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Informe de los Auditores Independientes

Al Consejo de Administracion y a los Accionistas
Deutsche Securities, S. A. de C. V., Casa de Bolsa:

Hemos examinado los balances generales que incluyen las cuentas de orden relativas a
operaciones efectuadas por cuenta propia y por cuenta de terceros de Deutsche Securities, S. A.
de C. V., Casa de Bolsa (la Casa de Bolsa) al 31 de diciembre de 2011 y 2010, y los estados de
resultados, de variaciones en el capital contable y de flujos de efectivo que les son relativos por
los afos terminados en esas fechas. Dichos estados financieros son responsabilidad de la
administracion de la Casa de Bolsa. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién
sobre los mismos, con base en nuestras auditorias.

Nuestros exadmenes 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 contienen errores
importantes y de que estan preparados de acuerdo con los criterios de contabilidad para las casas
de bolsa en México. La auditoria consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la
evidencia que respalda las cifras y revelaciones en los estados financieros; asimismo, incluye la
evaluacion de los criterios de contabilidad utilizados, de las estimaciones significativas
efectuadas por la administracion y de la presentacion de los estados financieros tomados en su
conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable para sustentar
nuestra opinion.

Como se explica en las notas 2 y 3 a los estados financieros, la Casa de Bolsa esta obligada a
preparar y presentar sus estados financieros de acuerdo con los criterios de contabilidad para las
casas de bolsa en México establecidos por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (la
Comision), que siguen en lo general las Normas de Informacion Financiera mexicanas (NIF)
emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Informacion Financiera, A. C. (CINIF). Dichos
criterios de contabilidad incluyen reglas particulares, de registro, valuacion, presentacion y
revelacion que en algunos casos difieren de las citadas NIF.

(Continta)




Como se menciona en las notas 3l y 10 a los estados financieros, la Casa de Bolsa como parte del
curso normal de su operacién de intermediacién realizd durante los afios terminados el 31 de
diciembre de 2011 y 2010, operaciones significativas de reporto, derivados con fines de
negociacion y recibid y proporciond servicios con compaiiias relacionadas.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en
todos los aspectos importantes, la situacion financiera, incluyendo las cuentas de orden relativas
a operaciones efectuadas por cuenta propia y por cuenta de terceros de Deutsche Securities, S. A.
de C. V., Casa de Bolsa, al 31 de diciembre de 2011 y 2010, y los resultados de sus operaciones,
las variaciones en su capital contable y los flujos de efectivo por los afios terminados en esas
fechas, de conformidad con los criterios de contabilidad para las casas de bolsa en México,
establecidos por la Comision, tal como se describen en las notas 2 y 3 a los estados financieros.

KPMG CARDENAS DOSAL, S. C.

RUBRICA
C.P.C. Alejandro De alba Mora

23 de febrero de 2012.



DEUTSCHE SECURITIES, S. A. DEC. V.
Casa de Bolsa

Balances Generales
31 de diciembre de 2011 y 2010

(Millones de pesos)

Activo 2011 2010 Pasivo y Capital Contable 2011 2010
Disponibilidades (nota 6) $ 105 107 Derivados con fines de negociacion (nota 8) $ 8,750 22,126
Inversiones en valores (nota 7a.): Otras cuentas por pagar:

Titulos para negociar 191 - Impuestos a la utilidad por pagar (nota 13) 2 10
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar (notas 10 y 11) 25 17
Deudores por reporto (nota 7b.) 778 863
27 27
Derivados con fines de negociacion (nota 8) 8,663 22,133
Impuestos diferidos (nota 13) 12 71
Cuentas por cobrar, neto (notas 9 y 10) 38 58
Créditos diferidos y cobros anticipados 9 7
Otros activos (nota 10) 68 27
Total del pasivo 8,798 22,231
Capital contable (nota 12):
Capital pagado:
Capital social 330 330
Capital ganado:
Reservas de capital 46 31
Utilidades retenidas 581 299
Utilidad neta 88 297
715 627
Total del capital contable 1,045 957
Compromisos y contingencias (nota 16)
Total del activo $ 9,843 23,188 Total del pasivo y capital contable $ 9,843 23,188
Cuentas de orden
2011 2010
Operaciones por cuenta propia
Activos y pasivos contingentes (nota 16b) (68) -
Colaterales recibidos por la entidad:
Deuda gubernamental (nota 7b) $ 778 863

Ver notas adjuntas a los estados financieros.

"Los presentes balances generales, se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad para Casas de Bolsa, emitidos por la Comision Nacional Bancaria y de Valores con
fundamento en lo dispuesto por los articulos 205, ultimo parrafo, 210, segundo parrafo y 211 de la Ley del Mercado de Valores, de observancia general y obligatoria, aplicados de
manera consistente, encontrandose reflejadas las operaciones efectuadas por la Casa de Bolsa hasta las fechas arriba mencionadas, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas
practicas bursatiles y a las disposiciones legales y administrativas aplicables”.

