angel Rodriguez Acosta naci6 en 1951. Tiene una Licenciatura en Ingenieria Electronica por el | nsti-
tuto Politécnico Nacional y una Maestria por €l Instituto Panamericano de Alta Direccion de Empresas o IPADE.
El Sr. Rodriguez ademas de ser miembro de nuestro Consgjo de Administracion, es miembro del consgjo de admi-
nistracion de Unién de Crédito Altamira (financiero), Envases Laminados, S.A. de C.V., Zeus Digital, SA. de C.V.y
Mexicana de Transferencias, S.A. de C.V. Actuamente, el Sr. Rodriguez es presidente del consejo y director general
de Mexicanade Transferencias, S.A. de C.V.

Rafael Arana dela Garza naci6 en 1951. Tiene una Licenciatura en Ingenieria Mecanica por la Universidad
Iberoamericanay dos Maestrias, una en Investigacién de Operaciones por la Universidad de Michigan y en Ingenie-
riaIndustrial por la Universidad de Michigan, asi como una especialidad en Finanzas en el Instituto de Tecnologia de
Massachussets. El Sr. Arana ha trabajado por mas de diez afios con HSBC México, en el cual desempefia el cargo de
director general adjunto de banca de menudeo para Latinoamérica. Ademés de ser miembro de nuestro Consegjo de
Administracion, ha sido miembro del consejo de administracion de HSBC México, S.A., HSBC Per( y Promocion y
Operaciones S.A. de C.V. (Prosa).

Roberto Servitje Achutegui nacié en 1953. Tiene una Licenciatura en Administracién de Empresas por la
Universidad |beroamericana y una Maestria en Administracion de Negocios por la Universidad Northwestern.
El Sr. Servitje trabajé por méas de dieciséis afios en Grupo Bimbo, S.A. de C.V. ocupando varios cargos, inclusive
el cargo de vicepresidente g ecutivo. Ademas de ser miembro de nuestro Consejo de Administracién, es consejero
de Banco Azteca, S.A. y presidente del consegjo de administracion de Financiera de Occidente, S.A. Actualmente,
el Sr. Servitje esdirector general y presidente del consejo de administracién de Grupo Altex, S.A. de C.V.
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Ana Paula Rién Cantd  naci6 en 1981. Tiene una Licenciatura en Ingenieria Industrial por la Universidad |be-
roamericana. Ademas de ser miembro del Consgjo de Administracién de la Sociedad, la Ing. Rién ocupa desde hace
dos afios el cargo de Coordinadora de Ventas. Lalng. Rién eshijadel Sr. Rion.

José Ramon Elizondo Anaya nacio en 1954. Tiene una Licenciatura en Contaduria Pdblica por la Universi-
dad La Salle y una Maestria en Administracién y Negocios por €l Instituto Tecnoldgico de Estudios Superiores de
Monterrey. El Sr. Elizondo ademas de ser miembro de nuestro Consejo de Administracion, es consejero de Ecko,
S.A.B., Industrias Voit, S.A. de C.V., Editorial Premiere, S.A. de C.V., Grupo Embotelladoras Unidas S.A.B. de
C.V., Grupo Azucarero México, Grupo Marti, S.A.B., Q.B. Industrias, S A.B. de C.V. y Unefon S.A. de C.V. en
donde adicional mente es miembro del comité de auditoria. Actualmente, el Sr. Elizondo es presidente del consejo
de administracién de Fomento de Capital, S.A. de C.V.

Carlos Javier de la Paz Mena naci6 en 1940. Tiene una Licenciatura en Contaduria Publica por €l Instituto
Panamericano de Alta Direccidn de Empresas. El Sr. De la Paz ademés de ser miembro de nuestro Consejo de Ad-
ministracion, es también es miembro del consejo de administracién de Estafeta Mexicana, S.AA. de C.V., Multivalo-
res, S.A. de C.V., Grupo Financiero y Mexplus, S.A., Sinca.

Consgjeros Suplentes

L os consgjeros suplentes pueden ser designados por acuerdo de la asamblea general de accionistas con €l objeto
de sustituir a sus respectivos consgjeros titulares en sus ausencias permanentes o temporales. Un consejero suplente
asiste a las sesiones del Consegjo de Administracion cuando sea convocado para sustituir a su respectivo consgjero
titular. En €l listado que se presenta a continuacion se encuentra la informacion biografica de cada uno de nuestros
consejeros suplentes.

Lorenzo Ramirez Bonilla nacié en 1970. Tiene una Licenciatura en Ingenieria Mecanica por el Instituto Tec-
nolégico de Estudios Superiores de Monterrey y una Maestria en Administracion y Negocios por e IPADE.
El Sr. Ramirez ocupd el cargo de Gerente de Crédito al Consumo en BITAL y actualmente ocupa €l cargo de Direc-
tor Ejecutivo de Crédito al Consumo en HSBC México, es miembro del Comité de Crédito de Personas Fisicas de la
AMB desde el 2002, y es miembro suplente de nuestro Consejo de Administracion.

Secretario del Consgjo de Administracion

El Secretario no miembro del Consgjo de Administracion, es el Sr. Iker Ignacio Arriola Pefialosa y nuestro se-
cretario suplente no miembro del Consgjo de Administracion es €l Sr. Ivan Libenson Violante, ambos fueron desig-
nados mediante las Resoluciones Unanimes de fecha 18 de octubre de 2007. El Sr. Arriolaes socio y € Sr. Libenson
es un asociado de White & Case, S.C., México, White & Case, S.C., México nuestros asesores especiales para esta
Oferta,
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Comité

Comité de Auditoria y Practicas Societarias

Nuestro comité de auditoriay préacticas societarias actualmente esta integrado por 3 miembros los cual es son de-
signados por periodos de un afio por nuestra asamblea general ordinaria de accionistas. Los miembros de nuestro
comité de auditoria y précticas societarias fueron designados mediante las resoluciones unanimes de accionistas de
fecha[ ] de[___ ] de 2007. De conformidad con la LMV, todos los miembros del comité de auditoriay practicas
societarias deberan tener el caracter de independientes. La totalidad de nuestros miembros del comité de auditoriay
précticas societarias son expertos financieros (seglin se define este término en la Circular Unica).

A continuacién se sefialan los miembros del Comité de Auditoriay Préacticas Societarias.

Nombre Cargo Independiente
José Ramoén Elizondo Anaya Presidente Si
Roberto Servitje Achltegui Consgjero Si
Héctor Angel Rodriguez Acosta Consgero Si

Fuente: Informacién de la Emisora.

Otros Comités

Aunque actual mente no existen formalmente otros comités operativos, |os miembros de nuestra administracion y
personal se relinen regularmente para discutir y dar seguimiento a asuntos que son importantes para nuestra opera-

cion diaria, incluyendo nuestras politicas sobre préstamos y nuestro sistema de informatica y tecnologia.

Principales Funcionarios

A continuacion se sefialan los nombres y cargos de los principales funcionarios de la Sociedad. Sus cargos son

por periodos indefinidos.

Afios
con Financiera Experiencia
al 30 dejunio en Sector
Nombre Cargo de 2007 Edad Financiero

Noel Gonzaléz Cawley Director Genera 14 52 25
Benito E. Pacheco Zavala Director de Auditoria Interna 1 59 21
Monica Patricia Aznar Pérez Directora de Recursos Humanos 10 48 10
Gerardo Chavez Cervantes Director Comercial 50 21
Juan GarciaMadrigal Director de Administracion y Finanzas 39 18
Fernando Esteban Lavin Director de Planeacién Estratégica 1 49 1
Héctor Eguiarte Sakar Director de Crédito y Cobranza 13 52 13
Jose Alberto Pérez de Acha Director de Informacion y Tecnologia 6 37 15
Luis Miguel Fernandez Guevara Director de Centros de Operaciones 4 50 28
Adeodato Carbaja Orozco Subdirector de Finanzas 8 31
Vicente Gutiérrez Mayo Gerente de Relaciones con Inversionistas 1 27

Fuente: Informacién de la Emisora.
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En promedio, nuestros principales funcionarios tienen 14 afios de experiencia en la industria de los servicios fi-
nancieros en México.

A continuacion se sefialan las biografias de nuestros principal es funcionarios.
Noel Gonzalez Cawley. Véase“—Consgjo de Administracion”.

Benito E. Pacheco Zavala naci6 en 1948. Tiene una Licenciatura en Contaduria Pdblica por la Escuela Ban-
cariay Comercial. El Sr. Pacheco tiene una amplia experiencia en auditoria interna con instituciones financieras y
fue miembro activo de la Comision de Principios de Contabilidad del Instituto Mexicano de Contadores Piblicos.
El Sr. Pacheco es el Director de Auditoria Interna de la Sociedad.

Monica Patricia Aznar Pérez nacié en 1959. Tiene una Licenciatura el Psicologia por la Universidad de las
Américas, Puebla asi como un certificado AD-1 del Instituto Panamericano de Alta Direccion de Empresas.
LaLic. Aznar se ha dedicado por mas de 20 afios a area de recursos humanos y 10 afios al sector financiero. Desde
hace 5 afios ha desempefiado el cargo de Presidenta del Comité de Recursos Humanos de la Asociacion Mexicana de
Entidades Financieras Especializadas y es actualmente nuestra directora de recursos humanos.

Gerardo Chéavez Cervantes naci6é en 1957. Tiene una Licenciatura en Administracion y Negocios por la Uni-
versidad |beroamericana. El Sr. Chavez ha trabajado en diversos puestos en el drea de ventas y marketing en Nestlé
México, S.A. de C.V., The Coca-Cola Export Corporation, BBVA Bancomer, SA., y Afore Garante, SA. de C.V.
Por los dltimos 10 afios, € Sr. Chavez se ha especializado en liderar grandes grupos de ventas y es nuestro director
comercial desde enero del 2002.

Juan Garcia Madrigal nacié en 1968. Tiene una Licenciatura en Contaduria Pdblica por la Escuela Superior
de Comercio y Administracién del Instituto Politécnico Nacional asi como dos Maestrias en Administracion y Nego-
cios, una por € Instituto Politécnico Nacional y otra por el Instituto Panamericano de Alta Direccion de Empresas.
El Sr. Garciatiene 18 afios de experiencia en el sector de servicios financieros, incluyendo 7 afios como Contralor en
Crédito Familiar. El Sr. Garcia actualmente es nuestro Director de Administracién y Finanzas y ha colaborado con
nosotros como Director de Auditoria.

Fernando Esteban Lavin naci6 1958. Tiene una Licenciatura en Administracion y Negocios por la Universi-
dad |beroamericana. El Sr. Esteban tiene mas de veinte afios de experiencia en compafiias multinacionales y actual-
mente es nuestro Director de Planeacion y Estrategia.

Héctor Eguiarte Sakar naci6 en 1955. Tiene una Licenciatura en Ingenieria Industrial por la Universidad |be-
roamericana. El Sr. Eguiarte trabajé como gerente regional desde 1994 y a partir de 1999 ocupa €l cargo de Director
de Crédito y Cobranza. El Sr. Eguiarte ha participado como conferencista en distintos seminarios relativos a finanzas
y crédito.

José Alberto Pérezde Acha naci6 en 1970. Tiene una Licenciatura en Ingenieria Industrial por la Universidad
Panamericanay una Maestria en Administracion y Negocios por € Instituto Panamericano de Alta Direccion de Em-
presas. El Sr. Pérez tiene mas de dieciséis afios de experiencia en € disefio, desarrollo e implementacion de sistemas
de informacion para €l sector financiero. Actualmente ocupa el cargo de Director de Informacion.

LuisMiguel Fernandez Guevara nacid en 1957. Tiene una Licenciatura en Administracion y Negocios por la

Universidad |beroamericana. El Sr. Fernandez cuenta con veinticinco afios de experiencia en el sector financiero y
actualmente ocupa el cargo de Director de Centros de Operacion.
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Adeodato Carbajal Orozco naci6 en 1976. Tiene una Licenciatura en Contaduria Publica por la Universidad
Nacional Auténoma de México -UNAM, asi como un postgrado en Impuestos por la Universidad Panamericana y
una Maestria en Economia y Negocios por la Universidad Anahuac, A.C. El Sr. Carbajal ha desempefiado durante
tres afios el cargo de contador en el sector de manufactura en México, es socio e integrante de la Comision de Finan-
zas y Contabilidad del Colegio de Contadores Plblicos de México y actualmente ocupa el cargo de Subdirector de
Finanzas.

Vicente Gutiérrez Mayo nacio en 1979. Tiene una Licenciatura en Administracion de Negocios y Finanzas
por la Universidad de Texas, San Antonio. El Sr. Gutiérrez ocup0 varios cargos en planeacién financiera en Pepsi
Bottling Group México, en donde ocupd diversas responsabilidades en asuntos de planeacion financiera. Actual-
mente desempefia el cargo de Gerente de Relaciones con Inversionistas y ha colaborado como nuestro Gerente de
Planeacion Financiera.

Remuneraciones de los Consg eros, Funcionarios Principalesy sus Per sonas Relacionadas

Durante el 2006, el monto total de compensaciones pagadas a nuestros consgjeros, funcionarios principalesy sus
personas rel acionadas fue de aproximadamente $74.2 millones, lo cual incluye tanto compensaciones fijas (sueldos y
salarios) como variables (gratificaciones como aguinaldo y bonos de desempefio).

Los miembros de nuestro Consegjo de Administracién, incluyendo el presidente, reciben una compensacion en
efectivo por sesion ala que asistan de $11,408.

Plan de Opcion de Acciones

Simultédneamente con la presente oferta, hemos creado un plan de opcion de acciones para incentivar a emplea
dos y administracion. Esta estructura consiste en dos fideicomisos constituidos por dos de nuestras subsidiarias, Pro-
sefindep y Ejecutivos Santa Fe, con una institucién financiera de conformidad con la legislacion mexicana. La iden-
tidad y nimero de los funcionarios y empleados incluidos como beneficiarios de nuestro plan de opcion de acciones
no ha sido determinado. Nuestro Consejo de Administracion espera determinar, con la previa autorizacion del comité
de auditoria y précticas societarias, los beneficiarios del plan y el nimero de acciones que cada beneficiario tendra
derecho a comprar. Véase “Empleados y Relaciones Laborales —Plan de Opcion de Acciones’.

Participacion en el Capital Social

Los sefiores José Luis Rion Santisteban, Roberto Alfredo Cantli Lépez, Horacio Altamirano Gonzélez, Noel
Gonzélez Cawley, Carlos Morodo Santisteban y Guillermo Daniel Barroso Montull son los Unicos miembros de la
administracion que son tenedores indirectos de més del 1% de nuestro capital socia y, antes de la oferta son conjun-
tamente tenedores indirectos de aproximadamente 42.8% de nuestro capital social. Después de la oferta, seran tene-
dores indirectos de aproximadamente 35.8% de nuestro capital social.
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ACCIONISTASPRINCIPALESY ACCIONISTASVENDEDORES

El Fideicomiso de Control y el Fideicomiso Minoritario ofrecen y venden 63,499,000 Acciones y 27,501,000
Acciones, respectivamente, en la Oferta Secundaria Global (asumiendo el gercicio de la Opcién de Sobreasigna-
cion). Se espera que una vez realizada la Oferta Global (asumiendo € ejercicio de la opcién de Sobreasignacion) el
Fideicomiso de Control y €l Fideicomiso Minoritario sean titulares de 373,352,000 acciones y 43,649,000 acciones,
respectivamente, de nuestro capital social. Véase “Factores de Riesgo —L as medidas adoptadas por nuestro accio-
nista de control podrian contraponerse a sus intereses”.

La siguiente tabla contiene informacion relacionada con la participacion accionaria actual al 30 de septiembre
de 2007. No existen limitaciones a derecho de voto o derechos de voto preferentes con respecto a nuestras Accio-
nes. Ademas, |os accionistas que cuentan con a menos 10% de nuestro capital social en circulacion tienen derecho a
designar a un miembro del consgjo de administracién por cada 10% de nuestro capital social en circulacion que sea
de su propiedad.

Participacion accionaria antesy después dela Oferta Global

Participacion después Participacion después
Acciones delaOferta delaOferta
Participacion emitidas (sin considerar opcion (consider ando opcién
Propietario antesdela Oferta parala Oferta Acciones vendidas en la Oferta de sobr easignacion) de sobr easignacion)
Sin Con
Numero % Sobreasignacion  Sobreasignacion NUmero % Ndmero %

Banco J.P. Morgan, S.A.,
Institucién de Banca Mltiple,
J.P. Morgan Grupo Financiero,
Divisién Fiduciaria como fiduciario
del fideicomiso No. F/004747
(Fideicomiso de Control) .........ccc..... 436,851,000 68.80 45,799,000 63,499,000 391,052,000 57.51 373,352,000 54.90
Banco J.P. Morgan, S.A.,
Institucién de Banca Mltiple,
J.P. Morgan Grupo Financiero,
Divisién Fiduciaria como fiduciaria
del fideicomiso No. F/00479°
(Fideicomiso Minoritario) ................ 71,150,000 11.21 27,501,000 27,501,000 43,649,000 6.42 43,649,000 6.42
HSBC OVErseas .......cccocveevieeerereenens 126,999,000 19.99 0 0 126,999,000 18.68 126,999,000 18.68
Pablico Inversionista ..........cccceceveeeeene 0 0 0 0 118,300,000 17.39 136,000,000 20.00
TESOMETA .o 45,000,000 45,000,000 45,000,000 0 0 0 0

TOtal oo 635,000,000 100.00 45,000,000 118,300,000 136,000,000 680,000,000 100.00 680,000,000 100.00

Fuente: Informacién de la Emisora.

Los Unicos accionistas beneficiarios que indirectamente detentan més del 5% del capital socia de la Emisora
antes de la Oferta Global son el Sr. José Luis Rion Santisteban, el Sr. Noel Gonzélez Cawley y la Sra. Angeles Cantu

Quintanal.

7 Este fideicomiso es controlado por José Luis Rién Santisteban.
8 Este fideicomiso es controlado por Noel Gonzélez Cawley.

169



Fideicomiso de Control

Antes de la Oferta Global, ciertos accionistas’, transmitieron sus acciones al Fideicomiso de Control, constituido
con J.P. Morgan, SAA. Ingtitucion de Banca Mdltiple, J.P. Morgan, Grupo Financiero, Division Fiduciaria, unainsti-
tucion de crédito mexicana. El Fiduciario del Fideicomiso de Control es uno de los dos Accionistas Vendedores en la
Oferta Global y servird como mecanismo para consolidar €l voto de los accionistas que transmitieron sus acciones a
este fideicomiso. De conformidad con los términos del Fideicomiso de Control, el Sr. José Luis Rion Santisteban
cuenta con €l derecho Unico de girar instrucciones a Fiduciario para el gjercicio de sus derechos de voto como
nuestro accionista. El Sr. Ridn también cuenta con derechos de preferencia para la adquisicién de participaciones de
otros beneficiarios del Fideicomiso de Control. De conformidad con el Fideicomiso de Control, el Fiduciario cuenta
con todas las facultades y esta obligado a cumplir con todas las obligaciones de los accionistas que transmitieron sus
acciones conforme a Convenio entre Accionistas (segiin fue modificado por la Carta Contrato), como se explica mas
adelante.

Fideicomiso Minoritario

Antes de la Oferta Global, ciertos accionistas (incluyendo al Sr. Noel Gonzdlez Cawley, pero excluyendo alos
accionistas que aportaron acciones a Fideicomiso de Control)™, transmitieron sus acciones al Fideicomiso Minorita-
rio, constituido con J.P. Morgan, S.A. Institucion de Banca Mlltiple, J.P. Morgan, Grupo Financiero, Division Fidu-
ciaria, una institucion de crédito mexicana. El fiduciario del Fideicomiso Minoritario es uno de los dos Accionistas
Vendedores en la Oferta Global y servird como mecanismo para consolidar €l voto de |os accionistas que transmitie-
ron sus acciones a dicho Fideicomiso Minoritario. De conformidad con los términos del Fideicomiso Minoritario, €
Sr. Noel Gonzdlez Cawley cuenta con el derecho de girar instrucciones al fiduciario para el gjercicio de sus derechos
de voto como nuestro accionista. El Sr. José Luis Ridn Santisteban, a través de una estipulacion en su favor sin ser
parte del Fideicomiso Minoaritario, cuenta con derechos de preferencia para la adquisicion de participaciones de los
beneficiarios del Fideicomiso Minoritario. De conformidad con el Fideicomiso Minoritario, €l Fiduciario esta obli-
gado a cumplir con todos los derechos y aobligaciones de |os accionistas que transmitieron sus acciones conforme al
Convenio entre Accionistas (segun fue modificado por la Carta Contrato), como se explica mas adelante.

Convenioscon HSBC

A partir de junio de 2006, HSBC Overseas se convirtié en nuestro inversionista estratégico al adquirir una parti-
cipacion del 19.99% en nuestra empresa. Un miembro de nuestro consegjo de administracion es designado por HSBC
Overseas. Véase “ Administracion —Consegjo de Administracion”.

El 30 de marzo de 2006, celebramos el Convenio entre Accionistas (Amended and Restated Transfer Restric-
tion, Call Option and Suscription Agreement) con José Luis Rién Santisteban, Carlos Morodo Santisteban, Enrique
Morodo Santisteban, Roberto Alfredo Cant(i Lépez, Horacio Altamirano Gonzalez, Héctor A. Rodriguez Acosta,
Noel Gonzélez Cawley, Guillermo Barroso Montull, Roberto Fitzpatrick Fiorentini, Héctor Eguiarte Sakar, Gerardo
Chavez Cervantes, José Alberto Pérez de Acha, Gabriel Gallardo D’ Aiuto, Rodrigo Aguilar Ruiz, Julio A. Hernan-
dez Gatica, Angeles Cantli Quintanal, Ana Cristina Cantti Quintanal, y Ménica Patricia Aznar Pérez, a quienes
(con excepcion de Enrique Morodo Santisteban y Héctor A. Rodriguez Acosta) nos referimos como los Accionistas
Originalesy con HSBC. De conformidad con los términos del Convenio entre Accionistas, y como &filiada autoriza-
da de HSBC, HSBC Overseas asumi6 los derechos y obligaciones de HSBC bajo el Convenio entre Accionistas con
respecto al 19.99% de nuestro capital social, el cual suscribio.

®  José Luis Rién Santisteban, Angeles Cant(i Quintanal, Carlos Morodo Santisteban, Roberto Alfredo Cant(i Lépez y Ana Cristina Cantti
Quintanal.

Horacio Altamirano Gonzélez, Noel Gonzélez Cawley, Guillermo Daniel Barroso Montull, Roberto Fitzpatrick Fiorentini, Héctor Heguiarte
Sakar, Gerardo Chévez Cervantes, José Alberto Perez de Acha, Gabriel Gallardo D’ Aiuto, Rodrigo Aguilar Ruiz, Julio A. Hernandez Géti-
ca, y Ménica Patricia Aznar Pérez.