"Los presentes balances generales fueron aprobados por el Consejo de Administracion bajo la responsabilidad de los directivos que los suscriben™.

"El capital social historico de la Casa de Bolsa al 31 de diciembre de 2011 y 2010 asciende a $ 207 millones de pesos".

"El indice de capitalizacion de la Casa de Bolsa es de 63% y 29% al 31 de diciembre de 2011 y 2010, respectivamente”.

www.db.com/mexico
www.cnbv.gob.mx/estadistica

RUBRICA RUBRICA

Juan Carlos Guthmann José Horacio Bethénico
Director General Director de Finanzas
RUBRICA RUBRICA

Maria Antonieta Garcia Romero Javier Maldonado Alamilla

Contador General Auditor Interno


http://www.db.com/mexico
http://www.cnbv.gob.mx/estadistica

DEUTSCHE SECURITIES, S. A.DE C. V.
Casa de Bolsa

Estados de Resultados
Afios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Millones de pesos)

Comisiones Y tarifas cobradas (nota 10)
Comisiones Y tarifas pagadas (nota 10)
Ingresos por asesoria financiera (nota 10)

Resultado por servicios
Utilidad por compraventa
Ingresos por intereses

Resultado por valuacién a valor razonable

Margen financiero por intermediacion (notas 1b y 15)

Otros ingresos de la operacion
Gastos de administracion y promocion (nota 10)

Resultado antes de impuestos a la utilidad

Impuestos a la utilidad causados (nota 13)
Impuestos a la utilidad diferidos (nota 13)

Resultado neto

Ver notas adjuntas a los estados financieros.

2011 2010
$ 129 185
(19) (19)

69 57

179 223

31 207

55 42

(95) 7

9) 256

5 5

(72) (82)

103 402

(74) (43)

59 (62)

$ 88 297

"Los presentes estados de resultados se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad para Casas de Bolsa,
emitidos por la Comision Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por los articulos 205, altimo
parrafo, 210, segundo parrafo y 211 de la Ley del Mercado de Valores, de observancia general y obligatoria, aplicados de
manera consistente, encontrandose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por la
Casa de Bolsa durante los periodos arriba mencionados, los cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas practicas

bursatiles y a las disposiciones legales y administrativas aplicables".

"Los presentes estados de resultados fueron aprobados por el Consejo de Administracion bajo la responsabilidad de los

directivos que los suscriben™.

www.db.com/mexico
www.cnbv.gob.mx/estadistica

RUBRICA
Juan Carlos Guthmann
Director General

RUBRICA
Maria Antonieta Garcia Romero
Contador General

RUBRICA
José Horacio Bethdnico
Director de Finanzas

RUBRICA
Javier Maldonado Alamilla
Auditor Interno


http://www.db.com/mexico
http://www.cnbv.gob.mx/estadistica

DEUTSCHE SECURITIES, S. A.DE C. V.

Casa de Bolsa

Estados de Variaciones en el Capital Contable

Afios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Millones de pesos)

Capital
social

Saldos al 31 de diciembre de 2009 $ 330

Movimiento inherente a acuerdos de accionistas:
Traspaso del resultado del ejercicio anterior y aplicacion a las reservas de capital
(nota 12d.) -

Movimientos inherentes al reconocimiento de la utilidad integral:
Utilidad neta -
Cancelacion del resultado por valuacion derivado de la enajenacion de los titulos
disponibles para la venta, neto de impuesto diferido (notas 7a y 13) -

Saldos al 31 de diciembre de 2010 330
Movimiento inherente a acuerdos de accionistas:
Traspaso del resultado del ejercicio anterior y aplicacion a las reservas de capital

(nota 12d.) -

Movimiento inherente al reconocimiento de la utilidad integral:
Utilidad neta -

Saldos al 31 de diciembre de 2011 $ 330

Ver notas adjuntas a los estados financieros.

Resultado por

valuacion de Utilidad Total del

Reservas Utilidades titulos disponibles del capital
de capital retenidas para la venta gjercicio coniable

28 236 103 66 763

3 63 - (66) -

- - - 297 297
- - _ (103 - ( 103)

31 299 - 297 957

15 282 - (297) -
- - _ __ 88 _ 88

46 581 - 88 1,045

"Los presentes estados de variaciones en el capital contable se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad para Casas de Bolsa, emitidos por la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto en los articulos 205, ultimo parrafo, 210, segundo parrafo y 211 de la Ley del Mercado de Valores, de observancia general y
obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose reflejados todos los movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por la Casa de
Bolsa durante los periodos arriba mencionados, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas practicas bursatiles y a las disposiciones legales y administrativas aplicables".

"Los presentes estados de variaciones en el capital contable fueron aprobados por el Consejo de Administracion bajo la responsabilidad de los directivos que los suscriben™.

www.db.com/mexico
www.cnbv.gob.mx/estadistica

RUBRICA
José Horacio Bethdnico
Director de Finanzas

RUBRICA
Juan Carlos Guthmann
Director General

RUBRICA RUBRICA
Maria Antonieta Garcia Romero Javier Maldonado Alamilla
Contador General Auditor Interno


http://www.db.com/mexico
http://www.cnbv.gob.mx/estadistica

DEUTSCHE SECURITIES, S. A.DEC. V.
Casa de Bolsa

Estados de Flujos de Efectivo
Afios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Millones de pesos)

Utilidad neta

Ajustes por partidas que no implican flujo de efectivo:
Provisiones
Impuestos a la utilidad causados y diferidos

Subtotal

Actividades de operacion:
Cambio en inversiones en valores
Cambio en deudores por reporto
Cambio en derivados, activos
Cambio en otros activos operativos
Cambios en derivados, pasivos
Cambio en otros pasivos operativos
Pago de impuestos a la utilidad

Flujos netos de efectivo de actividades de operacion

Flujos netos de efectivo de actividades de inversion por cobro de dividendos

(Disminucion neta) aumento neto de disponibilidades

Disponibilidades:
Al inicio del afio

Al final del afo

Ver notas adjuntas a los estados financieros.

104

(191)
13,470
(21)
(13,376)
(82)

()

)

107

$ 105

N
—
o

297

105

404

229
(609)
(22,133)
19
22,126
(37)

10

10

97

107

"Los presentes estados de flujos de efectivo se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad para Casas de Bolsa,
emitidos por la Comision Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por los articulos 205, ultimo parrafo, 210,
segundo parrafo y 211 de la Ley del Mercado de Valores, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente,
encontrandose reflejadas todas las entradas y salidas de efectivo derivadas de las operaciones efectuadas por la Casa de Bolsa durante
los periodos arriba mencionados, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas practicas bursatiles y a las disposiciones legales

y administrativas aplicables".

"Los presentes estados de flujos de efectivo fueron aprobados por el Consejo de Administracion bajo la responsabilidad de los

funcionarios que los suscriben™.

www.db.com/mexico
www.cnbv.gob.mx/estadistica

RUBRICA RUBRICA
Juan Carlos Guthmann
Director General

RUBRICA RUBRICA
Maria Antonieta Garcia Romero

Contador General Auditor Interno

José Horacio Bethdnico
Director de Finanzas

Javier Maldonado Alamilla


http://www.db.com/mexico
http://www.cnbv.gob.mx/estadistica
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DEUTSCHE SECURITIES, S. A.DEC. V.
Casa de Bolsa

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011 y 2010

(Millones de pesos)

Actividad y operaciones sobresalientes-
Actividad-

Deutsche Securities, S. A. de C. V. (la Casa de Bolsa), cuenta con autorizacion para actuar
como intermediario financiero en operaciones por cuenta propia y de terceros, asi como
realizar cualesquiera de las actividades analogas o complementarias a la misma, que le sean
autorizadas en los términos de la Ley del Mercado de Valores (LMV) y disposiciones de
caracter general que emite la Comision Nacional Bancaria y de Valores (la Comision).
Mediante oficio 312-3/851805/2007 del 19 de junio de 2007, la Comision autorizo a la Casa
de Bolsa ampliar su objeto social y, en general, adecuar sus estatutos a la LMV en vigor. La
Casa de Bolsa es subsidiaria al 99.99% de Deutsche Bank Americas Holding Corporation (la
Corporacién).

La Casa de Bolsa no cuenta con empleados por lo que no esta sujeta a obligaciones laborales.
Los servicios de administracion que requiere le son proporcionados por DB Servicios
México, S. A. de C. V. (DB Servicios) y Deutsche Bank México, S. A., Institucién de Banca
Multiple (el Banco) compaiiias afiliadas, a cambio de un honorario (nota 10).

Operaciones sobresalientes-

(@) Operaciones de derivados: El 14 de octubre de 2010 el Banco de México (el Banco
Central) otorgd mediante oficio OFI/S33-001-2666 autorizaciéon a la Casa de Bolsa
para celebrar operaciones de futuro en mercados extrabursatiles con subyacente
referido a moneda nacional y divisas extranjeras. Dicha autorizacion fue otorgada una
vez que la Casa de Bolsa certifico el cumplimiento con el numeral 3.1.1 de las “Reglas
a las que deberan sujetarse las instituciones de banca mdltiple, casas de bolsa, las
sociedades de inversion y las sociedades financieras de objeto limitado, en la
realizacion de operaciones derivadas” dadas a conocer por el Banco Central mediante
circular 4/2006. Como resultado de lo anterior la Casa de Bolsa inicié operaciones de
contratos adelantados (forwards) en mercados extrabursatiles con subyacente referido a
moneda nacional y extranjera, principalmente con partes relacionadas, tal y como se
describe en la nota 8.