10
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De conformidad con el Convenio entre Accionistas, (segiin sea modificado por la Carta Contrato del 26 de sep-
tiembre de 2007), HSBC cuenta, directamente o a través de HSBC Overseas, con ciertos derechos respecto de accio-
nes de nuestro capital social (salvo acciones ofrecidas a través de la Oferta Global) aportadas a Fideicomiso de
Control y al Fideicomiso Minoritario, incluyendo |os que se indican a continuacion, entre otros:

*

Sujeto a ciertos derechos de preferenciadel Sr. José Luis Rién Santisteban conforme al Fideicomiso de Con-
trol y del Fideicomiso Minoritario, un derecho del tanto para comprar cualesquiera acciones que los Accio-
nistas Originales estuvieren dispuestos a transferir;

Derecho de sumarse ala venta (tag-along right) (derecho que también es de los Accionistas Originales en ca-
so de venta por parte de HSBC Overseas) para unirse a la parte vendedora en cualquier venta de acciones
propuesta a un tercero;

Sujeto a ciertos derechos de preferencia del Sr. Rién conforme a Fideicomiso de Control y del Fideicomiso
Minoritario, un derecho de preferencia para suscribir acciones nuevas de nuestro capital social, no suscritas
por los Accionistas Originales durante un periodo de seis afios a partir del 28 de octubre de 2005, y

Opcidén de compra y compra inversa (call and reverse call) sobre las acciones durante cada periodo para
gjercer la opcion (cada periodo para gjercer laopcion iniciael primer dia habil de mayo y vence el dltimo dia
habil de mayo de 2008, 2009, 2010y 2011) en que:

(i) HSBC Overseas y los Accionistas Originales (actuando conjuntamente) tienen el derecho en cualquier
momento, pero no mas de una vez durante cada periodo para gercer la opcion, de solicitar que la otra
parte, le venda no menos que la totalidad de sus acciones que sean propiedad de dicha parte en ese mo-
mento; y

(ii) La parte que recibe dicha solicitud (HSBC Overseas y los Accionistas Originales (actuando conjunta-
mente), seglin sea € caso) tendria entonces derecho a determinar si desea (@) vender a la otra parte la
totalidad de sus acciones, o (b) comprar la totalidad de las acciones de la otra parte, en ambos casos a
precio propuesto por la parte que hubiese realizado la solicitud de venta. Véase “Factores de Riesgo —
L as medidas adoptadas por nuestro accionista de control podrian contraponerse a susintereses”.

El Fiduciario del Fideicomiso de Control y el Fiduciario del Fideicomiso Minoritario han asumido la obligacion
de cumplir con lo dispuesto en el Convenio entre Accionistas, con sus respectivas modificaciones.
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OPERACIONES CON PERSONAS RELACIONADAS
Y CONFLICTOSDE INTERES

Durante el curso ordinario de los negocios, hemos celebrado una diversidad de operaciones con ciertas de nues-
tras afiliadas y partes relacionadas. Todas las operaciones relevantes celebradas con alguna de nuestras dfiliadas o
partes relacionadas seran evaluadas por nuestro Consgjo de Administracién, previa opinién de nuestro comité de
auditoriay précticas societarias de conformidad con y sujeto a las excepciones que establece la LMV y nuestros Es-
tatutos. Estas operaciones estan sujetas a las condiciones prevalecientes del mercado y a normas en materia de pre-
cios de transferencia de conformidad con laley mexicana.

A continuacién se encuentra una descripcion de las operaciones con partes relacionadas que nuestra administra-
cién considera son o eran relevantes para nosotros y que hemos celebrado en los Ultimos tres afios.

Para informacién adicional acerca de las operaciones con partes relacionadas y afiliadas, véase la Nota 11 de
nuestros Estados Financieros Auditados y la Nota 10 de nuestros Estados Financieros con Revisién Limitada que se
incluyen en este Prospecto.

L inea de Crédito Revolvente con HSBC

El 28 de octubre de 2005, celebramos un contrato para una linea de crédito con HSBC México por la cantidad
de $1,500 millones. El 10 de enero de 2006 y el 26 de abril de 2007, dichos contratos fueron modificados para, entre
otras cosas, incrementar el monto de la linea de crédito a $2,000 millones. Al 30 de junio de 2007, teniamos un saldo
insoluto de $1,549.2 millones bagjo esta linea de crédito. Véase “ Comentarios y Andlisis de la Administracién Sobre
los Resultados de Operacion y Situacion Financiera de la Emisora—Liquidez y Recursos de Capital”. Para efectos
de la LGOAAC, no se considera que HSBC México o HSBC tiene una relacion corporativa con nosotros, ya que
ninguna de dichas entidades es titular, directa o indirectamente, de acciones de nuestro capital social.

Convenio entre Accionistas

El 30 de marzo de 2006, celebramos el Convenio entre Accionistas con HSBC y los Accionistas Originales.
De conformidad con el Convenio entre Accionistas, y como una “afiliada calificada’ (como se define en € mismo)
de HSBC, HSBC Overseas asumi6 los derechos y obligaciones de HSBC con respecto a la suscripcion del 19.99%
bajo el Convenio entre Accionistas. El 26 de septiembre de 2007, las partes del Convenio entre Accionistas celebra-
ron una Carta Contrato a través de la cua ciertas clausulas fueron modificadas o renunciadas en relacion con la
Oferta Global. Véase “ Accionistas Principales y Accionistas Vendedores —Convenios con HSBC”.

Otras Operaciones con Subsidiarias

El 1 de octubre de 2004, celebramos un contrato de prestacion de servicios con una de nuestras subsidiarias
Cambaceo. De conformidad con los términos de este contrato, Cambaceo nos proporciond servicios técnicos rela
cionados con la promocion y ventas, mercadotecnia y publicidad. Los servicios prestados fueron pagados mensual-
mente en un monto equivalente a las comisiones devengadas por |os promotores mas $30,000.00 mas IVA. Este con-
trato fue modificado y reexpresado el 3 de febrero de 2006 y de conformidad con los nuevos términos del contrato,
Cambaceo nos proporciona servicios de asesoria en materia administrativa, contable, legal, y de sistemas de cdmputo
y servicios técnicos relacionados con la publicidad, ventas y mercadotecnia. Los servicios son pagados mensual-
mente en un monto equivalente a las comisiones devengadas por 10s promotores mas $30,000.00 més I VA.
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El 14 de junio de 2005, celebramos un contrato de prestacion de servicios con nuestra subsidiaria Conexia. Con-
forme a este contrato, Conexia nos proporciona servicios de cobranza y servicios de verificacion telefonica. Los ser-
vicios son pagados mensua mente basados en una tarifa por hora o por minuto dependiendo del tipo de servicios.

El 1 de enero de 2004, celebramos un contrato de prestacion de servicios con Prosefindep, S.A. de C.V. o Prose-
findep. De conformidad con este contrato, Prosefindep proporciono servicios administrativos, contables, legales, de
ventas, de sistemas de computo y de mercadotecnia. Dichos servicios fueron pagados mensualmente en un monto
equivalente ala ndmina mensua de los empleados activos més $300,000 para 2004 y $500,000 para 2005 mas | VA.
Este contrato fue modificado y reexpresado el 3 de febrero de 2006. De acuerdo a los nuevos términos del contrato,
Prosefindep proporciona servicios administrativos, contables, legales, de ventas, sistemas de cOmputo y de merca-
dotecnia. Dichos servicios son pagados mensua mente en un monto equivalente a la nébmina mensual de los emplea-
dos activos més $580,000 més | VA. Este contrato tiene un plazo indefinido.

El 1 de agosto de 2007, celebramos un contrato de prestacion de servicios con nuestra subsidiaria Ejecutivos
Santa Fe. En virtud de dicho contrato, Ejecutivos Santa Fe nos presta servicios administrativos, contables, legales, de
ventas, sistemas de cOmputo y servicios de mercadotecnia. Los servicios son pagados mensual mente en una cantidad
igual alanéminamensua de los empleados activos mas un 10% més IVA.

Otras Oper aciones con Per sonas Relacionadas

El 1 de enero de 2004, SF Independencia celebré un contrato de prestacion de servicios con € Sr. José Luis
Rién Santisteban, uno de nuestros accionistas. De conformidad con este contrato, €l Sr. Rién nos proporcion6 sus
servicios de planeacion estratégica financiera y consultoria en materia bursétil, financiera y administrativa. Dichos
servicios fueron pagados durante el afio 2004 por un monto total anual equivalente a $11'514,178 mas IVA, menos
las retenciones de IVA e ISR. Este contrato fue renovado €l 1 de enero de 2005, cuando celebramos un contrato de
prestacion de servicios bajo las mismas condiciones en donde se pagé un monto total anual respecto de 2005 equi-
valente a $14' 400,000 més el VA, menos las retenciones de IVA e ISR. Este contrato a su vez fue renovado el 3 de
febrero de 2006, cuando celebramos un contrato de prestacion de servicios bajo las mismas condiciones en donde se
pagd un monto total anual respecto de 2006 equivalente a $18'175,000 més el VA, menos las retenciones de IVA e
ISR. Este contrato fue renovado €l 1 de enero de 2007, cuando celebramos un contrato de prestacion de servicios
bajo las mismas condiciones en donde se ha pagado un monto total que ascendi6 a la cantidad de $9' 365,000, co-
rrespondientes al periodo del 1 de enero a 30 de junio de 2007. Como resultado de la fusion de SF Independencia
con Serfincor, este contrato fue terminado. La Emisora espera que Serfincor o Ejecutivos Santa Fe celebre un nuevo
contrato con €l Sr. Ridn parala prestacion de estos servicios en términos y condiciones similares a los celebrados en
el contrato anterior con SF Independencia.

El 1 de enero de 2004, nuestra subsidiaria Prosefindep celebro un contrato de prestacién de servicios con Aso-
ciacion de Condominos Plaza Reforma, A.C., o Plaza Reforma, una asociacion controlada por €l Sr. Rién. De con-
formidad con este contrato, Prosefindep proporciond servicios administrativos, contables, legales, de ventas, siste-
mas de computo y mercadotecnia. Dichos servicios fueron pagados mensualmente en un monto equivalente a la
nomina mensua de los empleados activos més 5% mas IVA. Este contrato fue modificado y reexpresado €l 3 de fe-
brero de 2006. De acuerdo a los nuevos términos del contrato, Prosefindep proporciona servicios administrativos,
contables, legales, de ventas, de sistemas de computo y mercadotecnia. Dichos servicios son pagados mensua mente
en un monto equivalente ala ndmina mensual de los empleados activos mas 5% maés | VA. Este contrato tiene un pla-
zo indefinido.

El 1 de enero de 2004, nuestra subsidiaria Prosefindep celebro un contrato de prestacién de servicios con Aso-
ciacion de Condéminos Montes Urales No. 632, A.C., una asociacion controlada por €l Sr. Rion. De conformidad
con este contrato, Prosefindep proporcioné servicios administrativos, contables, legales, de ventas, de sistemas de
computo y mercadotecnia. Dichos servicios fueron pagados mensualmente en un monto equivalente a la némina
mensual de los empleados activos mas 5% mas IVA. Este contrato fue modificado y reexpresado el 3 de febrero de
2006. De acuerdo a los nuevos términos del contrato, Prosefindep proporciona servicios administrativos, contables,
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legales, de ventas, de sistemas de computo y mercadotecnia. Dichos servicios son pagados mensualmente en un
monto equivalente ala ndmina mensual de los empleados activos mas 5% mas IVA. Este contrato tiene un plazo in-
definido.

El 1 de enero de 2004, nuestra subsidiaria Prosefindep celebrd un contrato de prestacién de servicios con Aso-
ciacion de Condominos Vasco de Quiroga No. 2121 A.C., una asociacion controlada por €l Sr. Rién. De conformi-
dad con este contrato, Prosefindep proporciono servicios administrativos, contables, legales, de ventas, de sistemas
de computo y mercadotecnia. Dichos servicios fueron pagados mensualmente en un monto equivalente a la némina
mensual de los empleados activos méas 5% mas IVA. Este contrato fue modificado y reexpresado €l 3 de febrero de
2006. De acuerdo a los nuevos términos del contrato, Prosefindep proporciona servicios administrativos, contables,
legales, de ventas, de sistemas de computo y mercadotecnia. Dichos servicios son pagados mensualmente en un
monto equivalente ala ndmina mensua de los empleados activos mas 5% mas IVA. Este contrato tiene un plazo in-
definido.

El 1 de enero de 2004, nuestra subsidiaria Prosefindep celebrd un contrato de prestacién de servicios con Mullti-
va México, S.A. de C.V., una sociedad controlada por € Sr. Rién. De conformidad con este contrato, Prosefindep
proporciona servicios administrativos, contables, legales, de ventas, de sistemas de cémputo y mercadotecnia.
Dichos servicios son pagados mensualmente en un monto equivalente a la némina mensua de los empleados activos
més 5% mas | VA. Este contrato tiene un plazo indefinido.

El 4 de febrero de 2004, nuestra subsidiaria Prosefindep celebrd un contrato de prestacion de servicios con €l
Sr. José Luis Rién Santisteban, uno de nuestros accionistas. De conformidad con este contrato, € Sr. Rion nos pro-
porciond sus servicios de planeacion estratégica financiera y asistencia en servicios administrativos y de consultoria.
Los servicios fueron pagados mensualmente por una cantidad total de $200,000 mas IVA. Este contrato fue modifi-
cado y reexpresado el 3 de febrero de 2006, cuando celebramos un contrato de prestacion de servicios similar con el
Sr. Rion. Los servicios fueron pagados mensualmente en una cantidad de $580,000 més | VA. Este contrato fue modi-
ficado y reexpresado €l 1 de enero de 2007. Actualmente pagamos mensualmente al Sr. Rion por sus servicios la
cantidad de $675,000 mas | VA.

El 1 de abril de 2004, nuestra subsidiaria Prosefindep celebrd un contrato de prestacion de servicios con ADEF,
S.A. de C.V. o ADEF, una sociedad controlada por € Sr. Rién. De conformidad con este contrato, Prosefindep pro-
porciond servicios administrativos, contables, legales, de ventas, de sistemas de computo y de mercadotecnia. Dichos
servicios fueron pagados mensua mente en un monto equivalente ala ndmina mensua de los empleados activos mas
5% més IVA. Este contrato fue modificado y reexpresado el 3 de febrero de 2006. De acuerdo a los nuevos términos
del contrato, Prosefindep proporciona servicios administrativos, contables, legales, de ventas, sistemas de cOmputo y
de mercadotecnia. Dichos servicios son pagados mensual mente en un monto equivalente a la némina mensual de los
empleados activos mas 5% més IVA. Este contrato tiene un plazo indefinido.

El 15 de mayo de 2005, celebramos un contrato de prestacion de servicios con nuestra subsidiaria Santa Fe Post,
S.A. de C.V. De conformidad con este contrato, Santa Fe Post nos proporciona la papeleria y mensgjeria que regque-
rimos para el cumplimiento de nuestros fines. Los servicios son pagados mensuamente con base en e monto men-
sual que se genere por los servicios proporcionados con base en las tarifas y precios vigentes del Santa Fe Post al
momento en que se genere el servicio. Este contrato tiene un plazo indefinido.

El 3 de febrero de 2006, nuestra subsidiaria Prosefindep celebré un contrato de prestacién de servicios con Aso-
ciacion Condoéminos Torre Picaso, A.C., una asociacion controlada por €l Sr. Rion. De conformidad con este con-
trato, Prosefindep proporciona servicios administrativos, contables, legales, de ventas, de sistemas de computo y
mercadotecnia. Dichos servicios son pagados mensualmente en un monto equivalente a la nébmina mensual de los
empleados activos mas 5% més IVA. Este contrato tiene un plazo indefinido.
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El 3 de febrero de 2006, nuestra subsidiaria Prosefindep celebré un contrato de prestacién de servicios con Aso-
ciacion Corporativo Parque Santa Fe, SA. de C.V., una sociedad controlada por el Sr. Rion. De conformidad con
este contrato, Prosefindep proporciona servicios administrativos, contables, legales, de ventas, de sistemas de com-
puto y mercadotecnia. Dichos servicios son pagados mensua mente en un monto equivalente ala némina mensual de
los empleados activos mas 5% mas | VA. Este contrato tiene un plazo indefinido.

El 3 de febrero de 2006, nuestra subsidiaria Prosefindep celebrd un contrato de prestacion de servicios con Im-
pulsora Corporativa de Inmuebles, S.A. de C.V, o Impulsora, una sociedad controlada por el Sr. Rion. De conformi-
dad con este contrato, Prosefindep proporciona servicios administrativos, contables, legales, de ventas, de sistemas
de computo y mercadotecnia. Dichos servicios son pagados mensualmente en un monto equivalente a la némina
mensual de los empleados activos méas 5% maés | VA. Este contrato tiene un plazo indefinido.

El 3 de febrero de 2006, nuestra subsidiaria Prosefindep celebrd un contrato de prestacion de servicios con Ope-
radora Deportiva de Canciin, S.AA. de C.V., una sociedad controlada por el Sr. Rion. De conformidad con este con-
trato, Prosefindep proporciona servicios administrativos, contables, legales, de ventas, de sistemas de computo y
mercadotecnia. Dichos servicios son pagados mensualmente en un monto equivalente a la nébmina mensual de los
empleados activos mas 5% més IVA. Este contrato tiene un plazo indefinido.

El 3 de febrero de 2006, nuestra subsidiaria Prosefindep celebré un contrato de prestacion de servicios con
Promotora de Deportes Cancun, S.A. de C.V., una sociedad controlada por € Sr. Rién. De conformidad con este
contrato, Prosefindep proporciona servicios administrativos, contables, legales, de ventas, de sistemas de computo y
mercadotecnia. Dichos servicios son pagados mensualmente en un monto equivalente a la nébmina mensual de los
empleados activos mas 5% més IVA. Este contrato tiene un plazo indefinido.

El 11 de julio de 2007, nuestra subsidiaria Ejecutivos Santa Fe celebrd un contrato de prestacion de servicios
con Impulsora, una sociedad controlada por €l Sr. Rién. De conformidad con este contrato, Ejecutivos Santa Fe pro-
porciona servicios administrativos, contables, legales, de ventas, de sistemas de cOmputo y mercadotecnia. Dichos
servicios son pagados mensua mente en un monto equivalente ala nébmina mensual de los empleados activos més 5%
més IVA. El contrato tiene un plazo indefinido.

El 1 dejulio de 2007, celebramos un contrato de subarrendamiento con Jorisa. Jorisa es una sociedad controlada
por € Sr. Rion. De conformidad con este contrato, Jorisa (como subarrendador), arrienda espacio para nuestras ofi-
cinas centrales. Pagamos una renta mensual de $63,434.75 Ddlares mas | VA. El contrato tiene un plazo indefinido.

El 11 de julio de 2007, nuestra subsidiaria Ejecutivos Santa Fe celebrd un contrato de prestacion de servicios
con ADEF, una sociedad controlada por € Sr. Rion. De conformidad con este contrato, Ejecutivos Santa Fe propor-
ciona servicios administrativos, contables, legales, de ventas, de sistemas de computo y mercadotecnia. Dichos ser-
vicios son pagados mensualmente en un monto equivalente a la ndmina mensual de los empleados activos mas 5%
més | VA.

OperacionesAnteriores con Personas Relacionadas

A continuacién se incluye una descripcion de las operaciones con personas relacionadas en vigor durante los Ul-
timos 3 afios. A lafecha de este Prospecto estos contratos dejaron de surtir sus efectos.

El 1 de enero de 2004, SF Independencia celebré un contrato de prestacion de servicios con Multiva México,
S.A. de C.V., una sociedad controlada por € Sr. Rién. De conformidad con dicho contrato, SF Independencia pro-
porciond servicios administrativos, contables, legales, de ventas, de sistemas de computo y mercadotecnia. Dichos
servicios fueron pagados mensual mente en un monto equivalente ala némina mensua de los empleados activos mas
5% mas I VA. Como resultado de nuestra reestructura corporativa, SF Independencia fue fusionada en Serfincor.
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El 1 de enero de 2004, celebramos un contrato de prestacion de servicios con nuestra subsidiaria SF Independencia.
De conformidad con dicho contrato, SF Independencia proporciond servicios administrativos, contables, legales, de
ventas, de sistemas de computo y publicidad. Dichos servicios fueron pagados mensua mente en un monto equivalente a
la némina mensual de los empleados activos mas 10% mas | VA. Este contrato fue modificado y reexpresado € 3 de
febrero de 2006. De acuerdo a los nuevos términos del contrato, SF Independencia proporciona servicios administrati-
vos, contables, legales, de ventas, de sistemas de computo y mercadotecnia. Dichos servicios son pagados mensua mente
en un monto equivalente alanémina mensual de los empleados activos méas 10% més I VA.

El 3 de febrero de 2006, SF Independencia celebré un contrato de prestacion de servicios con Impulsora, una
sociedad controlada por el Sr. Rién. De conformidad con dicho contrato, SF Independencia proporciond servicios
administrativos, contables, legales, de ventas, de sistemas de computo y mercadotecnia. Dichos servicios fueron pa-
gados mensual mente en un monto equivalente ala ndmina mensual de empleados activos més 5% mas I VA.

El 3 de febrero de 2006, celebramos un contrato de prestacion de servicios con nuestra subsidiaria Conexia Servi-
cios. De conformidad con dicho contrato, Conexia Servicios proporciond servicios administrativos, contables, legales,
de ventas, de sistemas de cOmputo y mercadotecnia. Dichos servicios fueron pagados por medio de las comisiones de-
vengadas por los promotores més $80,000 mas IVA. Como resultado de nuestra reorganizacion corporativa, Conexia
Servicios fue fusionada en Serfincor.
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DESCRIPCION DE NUESTRO CAPITAL SOCIAL Y ESTATUTOS

A continuacion se presenta informacion sobre nuestro capital social y Estatutos. La descripcién resume ciertas
disposiciones fundamental es de nuestros Estatutos, los que fueron modificados y reformados en su totalidad €l 18 de
octubre de 2007 con €l fin de adoptar ciertas disposiciones aplicables a nosotros de conformidad con la LMV que
regula a las sociedades anénimas bursatiles. Véase “ El Mercado de Val ores Mexicano —Regulacién del Mercado y
Normas de Inscripcién” . Esta descripcion no pretende ser exhaustiva y se basa integramente en nuestros Estatutos
y en la legislacién mexicana. A menos que se indique lo contrario, esta descripciédn refleja nuestra capitalizacion
luego de completarse esta oferta y la reforma total nuestros Estatutos.

Constitucion

Nos constituimos el 22 de julio de 1993 de conformidad con la legislacién mexicana como Independencia, S.A.
de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Limitado (Sofol). El 27 de octubre de 1994 reformamos nuestros Estatutos a
fin de modificar nuestra denominacién a Financiera Independencia, S.A. de C.V. (Sofal). Nos transformamos en una
Sofom el 19 de diciembre de 2006 bajo la denominacion social Financiera Independencia S.A. de C.V, Sofom,
E.N.R. El 18 de octubre de 2007, modificamos y reformamos en su totalidad nuestros Estatutos con el propésito de
adoptar ciertas disposiciones de la LMV que nos aplican como una sociedad anénima bursétil listada en el mercado
de valores mexicano. Nuestro domicilio social se encuentra en el Distrito Federal. Se presentaron copias de nuestros
Estatutos ante la CNBV y la Bolsa Mexicana de Valores y estan disponibles para consulta en las oficinas de la Bolsa
Mexicana de Valoresy en su sitio web, http://www.bmv.com.mx.

Duracion

Nuestros Estatutos establecen que nuestra sociedad tiene una duracién indefinida.

Objeto Sacial

Nuestro objeto social, de conformidad con |os Estatutos, es €l otorgamiento habitual y profesional de créditosyy,
en general, actuar de manera activa en operaciones crediticias.

Capital Social y Derechos de Voto

Somos una sociedad andnima bursétil de capital variable y, en consecuencia, nuestras acciones estan divididos
en acciones representativas del capital social fijo (identificadas como acciones Clase “1”) y del capital social variable
(identificadas como acciones Clase “I1"), ambas con plenos derechos de voto. Cualquier aumento o disminucion en
la parte minima fija de capital social debe ser aprobado por una asamblea extraordinaria de accionistas y conse-
cuentemente se debe reformar nuestros Estatutos a fin de que reflgjar dicha aprobacion. Cualquier aumento o dismi-
nucion de la parte variable de nuestro capital debe ser aprobada por una asamblea general ordinaria de accionistas
sin que sea necesario reformar los Estatutos. A la fecha de este prospecto, nuestro capital social total consta de
635,000,000 acciones ordinarias con plenos derechos de voto sin expresién de valor nominal divididas en acciones
de capital fijoy variable. Tenemos 200,000,000 acciones ordinarias con plenos derechos de voto Clase “1” sin expre-
sién de valor nominal que representan la parte fija de nuestro capital social. Tenemos 435,000,000 acciones ordina-
rias con plenos derechos de voto Clase “I1” que representan la parte variable de nuestro capital social.
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Laintegracion del capital social antes descritareflgja: (i) la multiplicacion (split) de 1,000 acciones por accion,
y (ii) la reconfiguracion de 200,000,000 de acciones representativas de la parte fija del capital social en acciones
representativas de la parte variable del capital social, en ambos casos de conformidad con los acuerdos contenidos en
las Resol uciones Unénimes.

Todas nuestras acciones emitidas, suscritas, pagadas y en circulacion son las siguientes:

Capital fijo minimo Capital variable Capital total
200,000,000 acciones ordinarias Clase “1” 435,000,000 acciones ordinarias Clase “11” 635,000,000 acciones ordinarias.
con plenos derechos de voto. con plenos derechos de voto.

En el futuro, podriamos emitir capital social adicional. También podriamos emitir acciones con derechos de voto
limitado o acciones sin derechos de voto. Esas acciones pueden representar hasta el 25% del capital social listado en
la Bolsa Mexicana de Valores y podran emitirse con la previa autorizacion de la CNBV. Las restricciones que pueden
imponerse a derecho de voto de estas acciones incluyen, entre otras, limitar € voto de sus tenedores a asuntos relacio-
nados con algin cambio de objeto de la emisora, fusion, escision, transformacion, disolucion o liquidacién. A la fe-
cha de este prospecto, no se habia emitido ni estaba en circulacién ninguna accion con derecho a voto limitado.

Al 30 de junio de 2007, nuestro capital social era de 635,000 acciones ordinarias en circulacion, con plenos de-
rechos de voto, sin expresién de valor nominal e integramente suscritas y pagadas.

Para mayor informacion véase “Accionistas Principales y Accionistas Vendedores —Fideicomiso de Control” y
“Accionistas Principales y Accionistas Vendedores —Fideicomiso Minoritario”.

Cambios en Nuestro Capital Social y Derechos de Preferencia por Aumentos de Capital en
Nuestros Estatutos

Salvo determinadas excepciones relacionadas con acciones de tesoreria, y la recompra de acciones de conformi-
dad con las reglas de la LMV, todo aumento y disminucion de la parte fija o variable de nuestro capital social debe
ser aprobado por la mayoria de nuestros accionistas presentes en una asamblea general extraordinaria o una asamblea
general ordinaria, respectivamente. En caso de aumento de capital social (salvo por ofertas publicas de acciones o
reventa de acciones de tesoreria como resultado de recompras de acciones realizadas de conformidad con las reglas
de la LMV), nuestros accionistas tienen el derecho a suscribir y pagar acciones nuevas emitidas como resultado de
dicho aumento en proporcién a su participacion accionaria a dicha fecha. V éase “—Recompras de Acciones’.

Asimismo, nuestros Estatutos contemplan que cualquier operacion realizada por una persona o grupo de perso-
nas para adquirir 9.99% o mas de nuestras acciones en circulacion requiere de la previa autorizacion del Consgjo de
Administracién. Dicha autorizacion también se requiere para la celebracion de contratos que resulten en el gjercicio
conjunto de derechos de voto igual 0 mayor al 9.99% u otro multiplo de 9.99% de nuestro capital social. En caso que
dichas operaciones no cumplan con los requisitos descritos anteriormente, 1os accionistas en cuestion no podran
gjercer sus respectivos derechos corporativos, incluyendo, sin limitar, sus derechos de voto.

De acuerdo alo estipulado por nuestros Estatutos, las entidades que directa o indirectamente sean controladas

por nosotros no tendran derecho a adquirir, directa o indirectamente, acciones u otros titulos de crédito que repre-
senten nuestra acciones, a menos que dichas acciones sean adquiridas a través de una sociedad de inversion.
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Asambleas de Accionistasy Quoérum

De conformidad con nuestros Estatutos, |as asambleas de accionistas pueden ser ordinarias, extraordinarias y
especiales. Son asambleas ordinarias las que se relinen para tratar cualquier asunto que no esté reservado expresa-
mente para la asamblea extraordinariay para la aprobacion de cualquier tipo de operaciones celebradas con respecto
a cualquier entidad controlada por nosotros que, en un gjercicio fiscal, exceda del 20% o mas de nuestros activos
consolidados de acuerdo con |os estados financieros trimestral es mas recientes. Las asambleas ordinarias se celebra-
ran cuando menos una vez al afio, dentro de los cuatro meses siguientes al cierre de cada gjercicio socia para apro-
bar, entre otras cuestiones, €l informe del Consgjo de Administracién con respecto a los estados financieros, la de-
signacion o ratificacion de los miembros del Consegjo de Administracion, en su caso, € decreto de dividendos y la
determinacion de los emolumentos de los consgjeros.

Son asambl eas extraordinarias las que se relinen para considerar cualquiera de los asuntos a que se refiere € ar-
ticulo 182 de la LGSM, tales como cambio del objeto social, fusién, escision, transformacion, disolucién o liquida-
cién de la sociedad, modificaciones de los estatutos, y cualquier otro asunto que de conformidad con nuestros Esta-
tutos deba ser aprobado por una asamblea extraordinaria.

Son asambleas especiales de accionistas las que retinen a los accionistas de una determinada serie o clase para
considerar cualquier asunto que afecte a dichos accionistas pero no alos accionistas de otras series o clases.

De conformidad con nuestros Estatutos, € quérum requerido para una asamblea ordinaria de accionistas en pri-
mera convocatoria es cuando menos el 50% de | as acciones representativas del capital social y sus resoluciones serén
vélidas si son adoptadas por €l voto favorable de la mayoria de las acciones presentes o representadas en la asam-
blea. Las asambleas ordinarias de accionistas celebradas en virtud de segunda o ulterior convocatoria seran vélida-
mente celebradas cualquiera que sea €l ndmero de acciones representadas en la asamblea, y sus resoluciones serén
vélidamente adoptadas por mayoria de votos. El quérum minimo requerido para una asamblea extraordinaria de ac-
cionistas en primera convocatoria es del 75% de las acciones representativas del capital social y sus resoluciones
seran vaidas sin son adoptadas por el voto favorable de a menos el 50% de las acciones representativas del capital
social; las asambleas extraordinarias de accionistas celebradas en virtud de segunda o ulterior convocatoria seran
vélidamente celebradas con a menos e 50% de las acciones representativas del capital social y sus resoluciones
seran validas cuando sean adoptadas por €l voto favorable de las acciones que representen més del 50% de dicho
capital social.

Las convocatorias para las asambleas de accionistas deberan publicarse en el DOF o en un diario de circulacién
nacional con cuando menos 15 dias naturales de anticipacion a la fecha establecida para la asamblea. De conformi-
dad con la legislacion mexicana, nuestros Estatutos exigen que toda la informacion sobre los asuntos que se somete-
ran aladeliberacion de la asamblea sea puesta a disposicion a partir de la fecha de entrega del aviso de la asamblea.

Derechos de losAccionistas Minoritarios
Nuestros Estatutos establecen protecciones para los accionistas minoritarios. Los derechos de los accionistas

minoritarios son los que deben otorgar las SABs de conformidad con laLMV. Véase “El Mercado de Vaores Mexi-
cano —Regulacién del Mercado y Normas de Inscripcidn —Proteccion alos Accionistas Minoritarios”.
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I nformacién alosAccionistas

El Consgjo de Administracion es responsable de presentar la siguiente informacion a la asamblea genera ordi-
naria de accionistas: (i) informes al comité de auditoria y préacticas societarias previamente sometidos a Consgjo de
Administracién, (ii) los principales resultados de su revision de los estados financieros de la emisora (y, en su caso,
de sus subsidiarias), (iii) dictamen del auditor externo, (iv) opinion del Consgjo de Administracion respecto del in-
forme del Director General, previamente sometida al Consejo de Administracion, (v) un informe en que se expliquen
las politicas principalesy criterios contables utilizados en la elaboracion de los estados financieros de la sociedad, y
(vi) el informe sobre |as operaciones y actividades en las que hubiere intervenido conforme alo previsto en laLMV.

Nuestros Estados Financieros Auditados y nuestros estados financieros trimestrales no auditados deben darse a
conocer de conformidad con las disposiciones generales de la LMV y las normas de carécter general emitidas por la
CNBYV, y deben estar adisposicion del publico en € sitio web de la Bolsa Mexicana de Valores. También se nos exi-
ge presentar un informe anual antelaBMYV, €l que también debe estar disponible en €l sitio web de laBMV.

Nombramiento de Consgjeros

LaLMV establece que los consejos de administracion de sociedades andnimas bursétiles deben de estar integra-
dos por un maximo de 21 miembros de los cuales al menos el 25% deberan ser “independientes’. La asamblea gene-
ral de accionistas es responsable del nhombramiento de consejeros y sus respectivos suplentes, los cuales en el caso
de los consgjeros independientes tambi én deben de ser calificados como independientes.

Nuestro Consgjo de Administracion esta compuesto por doce consgjeros, que fueron designados mediante Re-
soluciones Unanimes de fecha 18 de octubre de 2007. 25% de los miembros del consgjo lo conforman consejeros
que cumplen ladefinicion de independiente contenidaen laLMV.

De conformidad con la legislacion mexicana (Véase “El Mercado de Valores Mexicano —Regulacién del Mer-
cado y Normas de Inscripcion —Proteccion a los Accionistas Minoritarios’) y nuestros Estatutos, cualquier accio-
nista o grupo de accionistas que posea el 10% o mas de nuestras acciones ordinarias pagadas tiene derecho a desig-
nar un consgjero. La eleccion de un consegjero efectuada por los accionistas minoritarios Unicamente podra ser
revocada a partir de larevocacion del nombramiento de todos los demas miembros del consgjo.

El Consgjo de Administracion debera reunirse al menos cada tres meses y en cualquier momento en que sea
convocado por su presidente, el comité de auditoriay précticas societarias, 0 €l 25% o0 mas de |os consgjeros.

El quérum de asistencia necesario para celebrar validamente una sesion del Consejo de Administracion es de al
menos la mayoria de los consgjeros, siempre y cuando dicha mayoria no este conformada por consejeros suplentes.
Las resoluciones del Consegjo de Administracién requieren del voto favorable de, por 1o menos, €l 50% de los con-
sgjeros presentes en dicha sesion. El presidente del Consegjo de Administracion tiene voto de calidad en caso de em-
pate.

Facultades del Consegjo de Administracion

Nuestros Estatutos establecen que el Consgjo de Administracion tiene, entre otras cosas, el poder de determinar
las estrategias de negocios, asi como para vigilar la administracion de la sociedad y sus subsidiarias, con base en la
relevancia que dichas subsidiarias tiene con respecto a la situacion financiera, administrativay legal de la sociedad.
Este amplio poder incluye el nombramiento y revocacion del Director General, asi como la determinacion de las
politicas de remuneracion del Director General y otros funcionarios. Para una descripcion mas detallada de dichas
facultades y responsabilidades de nuestro Consgjo de Administracion, Véase “El Mercado de Vaores Mexicano —
Regulacién del Mercado y Normas de Inscripcion —Proteccion a los Accionistas Minoritarios’ y “Descripcion de la
Emisoray Nuestro Negocio —Empleados y Relaciones L aborales —Plan de Opcidn de Acciones’.
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Facultades del Director General

Nuestros Estatutos establecen que nuestro Director General cuenta con el poder de administrar y conducir y ee-
cutar nuestros objetivos de negocios de acuerdo con nuestras estrategias, politicas y lineamientos determinados y
aprobados por nuestro Consgjo de Administracion. Para cumplir con estas responsabilidades, el Director General
cuenta con poderes para actos de administracion, pleitos y cobranzas y, con ciertas limitaciones, poderes para actos
de dominio (de acuerdo con las disposiciones de nuestro Consegjo de Administracién). El Director General es respon-
sable, entre otras actividades, de: (i) dar cumplimiento a las resoluciones de las asambleas de accionistas y del Con-
sgjo de Administracion conforme a las instrucciones que, en su caso, le gire la propia asamblea o € Consgjo,
(i) difundir informacion relevante y eventos que deben de ser revelados a publico de conformidad con lo previsto
por la LMV, (iii) verificar que se realicen, en su caso, las aportaciones de capital realizadas por los accionistas,
(iv) dar cumplimiento a los requisitos legales con respecto a los dividendos que se paguen a nuestros accionistas, y
(v) elaborar y presentar a Consgjo de Administracion los informes, estrategias de negocios y demas informacion
conformealaLMV.

ComitédeAuditoriay Précticas Societarias

Tenemos un comité de auditoria y précticas societarias compuesto por tres miembros de entre los miembros del
Consgjo de Administracion, los cuales son independientes. El presidente de este comité Gnicamente puede ser nom-
brado o removido por votacion de los accionistas en una asamblea general ordinaria de accionistas. Las responsabi-
lidades del comité de auditoriay précticas societarias incluyen, entre otras:

(i) Auditoria: supervisar a nuestros auditores externos, analizar los informes de auditoria elaborados por
nuestros contadores, informar a Consegjo de Administracién sobre |os controles internos existentes, supervi-
sar las operaciones de partes relacionadas, solicitar a nuestros funcionarios la elaboracién de informes
cuando sea necesario, informar a Consegjo de Administracion cualquier irregularidad, supervisar las activi-
dades de nuestros funcionarios y presentar un informe anual a Consgjo de Administracion. El comité de
auditoria y précticas societarias también asiste al Consgjo de Administracion en analizar y determinar nues-
tras politicas de remuneracién integral para el Director General y directivos relevantes.

(i) Précticas Societarias: dar opiniones a Consgjo de Administracion con respecto a las précticas y opera-
ciones administrativas, solicitar y obtener opiniones de terceros expertos independientes, convocar a asam-
blea de accionistas, brindar asistencia al Consgjo en la elaboracion de los informes anuales, y presentar un
informe anual al Consejo de Administracion.

Dividendos
Nuestros Estatutos contemplan que la declaracion y el pago de dividendos se decidan, sujeto a las limitaciones

citadas anteriormente, mediante el voto favorable de una mayoria de nuestras acciones en circulacién representadas
en una asamblea general ordinaria de accionistas. Véase “ [ Dividendos’.
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Registroy Transmisién

Hemos presentado una solicitud parainscribir ante el RNV la totalidad de nuestras acciones conforme alas dis-
posiciones delaLMV.

De conformidad con laLMV y nuestros Estatutos, nuestras acciones deberan estar depositadas en todo momento
en el Indeval. Nuestros accionistas podran poseer dichas acciones, directa o indirectamente, en forma de titulos fisi-
cos, 0 indirectamente a través de registros en las instituciones que mantengan cuentas en Indeval. Indeval es €l tene-
dor registrado de dichas acciones. Dicha institucion expedira constancias de depdsito de sus acciones a los accionis-
tas que se lo soliciten. La sociedad lleva un libro de registro de acciones y Unicamente reconocera como accionistas a
quienes se encuentren inscritos en dicho libro o exhiban constancias de dep6sito expedidas por el Indeval o por a-
gln participante en Indeval.

Recompras de Acciones

De conformidad con la LMV y nuestros Estatutos, estamos facultados para recomprar temporal mente acciones
representativas de nuestro capital social, en el entendido que mientras dichas acciones se encuentren en nuestro po-
der, no se podra gjercer ninglin derecho de voto ni otros derechos relacionados en una asamblea de accionistas o de
otraforma.

De conformidad con la LMV, la recompra de nuestras acciones Unicamente podra llevarse a cabo si se cumplen,
entre otros requisitos, las siguientes reglas (i) que se realice a través de la Bolsa Mexicana de Valores (salvo por
ofertas publicas y subastas autorizadas) a precios de mercado, y (ii) si la compra se realiza con cargo a nuestro capi-
tal contable o nuestro capital social, siempre y cuando la sociedad esté al corriente con sus obligaciones de los ins-
trumentos de deuda emitidos inscritos en el RNV. De acuerdo alo anterior, el 18 de octubre de 2007 nuestros accio-
nistas aprobaron el destinar una cantidad maxima, equivalente a nuestras utilidades netas (incluidas las utilidades
retenidas) al 31 de diciembre de 2006 a la recompra de nuestras acciones en 2007 de acuerdo con las disposiciones
aplicables.
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AUDITORES EXTERNOS

L os estados financieros combinados de la Emisora, por los gjercicios sociales concluidos al 31 de diciembre de
2006, 2005 y 2004, incluidos en este Prospecto han sido auditados por Pricewaterhousecoopers, S. C., y por los es-
tados financieros intermedios combinados no auditados a 30 de junio de 2007 y 2006, incluidos en este Prospecto,
efectuaron unarevision limitada.

En los Ultimos tres gercicios, |os auditores externos no han emitido una opinién con salvedad, ni una opinion
negativay no se han abstenido de emitir opinién acerca de los estados financieros de la Emisora.

Nuestro consejo de administracion es responsable del nombramiento de nuestros auditores externos.

Mediante sesién de consgjo de 22 de agosto de 2007, se sustituyé a De La Paz Costemalle-DFK, S.C. como
nuestros auditores externos y se nombré a PricewaterhouseCoopers, S.C.

PricewaterhouseCoopers, S.C. no ha proporcionado servicio alguno distinto a de auditoria en los Gltimos tres
anos.
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PERSONAS RESPONSABLES

Los suscritos, como delegados especiales del Consgjo de Administracion de la Emisora manifestamos bajo protesta
de decir verdad que el presente Prospecto fue revisado por el Consegjo de Administracion con base en lainformacién
que le fue presentada por directivos de la Emisoray a su lea saber y entender reflgja razonablemente la situacion de
la misma, estando de acuerdo con su contenido. Asimismo, manifestamos que el Consegjo de Administracion no tiene
conocimiento de informacién relevante que haya sido omitida o sea falsa en este Prospecto o0 que €l mismo contenga
informacion que pudierainducir aerror alosinversionistas.
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Conscjero Delegado
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Noel Gangales Cadley
Consgjero Delegado
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El suscrito ratifica la opinion que se incluye en € Prospecto y manifiesta, bgjo protesta de decir verdad, que es la
misma que rindié ante la asamblea de accionistas de conformidad con el articulo 166 de la Ley General de Socieda-
des Mercantiles.
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L os suscritos manifestamos, bajo protesta de decir verdad, que en el @mbito de nuestras respectivas funciones prepa-
ramos la informacién relativa a la Emisora contenida en este Prospecto, misma que a nuestro leal saber y entender
refleja razonablemente su situacion. Asimismo, manifestamos que no tenemos conocimiento de informacion rele-
vante que haya sido omitida o fal seada en este Prospecto, o de que el mismo contenga informacion que pudiera indu-
cir aerror alosinversionistas.

wwmy 4 & -
Noel gmﬂ} Cawley~" ~
Director General

Juan Giareia Madrigal
Dhrecter de Administracion y
Finanzas

[
- Adeodato Carbajat Orozco
Subdireetor de Finanzag
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El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad que su representada, en su caracter de intermediario colocador,
harealizado la investigacion, revision y andlisis del negocio de la Emisora, asi como participado en la definicion de
los términos de la oferta publica, y que a su leal saber y entender dicha investigacion se realizé con la amplitud y
profundidad suficientes para entender adecuadamente el negocio. Asimismo manifestamos que nuestra representada
no tiene conocimiento de informacion relevante que haya sido omitida o falseada en este Prospecto, o de que €
mismo contenga informacién que pudierainducir a error alos inversionistas.

Igualmente, su representada esta de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor distribucién de las ac-
ciones objeto de la oferta publica, con vistas a lograr una adecuada formacion de precios en el mercado y ha infor-
mado ala Emisora el sentido y alcance de las responsabilidades que debera asumir frente a publico inversionista, las
autoridades competentes y los demas participantes del mercado de valores como una sociedad con valores inscritos
en el Registro Nacional de Valoresy en bolsa.

Su representada ha participado con la Emisora en la definicién del rango de precio de las Acciones objeto de la
oferta publica, tomando en cuenta las caracteristicas de la Emisora, asi como los indicadores comparativos con em-
presas del mismo ramo o similares, tanto en México como en € extranjero y atendiendo a los diversos factores que
se juzgaron convenientes para su determinacion, en la inteligencia de que el precio de colocacién definitivo podra
variar del rango establecido, segun los niveles de oferta y demanda de las Acciones y las condiciones imperantes en
€l(los) mercado(s) de valores en la fecha de colocacion.

Representante Legal
QBM Grupo Bursdtid] Mexicano, S.ALL de OV, Casa de Bolsa
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El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros combinados de Financiera Indepen-
dencia, SA. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Mliltiple, Entidad No Regulada, y Serfincor, SA. de C.V.y
subsidiarias al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 que contiene el presente Prospecto, fueron dictaminados de
acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México. Asimismo, manifiesto que, dentro del a-
cance del trabajo realizado para dictaminar los estados financieros combinados antes mencionados, no tenemos co-
nocimiento de informacién financiera relevante que haya sido omitida o falseada en este Prospecto, o que € mismo

contenga informacion que pudierainducir aerror alos inversionistas.

C. B C. José Antonio Quesada Palacios C. . C. Carlos Méndez Rodriguez
Socio de Auditoria Representante Legal

PricewaterhouseCoopers, S.C.
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El suscrito manifiesta, bajo protesta de decir verdad, que a su leal saber y entender la emision y colocacion de los
valores cumple con las leyes y demas disposiciones legales aplicables. Asimismo, manifiesta que no tiene conaoci-
miento de informacion juridica relevante que haya sido omitida o falseada en este Prospecto, o de que €l mismo
contenga informacion que pudierainducir aerror alos inversionistas.