(Continda)
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DEUTSCHE SECURITIES, S. A.DEC. V.
Casa de Bolsa

Notas a los Estados Financieros

(Millones de pesos)

(b) Enajenacion de acciones: Durante 2010, la Casa de Bolsa enajend la totalidad de la
posicién que presentaba en el rubro de “Titulos disponibles para la venta”. Dicha
posicion estaba representada en su totalidad por las acciones de la Bolsa Mexicana de
Valores, S. A. B. de C. V. (BMV) que se intercambiaron derivado de la oferta pablica
primaria que la BMV llevé a cabo en 2008. La utilidad por la venta de dichas acciones
ascendio a $207, la cual fue reconocida en el estado de resultados dentro del rubro de
“Margen financiero por intermediacion”.

Autorizacion y bases de presentacion-
El 23 de febrero de 2012, los funcionarios que proporcionan servicios administrativos y

asumen las funciones que se mencionan a continuacion, aprobaron la emision de los estados
financieros dictaminados adjuntos y sus correspondientes notas:

Juan Carlos Guthmann Director General
José Horacio Bethénico Director de Finanzas
Maria Antonieta Garcia Romero Contador General
Javier Maldonado Alamilla Auditor Interno

Los accionistas y la Comision tienen facultades para modificar los estados financieros,
después de su emision. Los estados financieros de 2011 adjuntos se someteran a la
aprobacion de la préxima Asamblea de Accionistas.

Los estados financieros de la Casa de Bolsa estan preparados, con fundamento en la LMV, de
acuerdo con los criterios de contabilidad en vigor a la fecha del balance general para las casas
de bolsa en México establecidos por la Comision, quien tiene a su cargo la inspeccion y
vigilancia de las casas de bolsa y de otra informacion periddica que las mismas someten a su
consideracion. Dichos criterios siguen en lo general a las Normas de Informacion Financiera
mexicanas (NIF), emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Informacién Financiera,
A. C. (CINIF) e incluyen reglas particulares de registro, valuacion, presentacion y revelacion
por rubros especificos y operaciones especializadas, que en algunos casos difieren de las
citadas NIF (ver nota 3(m)).

(Continua)
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DEUTSCHE SECURITIES, S. A.DEC. V.
Casa de Bolsa

Notas a los Estados Financieros

(Millones de pesos)

Los criterios de contabilidad referidos en el ultimo péarrafo de la hoja anterior, sefialan como
proceso de supletoriedad el establecido en la NIF A-8, y s6lo en caso de que las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) a que se refiere la NIF A-8, no den
solucion al reconocimiento contable, se podra optar por una norma supletoria que pertenezca
a cualquier otro esquema normativo, siempre que cumpla con todos los requisitos sefialados
en la citada NIF, debiéndose aplicar la supletoriedad en el siguiente orden: los principios de
contabilidad generalmente aceptados en los Estados Unidos de América (USGAAP) o bien
cualquier norma de contabilidad que forme parte de un conjunto de normas formal y
reconocido que no contravenga las disposiciones de la Comision.

Durante 2011 entraron en vigor cambios a los criterios de contabilidad aplicables a las Casas
de Bolsas emitidos por la Comision. Los principales cambios aplicables a la Casa de Bolsa
incorporan modificaciones a la presentacion de los estados financieros (ver nota 4),
consecuentemente el balance general y los estados de resultados y de flujos de efectivo al y
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2010 que se presentan de forma comparativa,
fueron reclasificados para conformarlos con las presentaciones y clasificaciones utilizadas en
2011.

Resumen de las principales politicas contables-

La preparacion de los estados financieros requiere que la administracion efectle estimaciones
y suposiciones que afectan los importes registrados de activos y pasivos y la revelacion de
activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros, asi como los importes
registrados de ingresos y gastos durante el ejercicio. Los rubros importantes sujetos a estas
estimaciones y suposiciones incluyen las estimaciones del valor razonable mediante la
utilizacion de los valores proporcionados por un proveedor de precios independiente o bien
mediante técnicas de valuacion reconocidas, de inversiones en valores, operaciones de
reporto, derivados y pasivos por impuestos a la utilidad diferidos. Los resultados reales
pueden diferir de estas estimaciones y suposiciones.

Los estados financieros de la Casa de Bolsa reconocen los activos y pasivos provenientes de

operaciones de inversiones en valores, reportos y derivados en la fecha en que la operacion es
concertada, independientemente de su fecha de liquidacion.

(Continda)
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DEUTSCHE SECURITIES, S. A.DEC. V.
Casa de Bolsa

Notas a los Estados Financieros

(Millones de pesos)

Para propdsitos de revelacion en las notas a los estados financieros, cuando se hace referencia
a pesos 0 “$”, se trata de millones de pesos mexicanos, y cuando se hace referencia a délares,
se trata de dolares de los Estados Unidos de América.