White & Case, S.C.
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L os suscritos, como representantes de los Accionistas Vendedores, manifestamos bajo protesta de decir verdad, que
el presente Prospecto fue revisado con base en la informacién que les fue proporcionada por los directivos de la
Emisora, y a su leal saber y entender, reflgja razonablemente la situacion de la misma, estando de acuerdo con su
contenido. Asimismo, manifestamos que no tenemos conocimiento de informacion juridica relevante que haya sido
omitida o fal seada en este prospecto o que el mismo contenga informacion que pudierainducir aerror a los inversio-

A0

Elizabeth Cid def Pratlo Gareia de Leon Elizabeth Cid del Piado Garcia de Ledn
Banco LB, Morgan, 8.A,, Institucion de Banco 1.1 Morgan, S.A,, institucion de

Banca Mihiple, J.E. Morgan Grupo Banca Multiple, .B, Morgan Grupo
Financiero, Division Fiduciaria, actuando  Financiero, Division Fidueiaria, actuando
como fiduciario del Fideicomiso de como fiduciario del Fideicomiso
Control, Minoritario.
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ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS COMBINADOS NO AUDITADOS

FINANCIERA INDEPENDENCIA, S.A. DE C.V,,
SOCIEDAD FINANCIERA DE OBJETO MULTIPLE, ENTIDAD NO REGULADA
(ANTES SOCIEDAD FINANCIERA DE OBJETO LIMITADO)
Y SERFINCOR, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS COMBINADOS
(NO AUDITADOS)
30 DE JUNIO DE 2007 Y 2006

Informe de 108 AUAITOTES EXLEITION ...ceeiiiiiiiiiiiiiieeeee ettt ettt e e e e e e ettt e e s e e eseeaasaeeeessssnnns A-4

Estados Financieros Intermedios Combinados No Auditados:

Balances GENETALES .......c.couieieriiriieiieiietercet ettt ettt ettt ettt eat et s et et e st et e sbe et e sbe e st est e beeneeneenee A-6
Estados de RESUItAAOS .......oouiiiiiiiiiiiieieee ettt sttt s A-7
Estados de Variaciones en el Capital Contable ............cccevviiiiiiiriieniiiiieeieee e A-8
Estados de Cambios en la Situacion FINAnCIera ...........coceevveririieneriieniieieieeeeeeee et A9
Notas sobre los Estados Financieros Intermedios Combinados No Auditados .........c.ccccevvevvenneennen. A-10



PRCEWATERHOUSE(COPERS

PricewaternouseConpers, S, C.
Marane Escobedu 573

Gol. Rintdn del Bosaue

11580 Méxiee, DL

Telfono: 6263 8000

Fax: 5265 8010
WG oM

INFORME DE LOS AUDITORES EXTERNOS

Meéxico, D. F,, 8 de octubre de 2007

A los Accionistas de

Financiera Independencia, 8. A. de C. V.,

Sociedad Financiera de Objeto Miltiple, Entidad No Regulada,
{antes Sociedad Financiera de Obieto Limitado) y

Serfincor, S, A, dc C. V. y subsidiarias

1. Hemos llevado a cabo una revision limitada de los balances generales combinados de
Financiera Independencia, 8. A. de C. V. (FISA), Sociedad Financiera de Objeto Multiple,
Entidad No Regulada {basta e} 31 de diciembre de 2006 Sociedad Financiera de Objcto
Limitado (Sofol)] v Serfincor, S. A. de C. V., y subsidiarias {Serfincor conjuntamente con
FISA [Compafifa]) al 30 de junio de 2007 y 2006, y los estados combinados de resultados,
de variaciones en el capifal contable v de cambios en la situacién financiera que les son
relativos por los periodos del 1 de encro al 30 de junio de 2007 y 2006, respectivaments,
Dichos estados financieros intermedios combinados son responsabilidad de la
Administracion de la Compafiia.

2. Previamente hemos examinado los estados financieros combinados al 31 de diciembre de
2006, 2005 y 2004, sobre los cuales emitimos nuestro dictamen sin salvedades el § de
octubre de 2007,

3. Hemos conducido nuestra revision de acuerdo con la notma sobre la revision limitada de
estados financieros intermedios emitida por el Institute Mexicano de Contadores Pablicos,
A. C. Unarevisitn de Ja informacién financiera intermedia consiste principalmente on la
aplicacién de procedimientos de revision analitica y diferentes elementos de los estados
financieros combinados, en entrevistas con funcionarios de Ia Compatiia que tienen
responsabitidad sobre asuntos financieros y contables, en la lectura de actas de asamblea y



PRICEAATERHOUSE(COPERS

de juntas de consejo, y en comprender el sistema establecido para la preparacion de los
estados financieros intermedios, por lo que sustancialmente menor que ana auditoria
conducida de acuerdo con las normas de auditoria gencralmente aceptadas en México, cuyo
objefivo es expresar una opinidn con relacidn con los estados financieros tomados en su
conjunto, por o tanto, no expresamos una opinidn sobre los estados financieros intermedios
combinados.

4. Con base en nuestra revisiéa limitada, no tenemos conocimiento de ninguna situacién de
importancia relativa que requiera modificar los balances generales combinados al 30 de
junio de 2007 y 2006, y de los estados de resultados combinados, de variaciones en el capi-
tal contable y de cambios en la situacion financiera por los periodos del 1 de enero al 30 de
Junio de 2007 y 2006, con ef fin de que estén presentados de conformidad con las bases
contables emitidas por la Comisién Nacionat Bancaria y de Valores.

5. La presente revisién limitada se practica con el propésito de incluir esta informacion en el

documento de oferta piblica de acciones, y este informe se emite Gnicamente para asistirlos
en su inscripeion on la Bolsa Mexicana de Valores, 8. A. de C. V.

PricewaterhouseCoopers, S. C.

C.P.C. José Antonio Quesada Palacios
Socio de Auditorfa
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Agtive

Disponihitidades

Cartera de orédito vigente (Nota 3%
Créditos al consumo

Cartera de crédito vensida (Nota 3):
Créditos o consumo

Total cartera de crédito

Estimacibn preventiva para riesgos

crediticios (Mota 33

Cartera de crédito - Nejo

Otras cuantas por cobras « Neto

Mohitiatio v equips - Meto (Nots 4

Impusstos diferidos - Neto (Nota 9

Otros activas - Neto

Tolal sctive

FINANCIERA, [NDE‘E ENDENCIA S A DEC V.,
SOCILDAL FINANGIERA DE OBJETO MULTIPLE
ENTIDAD NO REGULADA (ANTES SOUIEDAD
FINANCIERA DE QBIETO LIMITALOG Y
SERFINCOR, 8. A DEC. V. Y SURSIDIARIAS
BALANCES GENERALES INTERMEDIOS COMBINAROS (NO AUDITADOS)
(Notas Ty 2}
Miles de pesos de poder adgquisitive del 30 de junio de 2007
e i g
2007 2006
{no audifedo)  {no auditado}
£..120.956  RI68252  préstemos bancarios v de ofrss
entidades (Nota 6);
CHels Crenkas POr pagae
1,355,776 L783,343  pmpucsto sobre 1a renta y participacion
del personal en las utilidades (Nota 9}
Oiras cusnias por pagar
154133 392 Comisiones cobradas por adelantado
2,707 %09 191284
Total pusive
182666} _(IHIXEY  Copisat contable (Nota 7
2518243 LTETR  (apizal contribuido:
{apital sociat
Prima en venta de aceiones
37,131 23,023
Capitaf ganado;
115,458 81,395  Reservas do capital
Resultedo de eforcicios anderores
120,449 {38,571
Inversion de los nciionistas mayoritarios
Interés mingritario
348 £6,933

Totat capital contabie

Compromigos y Contingenetas {Nots 12)

Total pasivo y capilal contable

Las dove notes adjundas son parte intearante de estos ostados financieros combinados.

30 de junio de
2400

£no auditado}

2007

{no aydilado}

$ 1523055 § 1247404

38,264 9,508
168,532 117,706
. i)
TS 196013
1847426 1443427
145,454 145,454
625,220 §25.730
70,674 70,674
59,854 57,189
261720 {44,395
I3LEYS 12399
1,402,248 783,473
2 |
1,102,250 83,474
$.2800676  $.2226501



FINANCIERA INDEPENDENCIA S A DEC V.

SOCIEDAD FINANCIERA DE OBIETO MULTIPLE,

ENTIDAD NO REGULADA (ANTES SGCIEDAD
FINANCIERA BPE OBIETO LIMITADO)

¥ SERFINCOR, 5. A

DEC. V. Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS DE RESULTADOS INTERMEDIOS COMBINADOS (NOQ AUDITADOS)

MNotas | y 2)
Miles de pesos de poder adguisitive det 30 de jenio de 2007

Ingresos por interesss (Nota 8)

Gastos por intereses

Resoltado por posicion monetaria - Neto {margen financiero)
Margen financiero

Estimacién preventiva para riesgos orediticios {Neota 3}

Matgen financioro ajustado por riesgos crediticios

Comisiones y tarifas cobradag
Comisiones v tarifus pagadas

Ingreso aeto de la operacitn
Gastos de adminisiracisn y de personal
Resultado neto de Ia operacién

Ohros producios
Otyos gastos

Resuftado antes de impuesto sobre Ia renta

Causado (Nota 9)
Diferide {Nota 9)

Uilidad neta del gjercicio
nterés minoritario

Utilided neta del ejercicio

Afle que fermind et
30 de junio de

2007 006
fno auditado)  {no avditado)

897336 § 664,033
{69.899) {60,052}
{5,160 {58351

822277 398,142

{127,933} (92.85%)

694,344 498,283

233,296 142,285
(93t} 13,962

232,345 140,313

926,689 638,616

(586,360} (430,707
340329 207909

59,385 59,106
@ 223

35451 36.891

375,780 264,800

. 116,908 96,221
(2.807) {9.677)

108,101 86,344

267,679 178,256

2 -

2267877  L17R236

Las doce notas adjuntas sus parte ilegranic de estos estados financieros combinados,
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FINANCIERA INDEPENDENCIA S. A DEC. V.,

SOCIEDAD FINANCIERA DE OBIETO MULTIPLE,

ENTIDAD NOY REGULADA (ANTES SOCILDAD

FINANCIERA DFE OBIETO LIMITADO)

Y SERFINCOR 8, A DEC. V., ¥ SUBSIDIARIAS

ESTADQS INTERMEDIOS COMBINADOS DE CAMBIOSEN LA
SITUACTION FINANCIERA (NGO AUDITADOS)

Miles de pesos de poder adynisitive det 30 de Junio de 2007

Actividades de operacion:

Utilidad neta combinada del ejercicio

Partidas aplicaduy a resultados que no generaron o requirieron
1a utibizacidn de recursos:

Estimacién preventiva para riesgos crediticios

Depreciancién y amorntizacidn

Costos s software

Provisitn para obligaciones laborales
Impuestos diferides

Aumento o disminucitn de patidas refacionadas con fa operacion:
Aumento de cartera ergditicia

Ouras coentas por cobrar y otras cuentas por pagar y atros - Neto
Recursos (utilizados en) generados por Ia eperacion

Actividades de financlamiento:

Aumente de capital social

Prime en venla de acciones

Pagao de dividendos

Aumento de préstamos baneaties y de olras entidades

Papel comercial

Interés minoritasio

Reeursos generados (uttizados en) por actividades de financismiento
Actividades de inversion:

Adquisicidn de mobiliatio y equipo - Neto
Otros activos

Recursos utiizados en actividades de inversidn
Disminacién de disponibilidades
Disponibilidades al principio del afio
Disponibilidades al final dei afto

Las doce notas adjunias son parie integrante ds estos estados financieros combinados.

A-9

30 de junio de

2007 20006
(no audiiado)  (no auditado)
$ 267,677 $178.256

104,595 o9 859

149,796 17,528
kY 5,755
850 1,066
(2,807 {2677}
397,245 292,787
£595,529% (147,838)
141390 J2618
{86.894) 177,575
13,295
712,381
{173,606} {B83,426)
308,602 186,638
(21L401)
i {13}
135,087 {182.526)
(45,537 {21,233)
{18,195} {12,088}
{61.735) {33,321}
(15,539) (33,270
$39.495 206,524
. 123,956 $168.232



FINANCIERA INDEPENDENCIA.S. AADEC. V.,
SOCIEDAD FINANCIERA DE OBIETQ MULTIPLE,
ENTIDAD NO REGULADA (ANTES SOCIEDAD
FINANCIERA DE OBJETO LIMITADO) Y
SERFINCOR, 8. A. DEC. V. ¥ SUBSIDIARIAS

NOTAS SOBRE LOS ESTADOS FINANCIEROS
INTERMEDIOS COMBINADOS (NO AUDITADOS)

Cifras expresadas en miles de pesos de poder adquisitivo

del 30 de junio de 2007, excepto tipos de cambio,
valor nominal v ntimero de acciones

NOTA 1~ NATURALEZA Y ACTIVIDAD DE LA COMPANIA:

Los estados financieros combinados que se acompafian incluyen los de Financiera

. Independencia, S. A. de C. V., Sociedad Financicra de Objeto Multipie [FISA] (hasta el 31 de
diciembre de 2006 Sociedad Financiera de Objeto Limitado [Sofol]) v los de Serfincor, 8. A. de
C. V. y subsidiarias [Serfincor]. El 1 de julio de 2007 FISA adquirié sustancialmente la totalidad
del capital social de Serfincor (99%), por acuerdo de accionistas mayoritarios de FISA por un
total de $152,868. El total de activos y pasivos adquiridos representan el 3 y 0% en 2006, 2 v
0% en 2005, y 1 y 0% en 2004, respectivamente, de los estados financieros de FISA. Fl término
Compafila hace referencia a FISA y Serfincor como entidad combinada.

FISA se constituyé el 22 de julio de 1993, como una Sociedad financiera de objeto limitado
(Sofol) y su principal actividad es otorgar créditos a personas fisicas para el consumo de bienes y
servicios. Los recursos necesarios para fondear su operacion, han sido captados de los accionis-
tas y por medio de las operaciones v contratacion de pasivos con instituciones financieras nacio-
nales y extranjeras.

El 18 de julio de 2006 se realizé una modificacién a la Ley General de Organizaciones y
Actividades Auxiliares del Crédito (LGOAAC) aplicable a las Sociedades Financieras de Objeto
Multiple o Sofom, la cual autoriza el otorgamiento de créditos, factoraje y arrendamiento
financiero, las cuales podrén ser o no reguladas por la Comision Nacional Bancatia y de Valores.
{CNBV o Comisién). Las Sociedades Financieras de Objeto Multiple, Entidades No Reguladas
son entidades que no mantienen vinculos patrimoniales con instituciones de crédito o sociedades
controladoras de grupos financieros de los que formen parte instituciones de crédito, por lo que
no se encuentran sujetas a la supervision de 1a Comisién.



El 38 de noviembre de 2006, en Asamblea General Extraordinaria de Accionistas, se aprobé la
transformacion de la Compafiia a Sofom, E. N. R., de acuerdo con los lineamientos de Ia
LGOAAC. Dicho acuerdoe quedo inscrito en el Registro Piblico de Comercio y mediante
Escritura Pablica el 31 de enero de 2007, la Compatfifa se convierte legalmente en Sofomn, EN.R.

Serfincor se constituyd ¢l 31 de marzo de 2003 y es la controladora de las siguientes subsidiarias;

Subsidiaria Tenencia Actividad
(%)

Conexia Servicios, 8. A.de C. V. * 99.99 Verificacion y cobranza
Conexia, 8. A. de C. V., 99,99 Call Center
Prosefindep, 5. A.de C. V, 99.99 Servicios de administracion
SF Independencia, S. A.de C. V. * 99.99 Servicios de administracion
Servicios de Cambaceo, 8. A. de C. V. 99.99 Comisionistas mercado informal
Santa Fe Post, S. A. de C. V. $9.99 Mensajeria
Ejecutivos Sania Fe, 8. A. de C. V, #* 99.99 Servicios de administracion

* Empresas fusionadas a partir del 30 de junio de 290’?
** Se constituyd el 1 de julio de 2007. -

FISA no tiene empleados y todos los servicios legales, contables y administrativos ke son presta-
dos por compatiias subsidiarias de Serfincor.

NOTA 2 - RESUMEN DE BASES DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS:

Los estados financieros combinados que se acompafian han sido preparados y cumplen cabal-
mente, con las bases contables aplicables a las Sofoles, cstablecidas por la CNBV.

Con fecha 6 de noviembre de 2006 el Consejo Mexicano para la Investigacion y Desarrollo de
Normas de Informacién Financiera (CINIF), concluyd que los criterios de contabilidad aplicables
a instituciones de crédito {y consistentes para Ias Sofoles) estdn apegados en o esencial a las NIF
vigentes durante 2006.

No obstante lo anterior, en lo particular pudieran tenerse diferencias en la presentacion y
revelacion de ciertos rubros, y por lo mencionado en el inciso ¢. siguiente:

Los estados financieros combinados que se acompaiian se expresan en miles de pesos de poder
adquisitivo al 30 de junio de 2007.

Los estados financieros combinados adjuntos fueron autorizados, para sit emision ¢l 7 de octubre
de 2007, por Juan Garcia Madrigal, Director de Finanzas y Administracién, cuya firma aparece
al final de Ias notas de los estados financieros combinados,



A continuacién se resumen las politicas de contabilidad mds significativas, incluyendo los con-
ceptos, métodos y criterios relativos al reconocimiento de los efectos de ia inflacion en la infor-
macion financiera:

a. Todos los saldos v transacciones de Importancia realizadas endre las compafiias combinadas
hamn sido eliminados para efectos de fa combinacidn,

b. Las disponibilidades g¢ registran a su valor nominal e incluyen inversiones en valores en
instituciones financieras con promedio de un dfa.

¢. La cartera de créditos representa los importes efectivamente entregados a los screditados v se
presenta ¢l neto de 1a estimacion para riesgos crediticios mds los intergses devengados no
cobrados. Las comisiones cobradas y el incremento de los costos directos relacionados con el
erédito son diferidos y amortizados usando el métode de Hnea recta. Véase Nota 3.

La cartera de crédito es clasificada como cartera vencida cuando presenta 90 o mas dias
naturales de atraso, ¥ 5¢ reponoce hasta por 1 montoe del capital y Ios intereses dﬁ:vengaﬁos a
gsa fecha.

i .
Los intereses s& reconocen como ingreses en el mamento en que se devengan usando el
método de saldos insolutos; sin embargo, este regmro s& suspende en el momento en que los
créditos se traspasan & cartera vencida.

Las lineas de crédito no dispuestas son registradas en cuentas de orden,
Los créditos se castigan contablemante cuando presentan 180 o més dias naturales de atraso.,
Los créditos recuperados, considerados incobrables, son registrados en el esiade de resultados

como un crédito a Ia estimacion preventiva para riesgos crediticios.

Las NIF requieren ¢l reconocimiento de los intereses devengados v, en su caso, la creacion de
une estimacion para cuentas de cobro dudoso con bhase ep un estudio de su recuperabilidad.

d. La cstimacion preventiva para riesgos crediticios representa Ja micior estimacidn de la
Administracién para cubrir las posibles pérdidas derivadas de créditos frrecuperables, la cual
comresponderd, cuando menos, al 125% del toial de fa cartern vencida, Véase Nota 3.

&. El mobiliario y equipo se expresa a su valor actualizado, determinado mediante 1a aplicacion a
su costo de adquisicidn de factores derivados de las Unidades de Inversion (UDI).

La depreciacion y amortizacién se calcula por el método de linea recta, con base en las vidas
titiles de los activos estimadas por la Administracion de la compafila, tanto sobre el costo de
adquisicién, como sobre los incrementos por actualizacién, Véase Nota 4.

El valor de estos activos es1a sujeto a una evaluacion anual de deterioro.
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f. El Impuesto sobre la Renta (ISR) se registra por el método de actives y pasivos con enfoque
integral, el cual consiste en reconocer un impuesto diferido para todas las diferencias tempo-
tales entre fos valores contables y fiscales de los activos y pasivos. Véase Nota 9.

. Los activos de larga duracidn, tangibles ¢ intangibles son sujetos a un estudio snual para
determinar su valor de uso y definir si existe ¢ no deterioro.

t. Tl papel comercial con rendimientos al vencimiento se registra al valor nominal mas los inter-
eses devengados, determinados en linea recta por los diss transcurridos al cierre de cada mes,
- los cuales se cargan en los resultados del ejercicio conforme se devengan. Véase Nota 5,

i. Los préstamos bancarios y de otras entidades representan principalmente las disposiciones de
efective destinadas a contratos de apertura de eréditos, los cuales se regisiran al valor con-
tractual del présiamo mds los intereses devengados, determinados on Hnea recta por los dias
transcurridos af clerve de cada mes, los cuales se cargan en los resultados del ejercicie con-
forme se devengan, Véasge Nota 6,

j« Los pasivos a cargo de la Compafifa y las provisiones de pasivo reconocidas en el balance
general representan obligaciones presentes en las que es probable la salida de recursos econo-
micos para liquidar la obligacidn. Bstas provisiones s¢ han registrado contablemente bajo la
mejor estimacion razonable efectuada por la Administracion para liquidar la obligacion pre-

" sente; sin embargo, los resultados reales podrian diferir de las provisiones reconopidas.

-k. Las primas de antigliedad gue los trabajadores tiene derecho a percibir al terminar la relacidn
lsboral despuds de 15 afios de servicios, asf como las obligaciones que existen por remunera-
ciones al término de la relacidn laboral por causas distintas a reestructuracion, a los cuales
$stos no contribuyen, s¢ reconocen como costo de los afios en que se presentan tales servicios,
won base en estudios actuariales realizados utilizando el métode de crédito unitario proyec-
tade,

A partir del 1 de enero de 2005 1a Compaiifa adoptd las adecuaciones al Boletin 33
“Obtigaciones Laborales”, ¢ cual incorpora reglas de valuacion, presentacion y registro para
el reconocimiento de obligaciones por remumeraciones al témuino de Ia relacidn laboral por
causas distintas a reestructoracién. Estos efectos se reconocen mediante estudios actuariales
realizados utilizando ol método de crédito unitario proyectade. La adopcién inicial de dichas
adecuaciones no tuvo un efecto importante en los estados financieros que se acompafiar,

1. Bl capital social, las reservas de capital y las utilidades acumuladas representan el valor de
dichos conceptos en términog de poder adquisitivo al fin del titimo ejercicio, v se deierminan
aplicando a los importes higtoricos factores derivados de las UDL

m.La prima en venta de acciones representa la diferencia en exceso entre ef pago por las
sociones suscrifas ¥ e valor nominal de las mismas, y se actualiza aplicando factores deri-
vados de las UDL



. Lautilidad integral estd representada por la utilidad neta, asi como por aquellas partidas que
por disposicion espectfica se reflejan en el capital contable v no constituyen aportaciones,
redicciones y distribuciones de capital, y se actualiza aplicando factores derivados de las UDL

o. Bl resultado por posicidn monetaria representa la pérdida por inflacién medida en términos de
fas UDY, sobre el neto do fos actives y pasivos mopetarios mensuales dol afio, expresado en
pesos de poder adquisitivo del Gltimo ejercicio. La pérdida por este concepto se nuestra en el
estado de resultados, como parte integrante del margen financiero; asimismo, la pérdida ongi-
nada por Jas partidas que no generan margen financiery se muestran en el estado de resultados
como parte integrante de otros gastos. Las tasas de inflacion al 30 de junic de 2007 y 2006
fugron de 0.79 ¥ 1.04%, respectivamente,

p. Los ingreses por intereses devengados de Jos créditos otorgados, se reconocen en ¢f cstado de
resuitados conforme se devengan on funcion de los plazos v tasas de interéds establecidos en
los contraios celebrados con los acreditados.

4. Las comisiones por aperiura y por anualidad cobradas a los clientes y fos gastos incurridos en
ei proceso de origen de los créditos, se reconocen en resultados conforme se devengan aten-
diendo a la vida dei erédito. Las demds comisiones (comisiones por disposicién de la lnea de
crédito) son reconocidas en resultados en el momento gue se cobran.

¢ NOTA 3 - CARTERA DE CREDITO:

. ‘La cartera de crédito vigente y vencida se inlegra como se muesira a continuacion:

36 de hunio de 2007
(iartera vigente: Capitat diﬁi?ﬁif}f}s c&ﬁa
Crédito al consumo $2,433,577 $120,199  §2,553,776
Cartera vencida:
Crédito al consumo 128,266 25867 154,133
Total cartera de créditos $2.561,843 3146066 $2.707.90%
38 de junio de 2006
Cartera vigente: Capital dégte?:ge:g}c;)s g:;ggg
Crédito al consumo : $1,665,649 3117896 51,783,543
Cartera vencida:
Créditos al consamo 114,951 24325 139276
Total cartera de créditos $1,780,800 $142.221 31822821



La cartera de créditos por regidn geogréfica se muestra a continuacion:

Estado:

Aguascalientes
Baja California Norte
Baja California Sur
Campeche
Chiapas
Chihuahua
Coahnila

Colima

Durango

Estado de México
Guanajuato
Guerrero

Hidalgo

Jalisco
Michoacén
Morelos

Nayarit

Qaxaca

Puebla

Querétaro
Quintana Roo
San Luis Potosi
Sinaloa

Sonora

Tabasco
Tamaulipas
Tlaxcala
Veracruz

Yucatin
Zacatecas

Oficina Central- México, D. F.

Total cartera

30 de junio de

2007

Caﬂera
total

$ 65368
53,243
34,013
36,459
94,503
86,224

234,612
32,468
46,550
33,498

142,979
63,274
22,780

125,438
76,397
75,117
26,022
45,522

103,284
72,526
82,153
97,825

119,028

100,489

53,839

297,932
50,290
313,281
66,466
22,936

16,393

$2.707.909

2006

Cartera
total

$ 41,158
45,891
31,918
27,843
67,241
78,710

166,525
27,679
24,008
34,511
89,784
33,622
17419
89,748
45,797
40,596
23,165
37,238
64,381
49,295
62,892
70,700
81,921
7,732
41,710

230,574
37,956

214,399
52.812
15,427

6169

1,922,821



Los créditos otorgados, segmentados por tipo de crédito, se muesiran a continuacion:

30 de junio de 2007
2007 2006
Tipo de crédito Imporie % Impotte %
Cartera vipente:
Credlnmediato $2,031,179 75 $1,631,129 85
Credipopular 367,243 i4 122,820 6
Credimams 73,918 3 26,514 i
Crediconstruys 81416 3 3082 -
2553.778 85 1,783,545 @2
{oartera vencida:
Credlnmediato 117,274 4 126,238 7
Credipopular 26,363 1 13,033 1
Credimamsa 8,327 - - -
Crediconstruye 2,168 - s -
134,133 - 13927 _ 8
Total $2707909 10 $1.922821 100

Credinmediato: es una linea de crédito revolvente de $1.500 hasta $16.500 y estd disponible para
personas fisicas que ganan por 1o menos el salario minimo mensual vigente en el Disirito
Federal. Al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 los montos de Ia Hnea de crédito no dispuesta
eran de 5408, $94 v $33 millones, respectivamente.

CrediPopular; es un corédito enfocado al sector informel de la economia Mexicana, Los créditos
~ se otorgan desde $1.500 a los $3.000, tienen un plazo promedio de 26 semanas y pueden ser
renovados con base en el comportamiento crediticio del deador,

CrediMama: este producto estd enfocado al sector informal de la economia mexicana y estd
disponible para las madres de familia gue tienen al menos un hijo menor de 18 aiios,
Inicialmente se otorgan estos créditos por un monto de $1.500, ticnen un plazo promedio de 26
semanas y pueden ser renovados con base en el comportariento crediticio de la deudora.



CrediConstruye: es un crédito que esta disponible para personas fisicas que ganan por lo menos
el salario minimo mensual en el Distrito Federal y tiene como objeto financiar mejoras a
viviendas. Inicialmente estos créditos van dc los $3.000 a los $15.000. Tiene un plazo promedio
de seis a 24 meses.

Los movimientos de la estimacitn preventiva para cobertura de riesgos crediticios durante los
periados terminados al 3§ de junio de 2007 y 2006, sc muestran a confinuacion:

30 de junio
2007 2006
Saldo al inicio del ejercicio $156,258 $171 RIS
eno
Fi“ecto de actualizacion al inicio del ejercicio 1,225 3.896
Saldo nominal al inicio del ejercicio 155,033 167,920
Mis:
Incremento de la est:mac:én preventiva
para riesgos crediticios * 127,933 99,859
Menos:
Lfecto de actualizacién en resultados . 3,825
Préstamos castigados durante el afio:
Intereses acumu%a dos 3,036 12,449
Capital principal _87.261 77393
Saldo al final del gjercicio $192.666 $174.112
* Neta de recuperaciones por venta de cartera
NOTA 4 - MOBILIARIO Y EQUIPQO:
Este rubro se integra como sigue:
30 de jynic de Tasas de
depreciacién

2007 2006 %
Equipo de computo $116,973 $91,599 25
Mohiliario y equipo de oficina 44,808 37,047 10
Equipo de transporie 14,402 14,515 25
Adaptaciones y mgjoras 71,977 65,936 20

254,160 209,097
Menos - Depresiacidn acumulada (149,172 (127.702)

104,988 81,393
Terreno . 838 -
Construcciones en proceso 9,332 -

$115,158  §$81.395



Por los gjercicios terminados el 30 de junio de 2007 y 2006 la depreciacién y amoriizacidn en
resuttados ascendié a $19,796 y § 17,528, respectivamenie.

NOTA S - PAPEL COMERCIAL:

- Mediante autorizacidn de Is CNBV Nimero DGE-291.23791, en mayo de 2005 se emitid una
oferta publica de 4 millones de certificados bursatiles quirografarios, con vaior nominal de $100
cada titulo, con un montoe tatal de $400 millones y una Tasa de Interés Interbancaria de
Eguiibrio (THE)a 28 dias. En junio de 2005 y al amparo de ¢sta oferta se realizé una
disposicion de $200 millones, con amortizaciones mensuales de interés v con pago final de
capital al vencimiento. La fecha de emisién y vencimiento de esta oferta publica fueron of 2 de
Junio de 2005 y 25 de mayo de 2006. Al B de octubre de 2007, fecha de emisién de los estados
financieros intermedios combinados no anditados, este certificado ha sido lignidado en tiempo v
forma en la fecha de su vencimiento antes mencionada,

NOTA 6 - PRESTAMOS BANCARIOS Y DE OTRAS ENTIDADES:

Al 30 de junio de 2007 y 2006 1z Compaiifa tenfa contratados fos siguientes préstanos:

31 de diciembre de

2007 2008
Lines de Tass de
Institueion erédite  Vonchmionto  Intereses Imporie Importe
HSBC México, S, A. F2,000.000 M7 THE + 2,75 $1,549,187 $1,239.011
aun 08
Sociedad Hipotecaria
Federal, 8, N. C, £210,080 Ago &7 entre 10.08% 61,312 1,389
2 Dic 08 y 9.37%
Macional Financicra, :
ANC* . - Ago 6 . PL19% : - 452
a fulic 88
1610931 1240400

Inteveses devengados 12,124 7.014

&

* E125 de julio de 2006 se firmd un contrato de compra con Nacional Financiera, 8. N. C.,
Fiduciaria en ¢l Fideicomiso Desarrolios Industriales de Aguascalienies, a través del cual
Conexia, S, A. de C. V. {compattia subsidiaria) adquirié dos terrenos en Agunascalientes con
valor de 3423 y 3415, respectivamente, para construir un nuevo centro de operaciones {Call
Center).



NOTA 7 - CAPITAL CONTABLE:

En Asamblea General Ordinaria de Accionistas, celebrada el 20 de junio de 20086, los
Accionistas acordaron que HSBC Overseas Holding (UK) Limited suscribiria en el capital social
de FISA en su parte variable of imporie de $13,163 ($12,699 pesos nominales), equivalentes 2 1
accion Serie “A” y 126,999 acciones de ta Sexie “B” por $5.18004 por accitn, v reconociendo
una prima en veniz de acciones por $681,844 ($657,860 pesos nominales), vy adicionalmente en
el capital social de Serfincor un importe de $132 ($127 pesos nominales), equivalenies a 1 aceion
Serie “A” y. 126,999 acciones de I Scrie “B” por $0.23081 por accidn y reconociendo una prima
en venta de acciones por $30,537 (829,313 pesos nominales).

Despuss del incromento anterior, of capifal social al 30 de junio de 2007 se integra como sigue:

VISA Serfincey Compaida
Deserincidn Aceimcks Imporie Acciones  Jmporle  Agciones  Imporle
* * ¥

Setie “A” [Clase I} 405,000 $ 40,000 80,800 £ 5 450,800 $ 40,058
Serie “A™ {Clase 11 108,001 10,500 457,04 457 565,202 11,257
Serie “B" [Clase {1} 126,599 12,809 126,999 127 253,998 826
Efectes de sciuafizacifn 81,251 69 81320
Capital social su pesos do noder sdgnisitive

del 30 de junio de 2607 EALEALI #3730 633000 R84 1270000 Bid45dse

La Serie “A” Clave 1 representa In parte fija del capital social, sin derecho a retiro.

* Acciones ordinarias nominativas con valor nominal de $100 y $1 cada una, de FISA y
Serfincor, respectivamente, totalmente suscritas y pagadas.

La Compaiiia paga dividendos sobre una base regular. No existen restricciones para la
Compafifa para decretar dividendos. Al 39 de junio de 2007 pagd dividendos por $173,608,
aprobados en la Asamblea General de Accionistas del 20 de marzoe de 2007,

Al 30 de junio de 2006 pagd dividendos de $71,140 v $812,286, aprobados en Asamblea General
de Accionistas del 27 de marzo y 20 de junio de 2006, respectivamente. Adicionalmente, on
Asamblea General de Accionistas del 22 de agosto de 2007, aprobaron transferir de la prima en
venta de acciones a resultados acumulados Ia cantidad de $93,280.

La utilidad del gjercicio estd sujeta a la disposicién legal que requiere que, cuando menos, un 5%
de la utilidad de cada gjercicio sea destinada a incrementar la reserva legal hasta que ésta sea
igual a la quinta parie del importe del capital social pagado. Los importes que fueron
traspasados 4 reservas de capital correspondiente a reserva legal al 30 de junio de 2607 v 2008
fueron de 312,665 y $10,631, respectivamene.



Los dividendos que se paguen estardn libres def ISR si proviensn de la Cunenta de Utilidad Fiscal
Neta (CUFIN). Los dividendos que excedan de la CUFIN causardn un impuesto equivalente al
38.91% si sc pagan en 2007, Elimpuesto causado serd a cargo de la Compaiiia y podra acredi-
tarse contra el ISR del ejercicio o e de los dos gjercicios inmediatos siguientes. Los dividendos
pagados que provengan de utilidades previamente gravadas por ¢l ISR no estarén sujetos a nin-
guna retencion o pago adicional de impuestos.

En caso de reduceion de capital, los procedimientos establecidos por la Ley del Impuesto sobre
la Renta (LISR) disponen que se 48 a cualquier excedente del capital contable sobre los saidos de
las cuentas del capital contribuido, ¢l mismo ratamiento fiscal que el aplicable a los dividendos,

NOTA 8 - INGRESOS POR INTERESES:

1os ingresos por intexeses por los perfodos de seis meses terminados ef 30 de junio de 2007 y
2006, fueron comro se muestsa & continuacion:

2007 2006
Cartera de crédito ‘ $896,459 $660,839
inversiones en valores ' R77 3,194

Total de ingresos por intereses $897.336 $664,033

NOTA 9 - IMPUESTO SOBRE LA RENTA, IMPUESTO AL ACTIVO (IAY Y
PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES EN LAS UTILIDADES (PTUY

E}ISR se determina sobre la base de los resultados fiscales individuales de cada compafifa afi-
liada y no sobre una base combinada. Bl resuliado fiscal difiere del resultado contable debido a
fas diferencias de carécter temporal y permanente, estas iltimas originadas bisicamente por el
reconocimiento de los efectos de la inflacion sobre diferentes bases y a Jos gastos no dedueibles.

La provisitn para el ISR al 30 de junio de 2007 y 2006 se analiza como se muestra continuacion:

2007 2006
Causado $110,908 $96,221
Diferido . (2,807 (9677)

$108,101 §86,544
Al 30 de junio de 2007 ¥ 2006 las diferencias entre Ias fasas legal y efectiva del ISR sondel 1 y

4%, respectivamente, que se originan principalmente por ¢} reconocimiento de los efectos de Ia
inflacidn sobre diferentes bases v a 1os gastos no deducibles.
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Al30 de junic de 2007 y 2006 las principales diferencias tcmpcraies sehre Jas que se reconocid
ISR diferido so analizan a continuacién:

2007 2006
Cartera vencida quebrantada $ 167,163 174,112
Reserva para ricsgos crediticios 192,666 265,503
Provisiones * 66,739 26,650
Comisiones cobradas por adelantado 17,575 68,799
Pérdidas fiscales 2,194 1,582
Activo fijo 143,821 7,359
Pagos anticipados {18,159} {15,398)
Desarrollo en sistemas {8,824} © {5,983)
Cobros anticipados . {27.926)
430,175 494 898
Tasade ISR 28% - 28%
ISR diferido _ ‘ ' $120449 $138,571

* Las provistones incluyen la provisién de la ovaluacion anual de desempefio a empleados v
provisiones por “cash back™, entre ofros conceptos.

Como resultado de las modificaciones a Ia Ley del Impuesto al Active, aprobadas el 27 de
diciembre de 2006, la tasa del 1A serd del 1.25 % a partir de 2007, asimismo, se deroga el
articulo 5 que permitia la deduccién de deudas, enando se opte por Ja opeidn establecida en el
articato 5-A se deberd determinar of tmpuesto que hubiere corregpondido en el cuarto gjereicio
inmediato anterior sin dedocit Jas deudas.

La PTU se calcula aplicando los procedimientos establecidos por la LISR.

Al 30 de funio de 2007 Ia Compaiifa tenfa pérdidas fiscales por $2,194, que se integran como
sigue

Afiode la Afio de
pérdida Imposte - saducidad
2003 § 136 013
2004 1,541 : 2014
2005 233 2015
2006 . 264 2018

" Total $2.194

A-21



El 1 de octubte de 2007, se publicé el decreto que reforma, adiciona y deroga diversas disposi-
ciones de la LISR donde, entre otros carnbios, se crea el Impuesto Empresarial de Tasa Unica
(IETU) ¥ desaparece et 1A, La Administracion Hevé a cabo una evaluacién preliminar de los
impactos que esta shuacion le puede representar tanto en sus impuestos causados come diferidos,
fos caales no fieron significativos.

NOTA 10 - SALDOR ¥ TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS:

Los principales saldos con partes relacionadas se muesiran a continuacion:

30 de junio de
Por cobtar: 2007 2006
Multiva México, S. A.de C. V. o 3 - $ 439
Operadora de Deportes Canctin, 8. A.de C. V. - B44
Asociacion de Conddmines Vasce de Quiroga No, 212L AL G 1 19
Asociacién de Conddminos Monies Urales No. 632, A. €. . 12 Z3
Asociacitn de Condbéminos Plaza Reforma, A, C. 22 -
Otras - : -~ 408
Total £132 $1.753

Estos saldos se presentan en ¢l rubro de “Otras cuentas por cobrar - Neto™.

30 de junio de

Por pagar: 2007 20056
HSBC México, 8, A. $1.548.167 BL739011

Las principales transacciones celcbradas con partes refacionadas se muestran a continuacitn:

30 de mnio de

, , 2007 2006
Ingresos; -
Servicios administrativos $ 7.021 $ 4911
Ciasios;
Gastos por intcreses $ 68.006 . $49.371
Renta 3,263 J.265

$71271  §3343¢
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NOTA 11 - NUEVOS PRONUNCIAMIENTOS CONTARLES:

A partir del | de enero de 2007 entraron en vigor las disposiciones de las siguientes NIF emitidas
por af CINIF, las cuales, se considera, no afectavén sustancialmente Ia informacion financiera
gue ¢ presenta

NIF B-3 “Estado de resultados™: incorpora, entre ofros, un muevo enfogue para clasificar fos
ingresos, costos ¥ gastos en ordinarios y no ordinarivs, elimina las partidas especiales y extraor-
dinarias y establece que la PTU se considere como gasto ordinario, no como un impuesto a fa
utilidad.

NIF B-13 “Hechos posteriores™: requicre, entre otros, gue se reconoceran en el perfodo en que
realmente se Heven a cabo las reestructuraciones de activos y pasivos y las repuncias por los
acreedores a ejercer su derecho de hacer exigibles los adeudos en los casos de situaciones de
incumplimiento por la entidad de compromisos de contratos de deuda. Fstos asuntos sélo so
revelarin en nolas sobre los esiados financieros,

NIF C-13 “Pastes relacionadas™ amplia, entre otros, la definicién {aloance) de concepto de par-
tes relacionadas ¢ incrementa los requisitos de revelacion en notas sobre los estados financieros.

NIF D-6 “Capitalizacion del resultado integral de financiamiento™: establece, entre otros, la obli-
gacion de la capitalizacién del resultado integral de financiamiento y reglas para su capitaliza-
¢idnm,

La Compailia esta evaluando el impacto que-estas NIF pudieran tener en sug estados financieros
combinados.

A partir del I de enera de 2008 entrardn on vigor las disposiciones de las siguientes NIF emitidas
por CINIF, las cuales, se considera, no afectardn sustancialmente Ja informacién financiera gue
3¢ presenial

NIF B-10 “Efectos de Ia inflacién™ establece, entre otros, dos entornos econdmices en los que
puecde operar la entidad en determinado memento; a) inflacionario (deben de reconocerse los
efectos de la inflacién) y by no inflacionario (no deben reconocerse los efectos de la inflacion).
En este segundo paso se requiere que el resultado por tenencia de activos no monetarios y el
resultado por posicion monetaria patrimonial se reclasifiquen a resultados acmmdados.

NIF D3 “Beneficios a los empleados™ incorpora, entre ofros, una estruchira para presentarse de
acuerdo con os tres tipos de beneficios a los empleados fratades por las Normas Internacionales
de Informacion Financiers los cuales son beneficios directos a corto plazo, beneficios por termi-
nacidén y beneficios al retiro ¢ incorpora a Ia PTU como parte de su normatividad,
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NIF D-4 “Impuestos a la utilidad”: requiere, entre otros, que se reconozca el impuesto al activo
como un crédito fiscal y, consecuentemente, come uit active por impuesto diferido sélo en
aquelios casos en Ios que exista 1a probabilidad de recuperarlo contra €l impuesto a la utilidad de
periodos futuros, y que el saldo del efecto acumulado de ISR se reclasifique a resultados
acumulados.

NOTA 12 - COMPROMISOS ¥ CONTINGENCIAS:

Al 30 de junio de 2007 existen demandas en contra de la Compafifa por juicios laborales. Entla
opinidn de la Administracion v de los abogados de la Compafifa, las reclamaciones presentadas
s¢ consideran improcedentes v, en caso de fallos en contra, no afectaran en forma sensible su
situacion financiera y resultados.

La Compafiia celebrd diversos contratos de arrendamiento relativos a la renta de las oficinas y
sucutsales para la operacion de la misma. La duracién de estos contratos es de {res a cinco afios,
El total de jos pagos por rentas por los siguientes cinco afios asciende a $106,483 (por la segunda
mitad de 2007, $17,813; en 2008, $31,546; en 2009, $26,326; en 2010 $15,633 y en adelante
$15,167).

i

Ing. Noel Gonzalez Cawley
Director General

A

Lic, Adeodato Carbajal Orozco C.P. Beni oéi{chem Zaval
Subdirector de Finanzas Di ERRIN cpha
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ESTADOS FINANCIEROS COMBINADOS DICTAMINADOS

FINANCIERA INDEPENDENCIA, S.A. DE C.V,,
SOCIEDAD FINANCIERA DE OBJETO MULTIPLE, ENTIDAD NO REGULADA
(ANTES SOCIEDAD FINANCIERA DE OBJETO LIMITADO)
Y SERFINCOR, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS FINANCIEROS COMBINADOS DICTAMINADOS
31 DE DICIEMBRE DE 2006, 2005 Y 2004

Dictamen de 10S AUdItOres EXTEITIOS .....ooviiiiiiiiiiiiiieeeieeeeeeceeeeeee ettt e e e e e e e eeae e e e e e e e s e s seenaaaeeeeeas A-26
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PRICEVATERHOUSE(QOPERS

PricewaterhouseCoopers, S. €.
Mariano Escobedo 573

Col. Rincdn del Bosque

11580 Mexico, D.F.

Teléfono: 5263 6000

Fax: 5263 6010
WWW.DWEC.COM

DICTAMEN DE LOS AUDITORES EXTERNOS

» México, D. F., 8 de octubre de 2007

A los Accionistas de

Financiera Independencia, S. A.de C. V|

Sociedad Financiera de Objeto Multiple, Entidad No Regulada,
(antes Sociedad Financiera de Objeto Limitado), y

Serfincor, S. A. de C. V. y subsidiarias

1. Hemos examinado los balances generales combinados de Financiera Independencia, S. A,
de C. V. (FISA), Sociedad Financiera de Objeto Miltiple, Entidad No Regulada (hasta el
31 de diciembre de 2006 Sociedad Financiera de Objeto Limitado [Sofol]), y Serfincor,

S. A. de C. V. y subsidiarias (Serfincor conjuntamente con FISA {Compaiiia]) al 31 de
diciembre de 2006, 2005 y 2004, y los estados combinados de resultados, de variaciones en
el capital contable y de cambios en la situacion financiera que les son relativos por los afios
que terminaron el 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004. Dichos estados financieros son
responsabilidad de la Administracién de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad consiste en
expresar una opinion sobre los mismos con base en nuestras auditorias.

2. Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas en México, las cuales requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal
manera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no con-
tienen errores importantes, y de que estan preparados de acuerdo con las bases contables
emitidas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (Comisién) aplicables a Sofoles.
Como se menciona en la Nota 2, estas reglas no estan conforme a normas de informacién
financiera mexicanas en los casos que se mencionan en dicha nota. La auditoria consiste en
¢l examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revela-
ciones de los estados financieros combinados; asimismo, incluye la evaluacion de las bases
contables emitidas por la Comisién utilizadas, de las estimaciones significativas efectuadas
por la Administracion y de la evaluacion de la presentacion de los estados financieros com-
binados tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una
base razonable para sustentar nuestra opinién.
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. 3. Los estados financieros y sus notas han sido reexpresados en pesos de poder adquisitivo del
30 de junio de 2007, debido a que forman parte del documento de oferta ptiblica de acciones
que contiene la informacion al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 a pesos constantes al
30 de junio de 2007.

4. En nuestra opinion, los estados financieros combinados antes mencionados presentan’
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de Financiera
Independencia, S. A. de C. V., Sociedad Financiera de Objeto Multiple, Entidad No
Regulada y Serfincor, S. A. de C. V. y subsidiarias, como entidad combinada, al 31 de
diciembre de 2006, 2005 y 2004, y los resultados combinados de sus operaciones, las varia-
ciones en su capital contable y los cambios en su situacion financiera por los afios que ter-
minaron el 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004, de conformidad con las bases contables
emitidas por la Comision.

PricewaterhouseCoopers, S. C.

C.P.C. José Antonio Quesada Palacios
Socio de Auditoria
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FINANCIERA INDEPENDENCIA, S.A.DEC. V.,
SOCIEDAD FINANCIERA DE OBJETO MULTIPLE,
ENTIDAD NO REGULADA (ANTES SOCIEDAD
FINANCIERA DE OBJETO LIMITADO),

'Y SERFINCOR, S. A, DE C. V. Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS DE RESULTADOS COMBINADOS
(Notas 1 y 2)

Miles de pesos de poder adquisitivo del 30 de junio de 2007

Afio que termind el
31 de diciembre de

2006 2005 2004
Ingresos por intereses (Nota 9) $1,430,006 $1,226,785  $809,016
Gastos por intereses (120,118) (190,043)  (126,187)
Resultado por posicién monetaria - Neto {margen financiero) (24,855) (13.253) (17.941)
Margen financiero 1,285,033 1,023,489 664,888
Estimaci6n preventiva para riesgos crediticios (Nota 3) (188.835) (258,756 (161,306)
Margen financiero ajustado por riesgos crediticios 1,096,198 764,733 503,582
Comisiones y tarifas cobradas 383,536 396,013 239,583
Comisiones y tarifas pagadas 2.473) (32,504) (804)
381,063 363,509 238,779
Ingreso neto de la operacion 1,477,261 1,128,242 742,361
Gastos de administracién y de personal (978.856) (783312) (529,659
Resultado neto de-}a operacion 498,405 344,930 212,702
Otros productos 100,614 126,184 114,830
Otros gastos (13471) (2,271) (2.005)
87,143 123,913 112,825
Resultado antes de impuesto sobre la renta y participacion de los
trabajadores en las utilidades 585,548 468,843 325,527
Impuesto sobre la renta y participacion de los trabajadores en las
utilidades causados (Nota 10) 167,928 208,535 166,137
Impuesto sobre la renta y participacion de los trabajadores en las
utilidades diferidos (Nota 10) 14,660 (58,956) _(53.839)
| 182,588 149579 _112.298
Utilidad neta del ejercicio 402.960 319,264 213,229
Interés minoritario {22} (215)
Utilidad neta del ejercicio 402,960 31 242 213,014

Las trece notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros combinados.
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FINANCIERA INDEPENDENCIA, S. A.DEC. V.,
SOCIEDAD FINANCIERA DE OBJETO MULTIPLE,
ENTIDAD NO REGULADA (ANTES SOCIEDAD
FINANCIERA DE OBJETO LIMITADO),

Y SERFINCOR, S. A, DE C. V, Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS COMBINADOS DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA

Miles de pesos de poder adquisitivo del 30 de junio de 2007

Aflo que termind el

31 de diciembre de
Actividades de operacion: 2006 2005 2004
Utilidad neta del ejercicio $ 402,960 $319,242 $213,014

Partidas aplicadas a resultados que ne generaron o requirieron
la utilizacién de recursos:

Estimacion preventiva para riesgos crediticios 188,835 258,756 161,306
Depreciacion y amortizacion 32,200 28,559 19,100
Costos de software 5,698 3,390 1,526
Provision para obligaciones laborales 2,171 1,444 563
Impuestos diferidos 14,660 {58,956} {53.839)

646,524 552,435 341,670

Aumento o disminucién de partidas relacionadas con la operacién:

Aumento de cartera crediticia {512,406) {471,993) (747,76
Otras cuentas por cobrar y otras

cuentas por pagar y otros - Neto {18.654) {28.770) 29,650
Recursos generados por (utilizados en) la operacion 115464 51,672 (376447

Actividades de financiamiento:

Aumento de capital social 13,295 - 512
Prima en venta de acciones 712,381 - 5,170
Pago de dividendos (883,426) (53,112) (27,931)
Aumento de préstamos bancarios y de otras entidades 253,588 82,100 343,916
Papel comercial (211,401 111,551 42,789
Interés minoritario (13 [§14)] 24
Recursos (utilizados en) generados por actividades de financiamiento {115,576} 140,529 364,480

Actividades de inversién:

Adquisicion de mobiliario y equipo - Neto (43,92‘?) (39,913) {18,985)
Qtros activos (22.990) (9.523) 48,284
Recursos (utilizados en) generados por actividades de inversion (66.917) (49.436) 29,299
{Disminucién) aumento de disponibilidades (67,029) 142,765 17,332
Disponibilidades al principio del afio 206,524 63,759 46,427
Disponibilidades al final del afio $139495  $206524  § 63,759

Las trece notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros combinados.
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FINANCIERA INDEPENDENCIA,S.A.DEC. V,,
SOCIEDAD FINANCIERA DE OBJETO MULTIPLE,
ENTIDAD NO REGULADA (ANTES SOCIEDAD
FINANCIERA DE OBJETO LIMITADO),

Y SERFINCOR, S. A. DE C. V., Y SUBSIDIARIAS

NOTAS SOBRE LOS ESTADOS FINANCIEROS COMBINADOS

31 DE DICIEMBRE DE 2006, 2005 Y 2004

Cifras expresadas en miles de pesos de poder adquisitivo
del 30 de junio de 2007, excepto tipos de cambio, valor
nominal v nimero de acciones

NOTA 1 - NATURALEZA Y ACTIVIDAD DE LA COMPANIA:

Los estados financieros combinados que se acompaiian incluyen los de Financiera
Independencia, S. A. de C. V., Sociedad Financiera de Objeto Miltiple [FISA] (hasta el 31 de
diciembre de 2006 Sociedad Financiera de Objeto Limitado [Sofol]) y los de Serfincor, S. A. de
C. V., y subsidiarias [Serfincor]. El 1 de julio de 2007 FISA adquiri6 sustancialmente la
totalidad del capital social de Serfincor (99%), por acuerdo de accionistas mayoritarios de FISA
por un total de $152,868. El total de activos y pasivos adquiridos representan el 3 y 0% en 2006,
2y 0% en 2005 y 1 y 0% en 2004, respectivamente, de los estados financieros de FISA. El
término Compaiiia hace referencia a FISA y Serfincor como entidad combinada.

FISA se constituy6 el 22 de julio de 1993, como una Sociedad financiera de objeto limitado
(Sofol), y su principal actividad es otorgar créditos a personas fisicas para el consumo de bienes
y servicios. Los recursos necesarios para fondear su operacion, han sido captados de los accio-
nistas y por medio de las operaciones y contratacion de pasivos con instituciones financieras na-
cionales y extranjeras.

E1 18 de julio de 2006 se realizé una modificacién a la Ley General de Organizaciones y
Actividades Auxiliares del Crédito (LGOAAC), aplicable a las sociedades financieras de objeto
miiltiple o Sofom, la cual autoriza el otorgamiento de créditos, factoraje y arrendamiento fi-
nanciero, las cuales podran ser o no reguladas por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
(CNBV). Las sociedades financieras de objeto multiple, entidades no reguladas, son entidades
que no mantienen vinculos patrimoniales con instituciones de crédito o sociedades controladoras
de grupos financieros de los que formen parte instituciones de crédito, por lo que, no se encuen-
tran sujetas a la supervision de la CNBV.

E1 30 de noviembre de 2006, en Asamblea General Extraordinaria de Accionistas, se aprobo la
transformacion de la Compafiia a Sofom, E. N. R., de acuerdo con los lineamientos de la
LGOAAC. Dicho acuerdo-quedo inscrito en el Registro Publico de Comercio y mediante
Escritura Publica el 31 de enero de 2007, la Sociedad se convierte legalmente en Sofom, E. N. R.
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Serfincor se constituy6 el 31 de marzo de 2003 y es la controladora de las siguientes subsidiarias:

Tenencia

Subsidiaria % Actividad
Conexia Servicios, S. A.de C. V. * 99.99 Verificacién y Cobranza
Conexia, S. A.de C. V. 99.99 Call Center
Prosefindep, S. A.de C. V. 99.99 Servicios de Administracion
SF Independencia, S. A.de C. V. * 99.99 Servicios de Administracion
Servicios de Cambaceo, S. A. de C. V. 99.99 Comisionistas mercado informal
Santa Fe Post, S. A.de C. V, 99.99 Mensajeria
Ejecutivos Santa Fe, S, A. de C. V. ** 99.99 Servicios de Administracion

* Empresas fusionadas a partir del 30 de junio de 2007.
** Se constituy6 el 1 de julio de 2007.

FISA no tiene empleados y todos los servicios legales, contables y administrativos le son
prestados por compaiiias subsidiarias de Serfincor.

NOTA 2 - RESUMEN DE BASES DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS:

Los estados financieros combinados que se acompafian han sido preparados y cumplen cabal-
mente, con las bases contables aplicables a las Sofoles, establecidas por la CNBV.

Con fecha 6 de noviembre de 2006, el Consejo Mexicano para la Investigacién y Desarrollo de
Normas de Informacion Financiera (CINIF), concluyé que los criterios de contabilidad aplicables
a instituciones de crédito (y consistentes para las Sofoles) estan apegados en lo esencial a las NIF
vigentes durante 2006.

No obstante lo anterior, en lo particular pudiera tenerse diferencias en la presentacion y revela-
cion de ciertos rubros, y por lo mencionado en el inciso ¢. siguiente:

Los estados financieros combinados que se acompafian se expresan en miles de pesos de poder
adquisitivo al 30 de junio de 2007.

Los estados financieros combinados adjuntos fueron autorizados, para su emisién el 7 de octubre
de 2007, por Juan Garcia Madrigal (director de Finanzas y Administraci6n), cuya firma aparece
al final de las notas sobre los estados financieros combinados.

A continuacién se resumen las politicas de contabilidad mas significativas, incluyendo los con-
ceptos, métodos y criterios relativos al reconocimiento de los efectos de la inflacién en la infor-
macion financiera:
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a. Todos los saldos y transacciones de importancia realizadas entre las compafiias combinadas
han sido eliminados para efectos de la combinacién.

b. Las disponibilidades se registran a su valor nominal e incluyen inversiones en valores en
instituciones financieras con promedio de un dia.

c. La cartera de créditos representa los importes efectivamente entregados a los acreditados y se
presenta el neto de la estimacion para riesgos crediticios mas los intereses devengados no co-
brados. Las comisiones cobradas y el incremento de los costos directos relacionados con el
crédito son diferidos y amortizados usando el método de linea recta. Véase Nota 3.

La cartera de crédito es clasificada como cartera vencida cuando presenta 90 o més dias
naturales de atraso, y se reconoce hasta por el monto del capital y los intereses devengados a
esa fecha.

Los intereses se reconocen como ingresos en el momento en que se devengan usando el mé-
todo de saldos insolutos; sin embargo, este registro se suspende en el momento en que los cré-
ditos se traspasan a cartera vencida.

Las lineas de crédito no dispuestas son registradas en cuentas de orden.

Los créditos se castigan contablemente cuando presentan 180 o més dias naturales de atraso.
Los créditos recuperados, considerados incobrables, son registrados en el estado de resultados
como un crédito a la estimacion preventiva para riesgos crediticios.

Las NIF requieren €l reconocimiento de los intereses devengados y, en su caso, la creacién de
una estimacion para cuentas de cobro dudoso con base en un estudio de su recuperabilidad.

d. La estimacion preventiva para riesgos crediticios representa la mejor estimacion de la
Administracion para cubrir las posibles pérdidas derivadas de créditos irrecuperables, la cual
correspondera, cuando menos, al 125% del total de la cartera vencida. Véase Nota 3.

e. El mobiliario y equipo se expresa a su valor actualizado, determinado mediante la aplicacién a
su costo de adquisicion de factores derivados de las Unidades de Inversién (UDI).

La depreciacion y amortizacion se calcula por el método de linea recta, con base en las vidas
utiles de los activos estimadas por la Administracién de la Compafiia, tanto sobre el costo de
adquisicion, como sobre los incrementos por actualizacion. Véase Nota 4.
El valor de estos activos estd sujeto a una evaluacién anual de deterioro.

f. El Impuesto sobre la Renta (ISR) se registra por el método de activos y pasivos con enfoque

integral, el cual consiste en reconocer un impuesto diferido para todas las diferencias tempo-
rales entre los valores contables y fiscales de los activos y pasivos. Véase Nota 10.
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£.

Los activos de larga duracion, tangibles e intangibles son sujetos a un estudio anual para
determinar su valor de uso y definir si existe o no deterioro.

. El papel comercial con rendimientos al vencimiento se registra al valor nominal més los

intereses devengados, determinados en linea recta por los dias transcurridos al cierre de cada
mes, los cuales se cargan en los resultados del ejercicio conforme se devengan. Véase Nota 5.

- Los préstamos bancarios y de otras entidades representan principalmente las disposiciones de

efectivo destinadas a contratos de apertura de créditos, los cuales se registran al valor con-
tractual del préstamo mas los intereses devengados, determinados en linea recta por los dias
transcurridos al cierre de cada mes, los cuales se cargan en los resultados del ejercicio con-
forme se devengan. Véase Nota 6.

. Los pasivos a cargo de la Compaiiia y las provisiones de pasivo reconocidas en el balance

general representan obligaciones presentes en las que es probable la salida de recursos econé-
micos para liquidar la obligacién. Estas provisiones se han registrado contablemente bajo la
mejor estimacion razonable efectuada por la Administracion para liquidar la obligacién pre-
sente; sin embargo, los resultados reales podrian diferir de las provisiones reconocidas.

. Las primas de antigiiedad que los trabajadores tiene derecho a percibir al terminar la relacién

laboral, después de 15 afios de servicios, asi como las obligaciones que existen por remunera-
ciones al término de la relacién laboral por causas distintas a reestructuracion, a los cuales és-
t0s no contribuyen, se reconocen como costo de los afios en que se presentan tales servicios,
con base en estudios actuariales realizados utilizando el método de crédito unitario proyec-
tado. Véase Nota 7.

A partir del 1 de enero de 2005 la Compafiia adopté las adecuaciones al Boletin D-3
“Obligaciones Laborales”, el cual incorpora reglas de valuacion, presentacion y registro para
el reconocimiento de obligaciones por remuneraciones al término de la relacién laboral por
causas distintas a reestructuracion. Estos efectos se reconocen mediante estudios actuariales
realizados utilizando el método de crédito unitario proyectado. La adopcién inicial de dichas
adecuaciones no tuvo un efecto importante en los estados financieros que se acompafian.

El capital social, las reservas de capital y las utilidades acumuladas representan el valor de di-
chos conceptos en términos de poder adquisitivo al fin del Gltimo ejercicio, y se determinan
aplicando a los importes histéricos factores derivados de las UDI.

m.La prima en venta de acciones representa la diferencia en exceso entre el pago por las

n.

acciones suscritas y el valor nominal de las mismas, y se actualiza aplicando factores deri-
vados de las UDI.

La utilidad integral esté representada por la utilidad neta, asi como por aquellas partidas que
por disposicion especifica se reflejan en el capital contable y no constituyen aportaciones, re-
ducciones y distribuciones de capital, y se actualiza aplicando factores derivados de las UDL
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. El resultado por posicién monetaria representa la pérdida por inflacién medida en términos de
las UDI, sobre el neto de los activos y pasivos monetarios mensuales del afio, expresado en
pesos de poder adquisitivo del ultimo ejercicio. La pérdida por este concepto se muestra en el
estado de resultados, como parte integrante del margen financiero; asimismo, la pérdida origi-
nada por las partidas que no generan margen financiero se muestran en el estado de resultados
como parte integrante de otros gastos. Las tasas de inflacion fueron 4.05% en 2006, 3.33% en
2005 y 5.45% en 2004,

. Los ingresos por intereses devengados de los créditos otorgados sé reconocen en el estado de
resultados conforme se devengan en funcién de los plazos y tasas de interés establecidos en
los contratos celebrados con los acreditados.

. Las comisiones por apertura y por anualidad cobradas a los clientes y los gastos incurridos en
el proceso de origen de los créditos, se reconocen en resultados conforme se devengan aten-
diendo a la vida del crédito. Las demas comisiones (comisiones por disposicién de la linea de

crédito) son reconocidas en resultados en el momento que se cobran.

NOTA 3 - CARTERA DE CREDITO:

La cartera de crédito vigente y vencida se integra como se muestra a continuacion:

2006
Intereses Total
Cartera vigente: Capital devengados cartera
Crédito al consumo $1,946,232 $109,329 $2,055,561
Cartera vencida:
Crédito al consumo 104,893 20,113 125,006
Total cartera de créditos $2.051,125 $129.442 $2.180,567
2005 |
Intereses Total
Cartera vigente: Capital devengados cartera
Crédito al consumo $1,610,766 $124,334 $1,735,100
Cartera vencida:
Créditos al consumo 115,268 22,186 137.454
Total cartera de créditos $1,726,034 $146.520 $1.872,554

A-36



2004

Intereses Total
Cartera vigente: Capital devengados cartera
Crédito al consumo $1,413,408 $ 99,081 $1,512,489
Cartera vencida:
Créditos al consumo 84.868 15,086 99,954
Total cartera de créditos $1,498.276 $114.167 $1.612.443

La cartera de créditos por region geografica se muestra a continuacién:

31 de diciembre de

2006 2005 2004
Estado: Cartera Cartera Cartera
total total total

Aguascalientes $ 45,024 $ 40,445 $ 28,304
Baja California 48,161 49,736 46,832
Baja California Sur 31,152 33,310 25,067
Campeche 30,544 28,406 22,317
Chiapas 75,005 66,098 51,569
Chihuahua 81,795 82,513 77,080
Coahuila 194,847 164,232 137,010
Colima 29,495 26,908 29,044
Durango 30,747 22,052 15,390
Estado de México 38,421 33,849 26,704
Guanajuato 110,324 82,538 64,751
Guerrero 45,005 28,567 29,203
Hidalgo 19,448 16,476 14,062
Jalisco 96,905 86,753 66,096
Michoacan 54,957 45,069 42,838
Morelos 53,925 35,142 26,114
Nayarit 23,461 23,932 25,287
Oaxaca 38,716 37,094 40,117
Puebla 77,325 61,611 54,476
Querétaro 56,699 44,863 35,254
Quintana Roo 70,111 65,964 62,173
San Luis Potosi 81,624 69,751 56,093
Sinaloa 90,324 76,553 74,956
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31 de diciembre de

2006 2005 2004
Estado: Cartera Cartera Cartera
total total iotal
Sonora 78,843 70,170 65,672
Tabasco 44,416 43,669 45,721
Tamaulipas 255,726 232,247 199,207
Tlaxcala 42,422 32,907 24,571
Veracruz 250,154 199,512 158,211
Yucatan 59,617 52,165 46,728
Zacatecas 18,373 14,553 14,178
Oficina central (México, D. F.) 7,001 5,469 : 3418
Total cartera $2,180,567 $1.872,554 $1.612.443
Los créditos otorgados, segmentados por tipo de crédito, se muestran a continuacioén:
2006 2005 2004

Tipo de crédito Importe % Importe % Importe %
Cartera vigente:

CredInmediato $1,785,985 82  $1,644,137 5 $1,495,740 93
CrediPopular 168,889 8 90,483 88 16,749 1
CrediMama 77,896 4 - - - -
CrediConstruye 22,791 1 480 - - -

2055561 95 1735100 93 1,512,489 94

Cartera vencida:

Credinmediato 104,143 5 127,937 7 99,817 6

CrediPopular 12,770 - 9,517 - 137 -

CrediMama 7,752 - - - - -

CrediCOHStmye 341 - - - - -
125006 _ 5 137454 _ 7 99954 _ 6

Total cartera $2,180,567 100 $1.872,554 100 $1,612443 100
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Credlnmediato: es una linea de crédito revolvente de $1.500 hasta $16.500 y esta disponible para
personas fisicas que ganan por lo menos el salario minimo mensual vigente en el Distrito
Federal. Al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 jos montos de la linea de crédito no dispuesta
eran de $408, $94 y $35 millones, respectivamente.

CrediPopular: es un crédito enfocado al sector informal de la economia Mexicana. Los créditos

se otorgan desde $1.500 a los $3.000, tienen un plazo promedio de 26 semanas y pueden ser
renovados con base en el comportamiento crediticio del deudor.

CrediMama: este producto esta enfocado al sector informal de la economia mexicana y esta
disponible para las madres de familia que tienen al menos un hijo menor de 18 afios.
Inicialmente se otorgan estos créditos por un monto de $1.500, tienen un plazo promedio de 26
semanas y pueden ser renovados con base en el comportamiento crediticio de la deudora.

CrediConstruye: es un crédito que esta disponible para personas fisicas que ganan por lo menos
el salario minimo mensual en el Distrito Federal y tiene como objeto financiar mejoras a
viviendas. Inicialmente estos créditos van de los $3.000 a los $15.000. Tiene un plazo promedio
de seis a 24 meses.