Las politicas contables significativas aplicadas en la preparacion de los estados financieros se
mencionan a continuacion:

(@) Reconocimiento de los efectos de la inflacion-

Los estados financieros adjuntos incluyen el reconocimiento de los efectos de la
inflacion en la informacidn financiera hasta el 31 de diciembre de 2007, ya que a partir
del afio 2008 la Casa de Bolsa opera en un entorno econdémico no inflacionario
(inflacion acumulada de los tres ejercicios anuales anteriores menor que el 26%),
conforme a lo establecido en la NIF B-10 “Efectos de la inflacion”. El porcentaje de
inflacion acumulado de los tres ejercicios anuales anteriores, el del afio y los valores de
la UDI al cierre de cada ejercicio, se muestran a continuacion:

Inflacion
31 de diciembre de DI Del afio Acumulada
2011 $ 4.689837 3.61% 12.08%
2010 4526308 4.29% 15.09%
2009 4.340166 3.72% 14.55%

(b) Disponibilidades-

Este rubro se compone de saldos bancarios denominados en moneda nacional y
extranjera y la cuenta de margen proveniente de la operacion de compraventa de
valores por cuenta de terceros.

(c) Inversiones en valores-
Titulos para negociar-

Comprenden valores gubernamentales sobre los cuales la intencion de la
administracion es tenerlos para su operacion en el mercado. Los titulos se registran a
su valor razonable utilizando precios proporcionados por un proveedor de precios
independiente. Los efectos de valuacion se reconocen en el rubro “Resultado por
valuacion a valor razonable”, dentro del estado de resultados.

(Continda)
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DEUTSCHE SECURITIES, S. A.DEC. V.
Casa de Bolsa

Notas a los Estados Financieros

(Millones de pesos)

Titulos disponibles para la venta-

Aquellos no clasificados como titulos para negociar, pero que no se pretende
mantenerlos hasta su vencimiento. Se registran a su valor razonable utilizando precios
proporcionados por un proveedor de precios independiente, de conformidad con lo
establecido por la Comision; el efecto de valuacion neto del impuesto diferido se
reconoce en el capital contable en el rubro de “Resultado por valuacion de titulos
disponibles para la venta”, el cual se cancela para reconocer en resultados la diferencia
entre el valor neto de adquisicion y el de realizacién al momento de la venta.

Operacion de reporto de valores-

En la fecha de contratacion de la operacion de reporto actuando la Casa de Bolsa como
reportada, se reconoce la entrada de efectivo o bien una cuenta liquidadora deudora,
teniendo como contracuenta una cuenta por pagar inicialmente al precio pactado, la
cual representa la obligacion de restitur el efectivo, mientras que actuando como
reportadora, se reconoce la salida de efectivo o bien una cuenta liquidadora acreedora,
teniendo como contracuenta una cuenta por cobrar inicialmente al precio pactado, la
cual representa el derecho de recuperar el efectivo entregado.

Durante la vida del reporto, la cuenta por pagar y/o por cobrar mencionada en el
parrafo anterior se valla a su costo amortizado, a través del método de interés efectivo,
mediante el reconocimiento de los intereses por reporto conforme se devengan en el
estado de resultados en los rubros de “Ingresos por intereses” y “Gastos por intereses”
segun corresponda.

Los activos financieros que la Casa de Bolsa recibe en operaciones como reportadora
en calidad de colateral se reconocen en cuentas de orden y siguen las reglas relativas a
operaciones de custodia para su valuacion, mientras que actuando como reportada la
Casa de Bolsa reclasifica los activos financieros en su balance general presentdndolos
como restringidos.

(Continua)
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DEUTSCHE SECURITIES, S. A.DEC. V.
Casa de Bolsa

Notas a los Estados Financieros
(Millones de pesos)
Derivados con fines de negociacion-

Las operaciones con instrumentos financieros derivados que realiza la Casa de Bolsa
son con fines de negociacion, cuyo tratamiento contable se describe a continuacion:

Contratos adelantados — Se presenta en el balance general el neto de las fluctuaciones
en el valor razonable del precio a futuro de los contratos, cuyo efecto se reconoce en el
estado de resultados.

La Casa de Bolsa reconoce y valla todos los instrumentos financieros derivados como
activos o pasivos inicialmente a su valor razonable, el cual, presumiblemente,
corresponde al precio pactado en la operacion. Los costos de transaccion que son
directamente atribuibles a la adquisicién del instrumento financiero derivado son
reconocidos directamente en resultados. Los efectos de valuacion se reconocen en el
balance general y estado de resultados dentro de los rubros “Derivados con fines de
negociacion” y “Resultado por valuacion a valor razonable”, respectivamente.