Los movimientos de la estimacion preventiva para cobertura de riesgos crediticios durante los
ejercicios anuales de 2006, 2005 y 2004, se muestran a continuacion:

2006 2005 2004

Saldo al inicio del ejercicio $171,816 $124,942 $ 79,354
Menos:
Efecto de actualizacion al inicio del ejercicio 8.160 9,297 9,702
Saldo nominal al inicio del gjercicio 163,656 115,645 69,652
Mas: |
Incremento de la estimacién preventiva
para riesgos crediticios * 188,835 258,756 161,306
Menos:
Efecto de actualizacidn en resultados 4,846 4,113 4,067
Préstamos castigados durante el afio:

* Intereses acumulados 19,432 14,964 7,076

* Capital principal 171,955 183.508 94,873
Saldo al final del gjercicio ‘ $156,258 $171.816 $124.942

* Neta de recuperaciones por venta de cartera
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NOTA 4 - MOBILIARIO Y EQUIPO:

Este rubro se integra como se muestra a continuacion:

31 de diciembre de Tasas de
depreciacién
2006 2005 2004 %
Equipo de computo $99,115 $80,254 $63,089 25
Mobiliario y equipo de oficina 41,100 34,443 29,006 10
Equipo de transporte 18,468 14,032 13,043 25
Adaptaciones y mejoras 69,427 64,291 62,237 20
228,110 193,020 167,375
Menos: depreciacién acumulada 139,534 115,330 101,039
88,576 77,690 66,336
Terreno 841 - -

$89.417  $77.690  $66.336

Por Jos ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 la depreciacion y amorti-
zacién en resultados ascendi6 a $32,200, $28,559 y $19,100, respectivamente.

NOTA 5 - PAPEL COMERCIAL:

Mediante autorizacion de la CNBV DGE-291-23791, en mayo de 2005, se emitié una oferta pa-
blica de 4 millones de certificados bursatiles quirografarios, con valor nominal de $100 cada ti-
tulo, con un monto total de $400 millones y una Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio
(TIIE) a 28 dias; en junio de 2005 y al amparo de esta oferta se realizo una disposicion de $200
millones con amortizaciones mensuales de interés y con pago final de capital al vencimiento. La
fecha de emision y vencimiento de esta oferta publica fue del 2 de junio de 2005 y del 25 de
mayo de 2006, respectivamente. Al 8 de octubre de 2007, fecha de emisién de los estados
financieros dictaminados, este certificado ha sido liquidado en tiempo y forma en la fecha de su
vencimiento antes mencionada.
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NOTA 6 - PRESTAMOS BANCARIOS Y DE OTRAS ENTIDADES:

Al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 la Compafifa tenia contratados los siguientes
préstamos:

31 de diciembre de

2006 2005 2004
Linea de Tasa de
Institucién crédito  Vencimiento intereses Importe Importe Importe

General Electric Capital
Corporation $1,140,090  Ene. 02 entre 13.04 $969,656
anov 05 y 15.35%

HSBC México, S, A, $1,500,000 Feb.07 THE+275 $1,290,956 $1,049,859
adic 08

Sociedad Hipotecaria

Federal, S. N, C. $ 30,000 Ago.07 entre 10.98 15,250 288
anov.08  y9.37%

Nacional Financiera,

S.N.C.* Ago. 06 11.13% 643
a julio 08

1,306,849 1,050,147 969,656
Intereses devengados 7.514 10,628 9,019

$1,314363  $1.060775  $978,675

El 25 de julio de 2006 se firmé un contrato de compra con Nacional Financiera, S. N. C.,
fiduciaria en el fideicomiso Desarrollos Industriales de Aguascalientes, a través del cual
Conexia, S. A. de C. V. (compaiiia subsidiaria) adquirié dos terrenos en Aguascalientes con
valor de $426 y $415, respectivamente, para construir un nuevo centro de operaciones (Cali
Center).

Durante el ejercicio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2005 la Compaiiia pagé anticipada-
mente un préstamo con GE Capital por $793,659 (pagando una comisién por pago anticipado de
$30,525) con tasa de interés entre 13.17% y 15.64%, con base en los términos del préstamo con
HSBC México, S. A., por $1,056,000.

NOTA 7 - OBLIGACIONES LABORALES:

Las obligaciones y costos correspondientes a las primas de antigiiedad que los trabajadores tie-
nen derecho a percibir al terminarse la relacién laboral, después de 15 afios de servicios, se reco-
nocen con base en estudios actuariales elaborados por expertos independientes.
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La Compaiia tiene establecidos otros planes para cubrir indemnizaciones a los empleados en

caso de despido, los cuales se basan en estudios actuariales elaborados por expertos indepen-
dientes.

A continuacion se resumen los principales datos financieros de dichos planes:

Activos y pasivos del plan de prima de antigiiedad:

31 de diciembre de

2006 2005 2004
Obligaciones por beneficios proyectados ($ 1,051 ($ 959) ($ 670)
Activos del plan - - -
(1,051) (959) (670)
Pasivo de transicion 153 177 343
Modificaciones al plan no reconocidas 154 126 63
(Ganancias) pérdidas actuariales (388) 67 47
Pasivo neto proyectado $.1132) ($.589) $21D
Obligaciones por beneficios actuales (% 1,003) ($ 870) (% 620)
Activos del plan - - -
(870) (620)
Pasivo neto proyectado - 589 (217
Pasivo adicional - (£.281) (£.403)
Activo intangible - 81 403

El costo neto de cada periodo por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2006, 2005 y
2004 fue de $544, $407 y $563, respectivamente.
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Activos y pasivos al término de la relacién laboral:

Obligaciones por beneficios proyectados
Activos del plan

Pasivo de transicion

Modificaciones al plan no reconocidas
(Ganancias) pérdidas actuariales
Pasivo neto proyectado

Obligaciones por beneficios actuales
Activos del plan

Pasivo neto proyectado

Pasivo adicional

Activo intangible

Costo neto del periodo

31 de diciembre de

2006

($4,280)

(4,280)
3,206
296

(1.716)
($2.494)

($4,184)

(4,184)
(2.494)

($1.620)
$1,690
$1,627

2005

($4,715)

(4,715)
3,456
251
140

(8_868)

(34,539%)

(4,535)
(868)

(83,667)
$3,667
$1,037

El costo de los servicios anteriores y de las modificaciones a los planes, las variaciones en su-
puestos y ajustes porexperiencia, y el pasivo de transicién, se estin amortizando sobre la vida
laboral promedio remanente de los trabajadores que se espera reciban los beneficios de los pla-

nes, aproximadamente 15 afios.

Las tasas utilizadas en el calculo de las obligaciones al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004

fueron las siguientes:

Tasa de descuento 4.50%
Tasa de incremento salarial 1.00%
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NOTA 8 - CAPITAL CONTABLE:

En Asamblea General Ordinaria de Accionistas, celebrada el 20 de junio de 2006, los
Accionistas acordaron que HSBC Overseas Holding (UK) Limited suscribiria en el capital social
de FISA en su parte variable el importe de $13,163 ($12,699 nominales), equivalentes a una ac-
cion Serie “A”'y 126,999 acciones de la Serie “B” por $5.18004 por accion, reconociendo una
prima en venta de acciones por $681,844 ($657,860 nominales), y adicionalmente en ¢l capital
social de Serfincor un importe de $132 ($127 nominales), equivalentes a una accidn Serie “A” y
126,999 acciones de la Serie “B” por $0.23081 por acci6n, reconociendo una prima en venta de
acciones por $30,537 ($29,313 nominales).

Después del incremento anterior, el capital social al 31 de diciembre de 2006 se integra como
sigue:

FISA Serfincor ) Compaiia

Descripcion Acciones * Importe Acciones * Importe  Acciones* Importe
Serie “A” [Clase I} 400,000 $ 40,000 50,800 $ 51 450,800 § 40,051
Serie “A” [Clase 11} 108,001 10,800 457,201 457 565,202 14,257
Serie “B” [Clase 1] 126,999 12,699 126,999 127 253,998 12,826
Efectos de actualizacion 81,251 69 81,320
Capital social en pesos de pader adquisitivo
del 30 de junio de 2007 635,000 $144,750 635060 $704 1,270,000 $145454

La Serie “A”, Clase I, representa la parte fija del capital social sin derecho a retiro.

* Acciones ordinarias nominativas con valor nominal de $100y $1 cada una, de FISA y
Serfincor, respectivamente, totalmente suscritas y pagadas.

La Compaiiia paga dividendos sobre una base regular. No existen restricciones para la
Compaiiia para decretar dividendos. Durante 2006 pagé dividendos de $71,140 y $812,286,
aprobados en la Asamblea General de Accionistas del 27 de marzo y del 20 de junio de 2006,
respectivamente. Adicionalmente, en la Asamblea General de Accionistas del 22 de agosto de

2007, aprobaron transferir de la prima en venta de acciones a resultados acumulados la cantidad
de $93,280.

La utilidad del ejercicio est4 sujeta a la disposicion legal que requiere que, cuando menos, un 5%
de la utilidad de cada ejercicio sea destinada a incrementar la reserva legal hasta que ésta sea
igual a la quinta parte del importe del capital social pagado. Los importes traspasados a reservas
~ de capital correspondiente a reserva legal al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 fueron de
$10,631, $22,827 y $9,980, respectivamente.
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Los dividendos que se paguen estaran libres del ISR si provienen de la Cuenta de Utilidad Fiscal
Neta (CUFIN). Los dividendos que excedan de la CUFIN causarin un impuesto equivalente al
38.91% si se pagan en 2007. El impuesto causado serd a cargo de la Compaiija y podré acredi-
tarse contra el ISR del ejercicio o el de los dos ejercicios inmediatos siguientes. Los dividendos
pagados que provengan de utilidades previamente gravadas por el ISR no estardn sujetos a nin-
guna retencién o pago adicional de impuestos. '

En caso de reduccion de capital, los procedimientos establecidos por la Ley del Impuesto sobre
1a Renta (LISR) disponen que se d¢ a cualquier excedente del capital contable sobre los saldos de
las cuentas del capital contribuido el mismo tratamiento fiscal que el aplicable a los dividendos.

NOTA 9 - INGRESOS POR INTERESES:

Los ingresos por intereses del ejercicio se componen como sigue:

2006 2005 2004
Cartera de crédito $1,425,489 $1,213,899  § 806,455
Inversiones en valores 4,517 12,886 2,561
Total de ingresos por intereses $1.430,006 $1.226,785 809,016

NOTA 10 - IMPUESTO SOBRE LA RENTA, IMPUESTO AL ACTIVO (IA) Y
PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES EN LAS UTILIDADES (PTU):

El ISR se determina sobre la base de los resultados fiscales individuales de cada compaiiia afi-
liada y no sobre una base combinada. El resultado fiscal difiere del resultado contable debido a
las diferencias de caracter temporal y permanente, estas ltimas originadas basicamente por el
reconocimiento de los efectos de la inflacion sobre diferentes bases y a los gastos no deducibles.

La provision para ISR y PTU en 2006, 2005 y 2004 se analiza como se muestra continuacion:

2006 2005 2004
Causado: »
PTU $ 2,891 $ 892 $§ 352
ISR 165,037 207,643 165,785
167,928 208,535 166,137
Diferido:
ISR 14,660 (58.956) (53,839

$182.588 $149,579 $112,298
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Como resultado de las modificaciones a la LISR, aprobadas el 13 de noviembre de 2004, 1a tasa
del ISR seréa del 28% a partir de 2007.

Al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 la diferencia entre las tasas legal y la efectiva del ISR
fue del 2% en cada uno de los tres afios, ésta se origina principalmente por el reconocimiento de
los efectos de la inflacion sobre diferentes bases y a los gastos no deducibles.

Al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 las principales diferencias temporales sobre las que se
reconocio ISR diferido se analizan a continuacion:

31 de diciembre de

2006 2005 2004
Cartera vencida quebrantada $198,500  $232,813  $ 81,953
Reserva para riesgos crediticios 156,258 171,816 124,942
Provisiones * 54,171 28,860 14,198
Comision cobradas por adelantado 31,182 55,628 63,863
Pérdidas fiscales 1,811 1,591 -
Activo fijo 10,848 10,155 5,193
Pagos anticipados (21,220) (21,578) (10,720)
Desarrollo en sistemas (6,531) (5,517) (3,296)
Cobros anticipados (4.869) (17,553) (31.646)

420,150 456,215 244,487
Tasa de ISR 28% 29% 30%
ISR diferido 3117642 $132302 $ 73346

* Las provisiones incluyen la provision de la evaluacion anual de desempefio a empleados y
provisiones por “cash back”, entre otros conceptos.

Como resultado de las modificaciones a la Ley del Impuesto al Activo, aprobadas el 27 de
diciembre de 2006, la tasa del IA sera del 1.25% a partir de 2007; asimismo, se deroga el articulo
5 que permitia la deduccién de deudas, cuando se opte por la opcidn establecida en el articulo
5-A se debera determinar el impuesto que hubiere correspondido en el cuarto ejercicio inmediato
anterior sin deducir las deudas. Durante los ejercicios de 2006, 2005 y 2004 en ninguna de las
compaiiias el JA causado excedi6 el ISR causado.

La PTU se calcula aplicando los procedimientos establecidos por la LISR.
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Al 31 de diciembre de 2006 la Compaiiia tenia pérdidas fiscales por $1,811, que se integran
como sigue:

Afio de Afio de
la pérdida Importe caducidad
2003 $ 157 2013
2004 1,419 2014
2005 235 2015
1,811

El 1 de octubre de 2007, se publicé el decreto que reforma, adiciona y deroga diversas disposi-
ciones de la LISR donde, entre otros cambios, se crea el Impuesto Empresarial de Tasa Unica
(IETU) y desaparece el IA. La Administracion llevé a cabo una evaluacién preliminar de los

impactos que esta situacion le puede representar tanto en sus impuestos causados como diferidos,
los cuales no fueron significativos.

NOTA 11 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS:

Los principales saldos con partes relacionadas se muestran a continuacion:

Por cobrar: 2006 2005 2004
Impulsora Corporativa de Inmuebles, S. A. de C. V. $ 598 $ - $ -
Multiva México, S. A.de C. V. - 222 225
ADEF,S. A.deC. V. 204 59 199
Operadora de Deportes Cancin, S. A. de C. V. 128 127 847
Promotora de Deportes Cancin, S. A. de C. V. - 126 861
Asociacion de Condéminos Vasco de Quiroga

No. 2121, A. C. . 71 - -
Asociacion de Condéminos Montes Urales No. 632, A. C. 41 - -
Asociacion de Condéminos Plaza Reforma, A. C. - 51 55
Otras 129 152 133
Total $1.171 $737  $2320

Estos saldos se presentan en el rubro de otras cuentas por cobrar - Neto.

Por pagar:
HSBC México, S. A. $1.290956 $1.049.859
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Las principales transacciones celebradas con partes relacionadas se muestran a continuacion:

Afio que termind el
31 de diciembre de

2006 2005 2004
Ingresos:
Servicios administrativos $ 8699 $14336  $14.298
Gastos:
Intereses $106,726 $19928 § -
Rentas ‘ 4,673 5,632 5,563

$111,399 $25,560 § 5,563
NOTA 12 - NUEVOS PRONUNCIAMIENTOS CONTABLES:

A partir del 1 de enero de 2007 entraron en vigor las disposiciones de las siguientes NIF,

emitidas por el CINIF, las cuales, se considera, no afectaran sustancialmente la informacién fi-
nanciera que se presenta:

NIF B-3 “Estado de resultados™: incorpora, entre otros, un nuevo enfoque para clasificar los in-
gresos costos y gastos en ordinarios y no ordinarios, elimina las partidas especiales y extraordi-

narias y establece que la PTU se considere como gasto ordinario, no como un impuesto a la utili-
dad.

NIF B-13 “Hechos posteriores™: requiere, entre otros, que se reconoceréan en el periodo en que
realmente se lleven a cabo las reestructuraciones de activos y pasivos y las renuncias por los
acreedores a ejercer su derecho de hacer exigibles los adeudos en los casos de situaciones de in-
cumplimiento por la entidad de compromisos de contratos de deuda. Estos asuntos sélo se re-
velaran en notas sobre los estados financieros.

NIF C-13 “Partes relacionadas”: amplia, entre otros, la definicién (alcance) del concepto de par-
tes relacionadas e incrementa los requisitos de revelacion en notas sobre los estados financieros.

NIF D-6 “Capitalizacion del resultado integral de financiamiento™: establece, entre otros, la obli-
gacion de la capitalizacion del resultado integral de financiamiento y reglas para su capitaliza-

cion.

La Compafiia estd evaluando el impacto que estas NIF pudieran tener en sus estados financieros
combinados.
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A partir del 1 de enero de 2008 entraran en vigor las disposiciones de las siguientes NIF emitidas
por CINIF, las cuales, se considera, no afectaran sustancialmente la informacion financiera que
se presenta:

NIF B-10 “Efectos de la inflacién™: establece, entre otros, dos entornos econémicos en los que
puede operar la entidad en determinado momento: a) inflacionario (deben de reconocerse los
efectos de la inflacién) y b) no inflacionario (no deben reconocerse los efectos de la inflacion).
En este segundo caso, se requiere que el resultado por tenencia de activos no monetarios y €l
resultado por posicion monetaria patrimonial se reclasifiquen a resultados acumulados.

NIF D-3 “Beneficios a los empleados”: incorpora, entre otros, una estructura para presentarse de
acuerdo con los tres tipos de beneficios a los empleados tratados por las Normas Internacionales
de Informacién Financiera los cuales son beneficios a corto y largo plazos, beneficios por
terminacién y beneficios al retiro e incorpora a la PTU como parte de su normatividad.

NIF D-4 “Impuestos a la utilidad”: requiere, entre otros, que se reconozca el impuesto al activo
como un crédito fiscal y, consecuentemente, como un activo por impuesto diferido solo en
aquellos casos en los que exista la probabilidad de recuperario contra el impuesto a la utilidad de
periodos futuros, y que el saldo del efecto acumulado de ISR se reclasifique a resultados
acumulados.

NOTA 13 - COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS:

Al 31 de diciembre de 2006 existen demandas en contra de la Compaiiia por juicios laborales.
En la opinién de la Administracion y de los abogados de la Compatiia, las reclamaciones pre-
sentadas se consideran improcedentes y, en caso de fallos en contra, éstos no afectaran en forma
sensible su situacion financiera y resultados.

La Compaiia celebr6 diversos contratos de arrendamiento relativos a la renta de las oficinas y

sucursales para su operacion. La duracion de estos contratos es de tres a cinco afios. El total de
los pagos por rentas por los siguientes cinco afios asciende a $98,032 ($29,326 en 2007, $26,902
en 2008, $21,598 en 2009, $10,776 en 2010, y en adelante $9,430).

Ing. No/g/;ez Caw;ey C. P. Juan QGafcia Madrigal

Director General Director de Administracién y Finanzas

A

Lic. Adeodato Carbajal Orozco
Subdirector de Finanzas

\

re
C.P. Bénifo Pachéco Zavala
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Whita & Case, 5.0 Tet (5255} 5540 3600
Abagados Fax (5255} 5540 9693
Toree del Bosque — PH wyww.whitecase.com

Bivd. Manuei Avila Camacho #24
Col. Lomas de Chapuitepee
11000 México, DF

México, IM.F., a 26 de octubre de 2007

Comision Nacional Bancaria y de Valores
Vicepresidencia de Supervision Bursaiil
Direccitn General de Emisoras
Insurgentes Sur 1971, Torre Sur, Piso 7
Col, Guadalupe Inn

01420 México, D.F

Hacemos referencia a la solicitud de autorizacién presentada por Financiera Independencia, S.A.
de C.V, SOFOM, ENR. (indistintamente, la “Emisors” ¢ la “Seciedad™ a la Comision
Nacional Bancaria y de Valores {(a “Solicitud™) para: (A) realizar de conformidad con las
caracteristicas que se establecen en la Solicitud (1) en México {) una oferta piblica primaria (la
“QOHerta Primaria en México”), v (b) una oferta secundaria {a “Oferta Secundaria en México”
v/o conjuntamente con la Oferta Primaria en México, la “Oferta en México™), a través de la
Bolsa Mexicana de Valeres, S.A. de C.V. (la “BMV") y de conformidad con 1a Ley del Mercado
de Valores (la "LMV™); (i) ¢n los Estados Unidos de América y otros lugares del extranjero,
una oferta privada primaria (la “Oferta Primaria en ¢! Extranjere” v conjuntamente con la
Oferta Primaria en México, las “Ofertas Primarias”™) y secundaria (la “Oferta Secundaria en ¢l
Extranjero” y conjuntamente con la Oferta Secundaria en México, las “Ofertas Secundarias™)
de las Acciones Objeto de la Oferta Primaria en el Extranjero (segtn dicho tévmino se define més
adelante} y de las Acciones Objeto de la Oferta Secundaria en el Extragjero (segiin diche términe
se define mas adelante), bajo Ia Regla 144-A v la Regulacién “S” de la Ley de Valores de log
Estados Unidos de América de 1933 (U8 Securities Act of 1933), de conformidad con las
caracteristicas que sc especifican mas adelante (la “Oferta en ¢ Extranjero” y, conjuntamente
con la Oferta en México, las “Ofertas™ y; en consecuencia, (B) inseribir la totalidad de las
acciones ordinarias, nominativas, sin expresién de valor nominal, representativas del capital
social de la Emisora (las “Aeciones™) en el Registro Nacional de Valores incluyende las acciones
objeto de las Ofertas (las “Acciones Objeto de la Oferta™).

La presente opinién se expide para efectos de dar cumplimienio a lo previsto en el articnlo 87,
fraccion If de la Ley del Mercade de Valores, asi como en ef artfculo 2, fraccién 1, inciso h) de
las Disposiciones de cordeter general aplicables a las emisoras de valores y a otros
participantes del mercado de valores {las “Disposiciones™).

MMATY  ANKARA  BANGHOX  BERLIN BRATISLAVA  BRUSEIAS  BUDAPEST  CIUDAD DE MG {HI Ming  C:UBAR DE Mbkuca DREEB2EN ?GSSELDD?*’
ESTAMBUL ESTOCEIMQ  FRANKFURT HAMRBUARG HEiSIMK) HBNG KONG JOHANES_BUH?H) LONDBES  1DS ANGELER  MIAMY  MILAN  WOSCU MEMBAT
NAEVA YORK  PALG ALTE  PARIS PEXIN  PRAGA RIVADH ROMA  SAN fRARGISCD  SADC PAULD SHANGHAD SINGAPHR TOKIE VARSEVIA WASHINGTON, U2
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L Informacidn vecibida v documentacion revisada

Para efectos de la presente opinidn hemos revisado la dJocumentacién ¢ informacion legal de Ta
Emisora que se seflala mas adelante v sostenido reuniones con funcionarios de 1a misma, ¥ nos
hemos apoyado, para las cuestiones de hecho, en dicha informacion v/o en las declaraciones de
funcionarios de Ia Emisora. Para efvetos de Ia presente opinién, hemos examinado:

a.