Los instrumentos financieros derivados se presentan en el rubro de “Derivados con
fines de negociacion” en el activo o pasivo, dependiendo si el valor razonable de los
derechos y/u obligaciones que incorporan corresponde a un saldo deudor o acreedor,
respectivamente. Dichos saldos deudores o acreedores se compensan cuando la Casa
de Bolsa tiene el derecho contractual de compensar los importes reconocidos, y tiene la
intencion de liquidar la cantidad neta, o de realizar el activo y cancelar el pasivo
simultaneamente.

Impuestos a la utilidad (impuesto sobre la renta (ISR) e impuesto empresarial a tasa
Gnica (IETU))-

El ISR y el IETU causados en el afio se determinan conforme a las disposiciones
fiscales vigentes.

(Continda)
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El impuesto a la utilidad diferido se registra de acuerdo con el método de activos y
pasivos, que compara los valores contables y fiscales de los mismos. Se reconocen
impuestos diferidos (activos y pasivos) por las consecuencias fiscales futuras
atribuibles a las diferencias temporales entre los valores reflejados en los estados
financieros de los activos y pasivos existentes y sus bases fiscales relativas, y en el caso
de impuestos a la utilidad por pérdidas fiscales por amortizar. Los activos y pasivos por
impuestos diferidos se calculan utilizando las tasas establecidas en la ley
correspondiente, que se aplicaran a la utilidad gravable en los afios en que se estima
que se revertiran las diferencias temporales. El efecto de cambios en las tasas fiscales
sobre los impuestos diferidos se reconoce en los resultados del periodo en el que se
aprueban dichos cambios.

Actualizacidn del capital social, reserva legal y resultados acumulados-

Hasta el 31 de diciembre de 2007, se determiné multiplicando las aportaciones al
capital social, reservas y los resultados acumulados por factores derivados de la UDI,
que midieron la inflacion acumulada desde las fechas en que se realizaron las
aportaciones, reservas o se generaron los resultados, hasta el cierre del ejercicio de
2007, fecha en que se cambi6 a un entorno econémico no inflacionario conforme a la
NIF B-10 “Efectos de la inflacion”. A partir de la fecha mencionada, los movimientos
en el capital contable se recocen a su valor nominal.

Reconocimiento de ingresos-

Los intereses por operaciones de reporto y por inversiones en titulos de renta fija,
respectivamente, se reconocen en resultados conforme se devengan. Las comisiones
cobradas a clientes por operaciones de compraventa de acciones Se reconocen en
resultados una vez que se pactan las operaciones.

Las comisiones por participacion en las colocaciones y en las ofertas pablicas de

adquisicion, se reconocen dentro del rubro de “Comisiones y tarifas cobradas” en el
estado de resultados conforme se prestan dichos servicios.

(Continda)
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Transacciones en monedas extranjeras-

Los registros contables estdn en pesos; para efectos de presentacion de los estados
financieros, las divisas distintas al dolar se convierten de la moneda respectiva a
dolares conforme lo establece la Comision, al tipo de cambio indicado por el Banco
Central; para la conversion de los ddlares a moneda nacional se utiliza el tipo de
cambio para solventar obligaciones denominadas en moneda extranjera pagaderas en la
Republica Mexicana determinado por el Banco Central. Las ganancias y pérdidas en
cambios se registran en los resultados del ejercicio.

Aportaciones al fondo de contingencia-

La Casa de Bolsa reconoce en el resultado del ejercicio las aportaciones realizadas al
fondo de contingencia constituido a través del gremio bursatil con caracter de
autoregulatorio, cuya finalidad es apoyar y contribuir al fortalecimiento del mercado de
valores.

Contingencias-

Las obligaciones o perdidas importantes relacionadas con contingencias se reconocen
cuando es probable que sus efectos se materialicen y existan elementos razonables para
su cuantificacion. Si no existen estos elementos razonables, se incluye su revelacion en
forma cualitativa en las notas a los estados financieros. Los ingresos, utilidades o
activos contingentes se reconocen hasta el momento en que existe certeza
practicamente absoluta de su realizacion.

Concentracién de negocio-

La Casa de Bolsa presta servicios de asesoria financiera, asimismo pacta operaciones
de reporto, derivados con fines de negociacion y cobra comisiones por compraventa de
valores con compafiias relacionadas. Los servicios prestados a dichas compafiias
relacionadas representan el 36% en 2011 y 75% en 2010 de los “Ingresos por asesoria
financiera”, en las operaciones de reporto el 78% en 2011 y 40% en 2010, en
operaciones de derivados con fines de negociacién el 100% en ambos afios del
“Resultado por valuacion a valor razonable”, las comisiones por compraventa
representan el 81% en 2011 y 85% en 2010 de las “Comisiones Y tarifas cobradas” (ver
nota 10).

(Continda)
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(m) Estado de resultados-

La Casa de Bolsa presenta el estado de resultados tal como lo requieren los criterios de
contabilidad para las casas de bolsa en México. Las NIF requiren clasificar los
ingresos, costos y gastos del estado de resultados en ordinarios y no ordinarios.

(4) Cambios en politicas contables-

I. El 23 de agosto de 2011, se publicé en el Diario Oficial de la Federacion la resolucion que
modificd las disposiciones de caracter general aplicables a las casas de bolsa, en la cual se
sustituyen los criterios de contabilidad para casas de bolsa y cuya entrada en vigor fue el
dia siguiente de su publicacién, estableciendo que las casas de bolsa, para efectos
comparativos, asi como para la elaboracion de sus estados financieros trimestrales y
anuales, deberan presentar la informacion financiera correspondiente al primer trimestre
de 2011, con base en los criterios de contabilidad contenidos en dicha resolucién. Entre
otros cambios, se establecen los que se mencionan a continuacion.

a. Criterio A-3 “Aplicacion de normas generales”- Se establece lo siguiente:

e Se adicionan como activos restringidos a los activos de operaciones que no se
liquiden el mismo dia.

b. Criterio B-1 “Disponibilidades”- Se establece lo siguiente:

e Se adiciona dentro de las normas de presentacion que si el saldo compensado de
divisas a recibir con las divisas a entregar, llegara a mostrar saldo negativo, dicho
concepto debera ser presentado en el rubro de otras cuentas por pagar.

c. Criterio B-5 “Derivados y operaciones de coberturas”- Se establece lo siguiente:

e Se incorpora el reconocimiento por separado de los margenes otorgados y recibidos
en efectivo y/o valores en mercados reconocidos de los colaterales entregados o
recibidos en mercados no reconocidos (OTC).

e  Se requiere la revelacion de términos y condiciones tanto para colaterales como para
cuentas de margen.

e Los colaterales OTC entregados o recibidos se presentan dentro de Otras cuentas por
cobrar o por pagar.

(Continda)
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d. Criterio C-3 “Partes relacionadas”- Se establece lo siguiente:

e Se modifica el término “parentesco” por el término “familiar cercano” en
convergencia con las NIF, precisando que se debe atender tambiéen a la legislacion
aplicable.

e. Criterio D-1 “Balance general”-

e Cambia el nombre del rubro de cuentas de orden “Operaciones por cuenta de
clientes” al rubro de “Operaciones de administracion”.

e Los acreedores por colaterales recibidos en efectivo se presentaran como parte del
rubro de *“Otras cuentas por pagar”.

f. Criterio D-2 “Estado de resultados”- Se reestructura el estado de resultados de forma
integral.

¢ Se eliminan los rubros minimos del estado de resultados relativos a:

- Total de ingresos (egresos) de la operacion.
- Resultado antes de participacion en subsidiarias no consolidadas y asociadas.

e Se reagrupan dentro de los ingresos (egresos) de la operacion, los conceptos que
integraban los rubros “Otros productos” y “Otros gastos” al eliminarse estos rubros.

e Se presenta la participacion en el resultado de subsidiarias no consolidadas y asociadas
después del “Resultado de la operacion” y antes del “Resultado antes de impuestos a la
utilidad”.

La adopcidn inicial de los cambios a las posiciones de caracter general aplicable a las casas
de bolsa, generaron la reclasificacion del estado de resultados por el afio terminado el 31 de
diciembre de 2010 para propdsitos de su adecuada comparabilidad.

I1.El CINIF emitio las NIF y mejoras que se mencionan a continuacién, las cuales no
generaron efectos importantes en los estados financieros de la Casa de Bolsa:

a.  NIF B-5 “Informacidn financiera por segmentos” - Entra en vigor a partir del 1o. de
enero de 2011 vy, entre los principales cambios que establece en relacion con el Boletin
B-5 “Informacién financiera por segmentos” que sustituye, se encuentran los que se
mencionan en la hoja siguiente.

(Continua)
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La informacion a revelar por segmento operativo es la utilizada regularmente por
la alta direccion y no requiere que esté segregada en informacién primaria y
secundaria, ni esté referida a segmentos identificados con base en productos o
servicios (segmentos econdmicos), areas geograficas, y grupos homogéneos de
clientes. Adicionalmente, requiere revelar por la entidad en su conjunto,
informacién sobre sus productos o servicios, areas geograficas y principales
clientes y proveedores).

No requiere que las areas de negocio de la entidad estén sujetas a riesgos distintos
entre si, para que puedan calificar como segmentos operativos.

Permite que las areas de negocio en etapa preoperativa puedan ser catalogadas
como segmentos operativos.

Requiere revelar por segmentos y en forma separada, los ingresos y gastos por
intereses, y los deméas componentes del Resultado Integral de Financiamiento
(RIF). En situaciones determinadas permite revelar los ingresos netos por
intereses.