Copia de Ja escritura piblica ndmero 43,057 de fecha 22 de julio de 1993, otorgada
ante la fe del Lic. Cecilio Gonzilez Mirquez, notario pdblice 151 del Distrito
Faderal, cuyo primer testimonio qued( inscrito en ef Registro Pablico de Comercio
del Distrito Federal bajo of folio mercantil 179,043, mediante la cual se constituyd
Ia Himisora bajo {a denominacién “Independencia”, seguida de las palabras S.A. de
C.¥,, Sociedad Financiera de Objeto Limitado, provia obtencion de ta autorizacion
para constituirse y operar como una sociedad financiern de objeto limitado, emitida
por la Secretarfa de Haclenda y Crédito Pablico (fa “SHCP”) mediante resolucién
nimero 162-E-367-DGBM-III-A-2510 de fecha 28 de junio de 1993, publicada en
el Diario Oficial de la Federacion el dia 15 de julio de 1993;

Copia de la escritura publica admero 52,866 de fecha 27 de octubre de 1994
otorgada ante a fe del Lic, Cecilic Gonzdlez Mirguer, nolaric piblico 151 del
Disirito Pederal, cuyo primer testimonio quedd inserito en of Registro Pablico de
Comercto del Distrito Federal balo ¢f folio mercantil 179,043, mediante la cusl [n
Emisora cambié de denominacidn a “Financiera Independencia™ igualmente
seguida de las palabras, 8.A, de C.V.,, Sociedad Financiera de Objeto Limitada,
previa resolucidn emitida por la SHCP nimerp 102.E-367-DGBM-II1-2202 de
fecha 17 agosto de 1994, pnblicada en el Diario Oficial de Ia Federacidn el dia 12
de septiembre de 1994,

Copia de fa escritoea piblics ntnero 120,031 de fecha 19 do diciembre de 2008
clorgada ante Ja fe del Lic. Cecilio Gonzdler Mirquez, notario piblico 151 del
Distrito Federal, cuyo primer testimonio quedé insoritc en ¢l Registre Pablico de
Comercio del Distrite Federal bajo &l folio mercantil 179,043, mediante Ia cual Ia
Emisora se convirtid de una Sociedad Financiera de Objeto Limitado a una
Sociedad Financiera de Objeto Multiple, Entidad No Regulada, acto respecto del
cual recayd resolucidn de a SHCP nimero UBAK49/2007 de fecha 5 de marzo deo
2007, publicada en el Diario Oficial de la Federacidn el 4 de abril de 2007,
mediante la cual 1a SHCP resolvid dejar sin efectos la autorizacian otorgada & Ia
Emisora para constituirse y operar como una sociedad financiera de objeto
Hmitado;

Copia de la escrifura piblica mimero 120,031 de foche 19 de diclembre de 2006
otorgada ante la fe del Lic. Cecilio Gonzdlez Marquez, notarie piblice 151 del
Distrito Federal, cayo primer testimonio quedd inscrito en el Registro Pablico de

W
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Coemercio dei Distrito Federal bajo ol folio moveantil 179,043, en In cusl consta Ia
compulsa de estatutos de Ia Bmisora;

Copia de la escritura plblica nGmero 121,816 de focha 29 de marzo de 2007
otorgada ante la fe del Lic, Cecilio Gonzdlez Mérguez, notario piiblico 151 del
Distrito Federal, cuyo primer testimonio quedd inscrito en ef Registro Pdblico de
Comercio del Distrito Federal bajo el folio mercantil 179,043, en la cual constan
los poderes otorgados por el Emisor 8 Noel Gonzdler Cawley {el “Representante
de Ia Emisora™:

Copia de la escriture piblica nimere 35,335 de fecha 29 de sposte de 2006
otorgada ante Iz fe del Lic. Roberto Naflez y Bandera, notario piblco 1 def Distrite
Federal, cuyo primer festimonio quedd inserito en of Registro Pablico de Comercio
del Distrito Federal bajo e folio mercantil 195,238, en la cual constan los poderes
otorgados por Bance L.P. Morgan, S.A,, Institucién de Banca Maitiple, 1.P. Morgan
Grupo Financiero, Division Fiduciaria, como fiduciario del Fidetcomiso de Control
v del Fideicomiso Minoritario (segin dichos #rminos se definen en la Solicitud) a
Elizabeth Cid del Prado Garcla de Ledn (el “Delegado Fiduciarie™;

Las resoluctones undnimes de los accionistas de la Emisors de fecha 18 de ootubre
de 2007, protocolizadas mediante escritura piblica nimere 126,286 de fecha 26 de
octubre de 2007 otorgada ante el Lic. Cecilio Uonzilez Mérquez, notario piiblico
151 del Disirito Federal cuyo primer testimonio s¢ encuentra pendiente de
inseripeion en el Registro Piblico de Comercio del Distrito Federal por 1o reciente
de otorgamiento (las “Resoluciones Unanimes™), mediante las cuales se ha
resuclto  sujeto a  diversas condiciones suspensivas vy resolutorias  (las
“Condicienes™), entre otros asuntos, la realizacion de la Oferta v la reforma de los
estatutos sociales de Ja Emisora;

{na copia del Fideicomiso de Contrel {segin diche término se define en fa
Soliciiud) firmada por todas sus partes;

Una copia del Fideicomise Minoritaric {segin dicho término se definc en Ia
Solicitud) frmada por todas sus paries;

El proyecto del titulo que amparara Ias Acciones Objeto de la Oferta adjunto a la
Soticitud (el “Titulo™);

Copia de 3a escritura publica nimero 121,965 de fecha 11 de abril de 2007
otorgada ante Ja fe del Lic. Liv, Cectlio Gonzdler Mérquez, notario piblico 151 del
Distrite Federal, cuyo primer testimonio quedd inscrito en ef Registro Poblico de
Comercio del Distrito Federal bajo o folio mercantit 179,043, on Is cual consta la
designacion de MNoel Gonzdlez Cawley como secretario del consejo de
administracion de la Emisora (el “Secretario dol Consejo de Administracién™; y

; L
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La copstancia del Secretazio del Consejo de Administracion de Ia Emisora welativa
a la integracién del capital secial, estados finuncieros, teneneis accionaria y
estatutos sociales de ta Emisora, adjunta a ia Solicitud (Ja “Constancia™).

Copia de la opinidn favorable de la BMV para el listado de las Acciones en dicha
institucidn, de fecha 23 de octubre de 2007,

1L Cyestiones que se asamen

Para efectos de la prevente opiniSn hemos ssumide, sin haber realizade investigacidn
independiente alpuna o verificacidn de cualguier tipo:

a.

&

Que las declaraciones esteblecidas en los documentos que revisamos eran clertas y
correctas a fa fecha de su otorgamiento y contindan siendo clertas v correctas a esta
fecha;

La legitimidad de todas las firmas y la autenticidad de los documentos que nos
fueron proporcionades para efectos de llevar a cabo nuestra revision y rendir la
presente opinidn;

La fidelidad v suficiencia de todas ias copiss de documentos originales gque nos
fueron proporcionades para efectos de Hevar a cabo nussira revisidn v rendir la
presente opinidy,

Que a la fecha de 1a presents, los estatutos sociales de fa Bmisora que revisamos no
han sufride modificaciones adicionales vy los mismos (incluyendo sus
modificaciones) estdn debidamente inseritos en ¢l Registro Phblico de Comercio
correspondiente;

Que las partes que suscribieron los documentos que hemos revisado, al momento
de su celebracidn, contaban con facultades suficientes para hacerlo; v

Que los documentos necesarios para levar 2 cabo la Oferta serdn suscritos en log
términos de los proyecios gque revisamos.

1Y, Opinienes

Considerando lo anterior, y sujeto a las limitaciones y salvedades mencionadas mas adelante,
manifestamos a esa Comisién que a nuestro leal saber v entendey:

1. La Emisora se encoentra debidamente constitulda y existe do condormidad con
Ias leves de los Estados Unidos Mexicanos.
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Si hien sus efectos juridicos plenos estdn sujetos a las Condiclones, los
acuerdos alcanzados por los accionistas de la Emisora mediante las
Rescluciones Undnimes son validos.

En términos de Resoluciones Unimimes la Sociedad tiene Ia capacidad legal
suficiente para Hevar a cabo las Ofertas, y una vez que Ias Resoluclones
Unénimes surtan plenos efectos de conformidad con las Condiciones, los
estatutos soclales de la Emisora se apegaran & fo previsto por la LMV y las
disposiciones de carfieter general que de ella emanan,

Uns vez que {i} las Resoluciones Uwndnimes surtan plenos efectos de
conformidad con las Condiciones; v (i) I instruccidn de emisibn sea
debidamente otorgada conforme al Fideicomiso de Control y al Fideivomiso
Minoritario; entonces, la Oferta habrd sido vélidamente aprobada por fos
drganos competentes.

Una vez gue (i) las Resoluciones Undnimes surtan plenos cfectos de
conformidad con las Condiciones; (fi) la instruccidén de emisién sen
dehidamente otorgada conforme al Fideicomiso de Control v al Fideicomiso
Minoritario; (i) ¢f Tiule sea suserito por dos de los consejeros de la Emisora
designados mediante las Resoluciones Undnimes y que diche designacitn no
le haya sido revocads & momento de dicha suscripeion; €Iy} of Delegado
Fiduciario endose en administracidn of Thulo en favor del S0 Indeval
Institucién para el Depdsito de Valores, S.A. de C.V. {el “Indeval™; (¥} se
obtenga la autorizacién de fa Comision Nacional Bancaria y de Valores para
realizar la Oferta; ¥ (¥1) se obtenga la aprobacion del Indeval para Hevar a
cabo el depdsite del Titulo en la misma v diche depdsito sea Hevado a cabo;
entonees ef Titulo habra sido vélidamente emitido por la Emisora v serd
exigibie en contra de la misma, y el Titulo habrd side validamente suscrito por
dos de los consejeros de la Emisors designados medisnte las Resoluciones
Undnimes, quienes contardn con facultades suficientes para levar a cabo
dicha suscripoion,

En virtud de que i Emisora es una entidad financiera, en términes del articulo
87, fraccién 11, inciso ), de la LMV, esta opinidn debe cubrir los aspeetos
juridicos relativos 4 Ins equivalencias, semejanzas y diferencias que tiene ¢l
régimen especial que les resulta aplicable a la Sociedad como Sociedad
Financiera de Objeto Multiple, Entidad No Regulada, en relacién con los
Organos sociales que dardn cumplimiento a las funciones que prevé la LMV
para las sociedades andnimas bursétiles (“SABs™) respecto de la asamblea de
zectonistas, el consgjo de administracidn, Jos comités que desempefion s
fynciones en materia de précticas societarias y de auditoria v ¢ director

¥
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general de las sociedades andnimas bursitiles (los “TFemas de
Pronunciamiento Especial”), por lo que al efecto se sefiala que:

fal Las leyes en materia {inanciera que le aplican a la Sociedad come
Sociedad Financiera de Objeto Maltiple, Entidad Ne Regulada,
{especificamente, la Ley General de Organizaciones y Actividades
Auxiliares del Crédito y 1a Ley para la Transparencia y Ordenamiento
de los Servicios Financieros) no hacen veferencia a, ni regulan, los
Temas de Pronunciamiento Especial y, por lo tanto, en nuestra opinién
a falta de regulacién especial en el ambito financiero, a la Sociedad le
son aplicables las reglas establecidas en la LMV respecto de los Temas
de Pronunciamiento Especial, las cudles contemplan () la
aplicabiiidad de normas de derecho mercantil v civil en materia de
obligaciones v responsabilidades de nuestros accionistas, miembros
del consejo de administracién, y funcionarios; y (ii} la aplicacién de
otras disposiciones de la LMV en materia de integracion, organizacion
y funcionamiento de nuestros organismos corporativos, que nos sean
aplicables,

(b}  En cualquier caso, es de hacerse notar que no obstante la interpretacion
regulatoria anterior, los estatutos seciales de la Sociedad de ser
aprobados en términos del numeral 2 anterior, incorporaran todas las
normas  de  administracidn  relacionadas con los Temas de

Pronunciamiento Especial aplicables a una SAD de conformidad con
la LMV.

1V, Limitaciones v salvedades

Las opiniones de la Seccidn I anterior, se basan en ¢l conocimiento de determinados asuntos en
los que hemos participado en el curso de nuestra asesorfs, pero no implica en modo algune la
realizacion de una investigacién independiente, auditorfa, examen particular o averiguacidn
sobre el estado actual o potencial de los asuntos en que estd involuerada la Emisora. Nuestra
asesorla se ha limitado a cuestiones particulares y ocasionales, v no ha consistido, en caso
algune, en aspectos contenciosos o de litigio. Asimismo, nuestras opiniones estdn sujetas a las
siguientes limitaciones y salvedades:

a Se basan en documentacion que nos ha sido proporcionada por la Emisora para
efectos de rendir la presente opinidn, v en las circunstancias existentes a la fecha de
las que nosotros tenemos conocimiento;

b.  Se limita a cuestiones de derecho aplicable en los Estados Unidos Mexicanos a las
cuales hace referencia el articulo 87, fraccidn IF de 1a Ley del Mercado de Valores,
Yy no expresamos opinion alguna respecto de las cuestiones distintas a las
expresadas cn los numerales 1 al 4 anteriores, incluyende el fratamicnio fiscal o

6 w
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contable de las Acciones Objeto de la Oferta, asi como tampoco exprosamos
opinion respecto a cualguier documento relacionado con la Oferta gque s¢ encuentre
sujeto a leyes distintas a las leyes aplicables en los Estados Unidos Mexicanos;

¢.  Unjcamente hemos asesorado a la Emisora en asuntos particulates v ocasionales,
por lo cual no aceplamos responsabilidades genéricas sobre materias distintas a las
que hace referencia esta opinion;

d. La validez v exigibilidad de las Acciones se encuentra Hmitada por coneurso,
insolvencis, transmisiones en perjuicio de acrecdores, quichra, moratoria v leyes
que afecten los derechos de acteedores de forma general; v

e. Lo presente opinién se basa en las declaraciones, informacion, decumentacidn ¥
enirevistas proporcionadas por funcionarios de i Emisors, por Io gue e} contenido
y ia veravidad de fa misma sc encuenira sujeta a Ia veracidad de las declaraciones,
informacion, dormmentacion ¥ enirevistas proporcionadas por dichos funcienatios.

Esta opinidn es emitide en nuestra calidad de abogados independientes, para efectos de cumplir
con 1o previsto en e articslo 87, fracoion H de la Ley del Mercado de Valoves, asi como en el
articulo 2, fracoitn I, inciso h) de las Disposiciones.

Las opiniones amnes expresadas se emiten en Iz fecha de ia presente v, por o tanto, estdn
condictonadas y/c sujetas a posibles medificaciones por causa de cambios en las leyes, circulares
y demds digposiciones aplicables, asi como en las condiciones y cireunstancias de los actos a que
s¢ hace referencia en la presente, ademds del transcurso del tiempo v otras situaciones similares,

No expresamos opinidn alguna respecto de cualesquiera cuestiones surgidas con posierioridad a
la fecha de la presente, ¥ no asumimos responsabilidad u obligacidn alguna de informar # ustedes
o a cualquier otra persona respecto de cualesquiera cambios en las opiniones anles expresadas
que resulten de cuestionss, circunstancias o gventos que pudieran surgir en el futuro o que
pudieran ser {raidos a nuestra atencidn con fecha posterior 2 a de la presente,

La presente opinidn deja sin efectos cualquier otra opinidm enfregada amteriormente 2 esa

“Tier Ignacio eﬁaicsa
Socio
White & Case, 5.C.

Cc: Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C V.
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TIFULO M AMPARA 200°000,080 ACCIONES
CAPITAL FLJO DE LA 1 A LA 200°000,008

SERIE “UNICA”

CLASE “T"

FINANCIERA INDEPENDENCIA, $.A.B. DE C.V,, SOFOM, ENR,

DOMICILIO: México, Distrito Federal

DURACION: Indefinida

El presente titulo serd depositado en .. Indeval Institucién para el Depdsito de Valores, 8.A. de C.V., en
wérminos y para los efectos del articulo 282 de la Ley del Mercado de Valores y ampara 200,000,000
{doscientos millones) de acciones ordinarias, nominativas, otalmente pagadas y liberadas, de la Serie Unica,
sin expresién de valor mominal, Clase “T". El capital social se encuentra diswibuide en 680°G00.000
(seiscientos ochenta millones) de acciones de las cuales 200°000,000 (doscientos millones) de acciones
corresponden a la Clase “I” representativas de la parte fija del capital social ¥ 480°000,000 {cuatrocientos
ocheniz milicnes) de acciones corresponden a la Clase “II” representativas de la parte variable del capital
social.

Financiera Independencia, $.A.B. de C.V., SOFOM, EN.R. se constituyé mediante escritura piblica nimero
43,057 de fecha 22 de julic de 1993, otorgada ante la fe del Lic. Cecilio Gonzdlez Mérquez, notario publico
151 del Distrito Federal, inscrita en el Registro Publico de Comercio del Distrito Federal baje ef folio
mercanti] nimere 179043 el 27 de octubre de 1993, bajo 1a denominacion “Independencia™, seguida de las
palabras $.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Limitado.

Mediante escritura piblica nimero 52,866 de fecha 27 de octubre de 1994 otosgada ante a fe del Lic. Cecilio
Gonzilez Mirquez, notarip piblico 151 del Distrito Federal, inscrita en el Registro Piiblico de Comercio del
Distrite Federal bajo el folio mercanti] nimers 179043 e} 21 de noviembre de 1994, la Sociedad cambid de
denominacién a “Financiera Independencia™ igualmente seguida de las palabras, 8.A. de C.V., Sociedad
Financiera de Objeto Limitado.

Mediante escritura piiblica mimero 120,031 de fecha 19 de diciembre de 2006 otorgada ante la fe ded Lic.
Cecilioc Gonzdlez Mdrquez, notaric pdblico 151 del Distrito Federal, inscrita en el Registro Plblico de
Comercio del Distrito Federal bajo el folio mercantil mimero 179043 e 31 de enero de 2007, 1a Sociedad s
convirtié de una Sociedad Financiera de Objeto Limitado a una Sociedad Financiera de Objete Midltiple,
Fntidad No Regulada v, con tal motive, se reformaron inlegramente los estatutos saciales de la Sociedad.

Mediante resoluciones undnimes adoptadas fuers de asamblea general ordinaria y exiracrdinaria de
accionistas de I Sociedad protocolizadas mediante la escritura publica adimero 126,286 de fecha 26 de
octubre de 2007, otorgada ante la fe del Lic. Cecitio Gonzélez Mérquez, notario plblico 151 del Distrito
Federal, se resolvid, entre otros asuntos, aumentar el capital social de la Sociedad, llevar a cabo la inscripcién
en el Registro Nacional de Valores de la Comisidn Nacional Bancaria y do Valores y e listado en la Bolsa
Mexjcana de Valores, S.A. de C.V. de la totalidad de las acciones representativas del capital sociat de 1z
Sociedad, 1a oferts de ciertas acciones de la Sociedad y Ia adepcién de la modalidad de Socledad Andrima
Bursétl, Sociedad Financiera de Objeto Miltiple, Entidad No Regulada v, con tal motive, se reformaron
integramente los estatutos sociales de ka Sociedad.

México, Distrito Federal, a 31 de octubre de 2007,
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TITCLO M AMPARA 200°000,000 ACCIONES
CAPITAL FLJO DE LA I A LA 200°008,000

SERIE “UNICA”

CLASE “T*

FINANCIERA INDEPENDENCIA, S.A.B. DE C.V,, SOFOM, EN.R,

DOMICILIO: México, Distrito Pederal

DURACHON: Tndefinida

El presente tiulo serd depositado en $.0. Indeval Instituci6n para el Depdsito de Valores, 5.4, de C.V., en
érminos v para los efectos del articulo 282 de la Ley del Mercado de Valores y ampara 200,000,000
{doscientos millones) de acciones ordinarias, nominativas, otalmente pagadas y liberadas, de la Serie Uinica,
sin expresién de valor nomimal, Clase “T". El capital social se encuentra diswibuido em 6807000.000
(seiscientos ochenta millones) de acciones de las cuales 200'000.000 (doscientos millones) de acciones
corresponden a la Clase “[” representativas de la parte fija del capital social ¥ 480°000,000 (cuatrocientos
ocheniz miliones) de acciones corresponden a la Clase “II” representativas de la parte variable del capital
social.

Financiera Independencia, $.A.B. de C.V., SOFOM, EN.R. se constituyé mediante escritura piiblica nimero
43,057 de fecha 22 de julic de 1993, otorgada ante la fe del Lic. Cecilio Gonzdlez Mérquez, notario publico
151 del Distrito Federal, inscrita en el Registre Publico de Comercio del Distrito Federal baje el folio
mercanti] niimero 179043 el 27 de octubee de 1993, bajo la denominacidn “Independencia”, seguida de las
palabras $.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Limitado.

Mediante escritura pdblica nimero 52,866 de fecha 27 de octubre de 1994 otorgada ante la fe del Lic. Cecilio
Gonzaler Miérquez, notario piblico 151 del Distrito Federal, inscrita en ¢l Registro Priblico de Comercio del
Distrito Federal bajo el folio mercanti} mimero 179043 &l 21 de noviembre de 1994, Ia Sociedad cambid de
denominacién a “Financiera Independencia” igualmente seguida de las palabras, S.A. de C.V., Sociedad
Financiera de Objeto Limitado.

Mediante escritura piiblica ndmero 120,031 de fecha 19 de diciembre de 2006 otorgada ante la fe ded Lic.
Cecilic Gonzdlez Mdrquez, notaric pdblico 151 del Distrito Federal, inscrita en el Registro Piblico de
Comercio del Distrito Federal bajo el folio mercantil mimero 179043 el 3t de engro de 2007, 1a Sociedad s¢
convistis de una Sociedad Financiera de Objeto Limitado a una Sociedad Financiera de Objeto Mijltiple,
Entidad No Regulada v, con tal motive, se reformaron integr los s saciales de la Socledad.

Mediante resoluciones undnimes adoptadas fuera de asamblea gencral ordinaria y extracrdinaria de
accionistas de la Sociedad protocolizadas medianie la escritura publica nimero 126,286 de fecha 26 de
ocrubre de 2007, otorgada ante la fe del Lic. Cecilio Gorzéler Mérquez, notario piiblico 151 del Distrito
Federal, se resolvié, entre otos asuntos, aumentar el capital social de la Sociedad, Hevar a cabo [a inscripcidn
en ¢l Registro Nacional de Valores de 1a Comisidn Nacional Bancaria y de Valores y el listade en la Bolsa
Mexicana de Valores, S.A, de C.V. de Iz totzlidad de las acciones representativag def capital soctat de la
Sociedad, 1a ofertz de cierfas acciones de la Sociedad y la adepcitn de la modalidad de Socieded Andnima
Bursitil, Sociedad Financiera de Objeto Miltiple, Entidad No Regulada v, con tal motive, se reformaron
ntegramente los estatutos sociales de ka Sociedad.

México, Distrito Federal, a 31 de octubre de 2007,
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PROSPECTO DEFINITIVO. Los valores descritos en este prospecto han sido registrados
en el Registro Nacional de Valores que lleva la Comision Nacional Bancaria y de Valores.
Dichos valores no podran ser ofrecidos ni vendidos fuera de los Estados Unidos Mexicanos,
a menos que sea permitido por las leyes de otros paises.

DEFINITIVE PROSPECTUS. The securities described in this prospectus have been registered
with the National Registry of Securities (Registro Nacional de Valores) maintained by the
National Banking and Securities Commission (Comisién Nacional Bancaria y de Valores).

Such securities cannot be offered or sold outside the United Mexican States
unless it is permitted by the laws of other countries.



Editado por:
EDICIONES ARDA
Tel.: 5294-5440