Requiere revelar los importes de los pasivos incluidos en la informacion usual del
segmento operativo que regularmente utiliza la alta direccion en la toma de
decisiones de operacion de la entidad.

NIF B-9 “Informacién financiera a fechas intermedias” - Entra en vigor a partir del
lo. de enero de 2011 y establece los principales cambios que se mencionan a
continuacion, en relacion con el Boletin B-9 “Informacion financiera a fechas
intermedias” que sustituye:

Requiere que la informacion financiera a fechas intermedias incluya en forma
comparativa y condensada, ademas del estado de posicion financiera y del estado
de resultados, el estado de variaciones en el capital contable y el estado de flujos
de efectivo.

Establece que la informacién financiera presentada al cierre de un periodo
intermedio se presente en forma comparativa con su periodo intermedio
equivalente del afio inmediato anterior, y, en el caso del balance general, se
compare ademas con dicho estado financiero a la fecha del cierre anual inmediato
anterior.

Incorpora y define nueva terminologia.
(Continda)
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NIF C-5 *“Pagos anticipados”- Entra en vigor a partir del 1o0. de enero de 2011 con
efectos retrospectivos, deja sin efecto el anterior Boletin C-5, e incluye principalmente
los siguientes cambios:

Los anticipos para la compra de inventarios (circulante) o inmuebles, maquinaria
y equipo e intangibles (no circulante), entre otros, deben presentarse en el rubro
de pagos anticipados, siempre y cuando no se transfiera aun a la entidad los
beneficios y riesgos inherentes a los bienes que esta por adquirir o a los servicios
que esta por recibir. Asimismo, los pagos anticipados deben presentarse en
atencion de la partida destino, ya sea en el circulante o en el no circulante.

En el momento en que surge una pérdida por deterioro en el valor de los pagos
anticipados, se requiere que se aplique al estado de resultados el importe que se
considere no recuperable. Adicionalmente, en caso que se den las condiciones
necesarias, el efecto del deterioro se puede revertir y registrar en el estado de
resultados del periodo en que esto ocurra.

Requiere revelar en notas a los estados financieros, entre otros aspectos, lo
siguiente: el desglose, las politicas para su reconocimiento contable y las pérdidas
por deterioro, asi como su reversion.

Mejoras a las NIF 2011-

En diciembre de 2010 el CINIF emitio el documento Ilamado “Mejoras a las NIF
20117, que contiene modificaciones puntuales a algunas NIF. Las modificaciones que
generan cambios contables son las siguientes:

NIF B-1 “Cambios contables y correcciones de errores”- Requiere la
presentacion del estado de situacién financiera inicial cuando haya ajustes
restrospectivos, asi como la presentacion en el estado de variaciones en el capital
contable de los saldos iniciales previamente informados, los efectos de la
aplicacion retrospectiva y los saldos iniciales reformulados. Estas mejoras
entraron en vigor para los ejercicios que se inicien a partir del 1° de enero de
2011, esta mejora es de aplicacion retrospectiva

NIF B-2 “Estado de flujos de efectivo”- Se elimina el requerimiento de
presentar en el estado de flujos de efectivo el rubro “efectivo excedente para
aplicar en actividades de financiamiento o, efectivo a obtener de actividades de
financiamiento”, dejandolo a nivel de recomendacion. Esta mejora es de
aplicacion retrospectiva.

(Continda)
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Boletin C-3 “Cuentas por cobrar”- Se establece el reconocimiento del ingreso
por intereses de cuentas por cobrar conforme se devenguen, siempre y cuando su
importe se pueda valuar confiablemente y su recuperacion sea probable.
Asimismo se establece que no deben reconocerse ingresos por intereses de
cuentas por cobrar consideradas de dificil recuperacion. Esta mejora es de
aplicacion prospectiva.

NIF C-10 “Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura’-
Las mejoras a esta NIF entraron en vigor para los ejercicios que se inicien a partir
del 1° de enero de 2011 con aplicacion retrospectiva e incluyen principalmente lo
gue se muestra a continuacion:

Permite excluir algunos efectos de la efectividad de coberturas.

Admite reconocer como cobertura, una transaccion pronosticada intragrupo, sélo
cuando las monedas funcionales de las partes relacionadas son diferentes entre si.

Establece la presentacion del efecto del riesgo cubierto correspondiente a
movimientos en la tasa de interés, cuando la posicion cubierta es la porcién de un
portafolio.

Requiere la presentacion por separado de las cuentas de margen.

En una relacion de cobertura, permite designar una proporcion del monto total del
instrumento de cobertura, como el instrumento de cobertura; y establece la
imposibilidad de designar una relacion de cobertura por una porcion de la
vigencia del instrumento de cobertura.

NIF C-13 “Partes relacionadas”- Se precisa la definicion de “familiar cercano” que
anteriormente se limitaba a enumar los miembros de la familia que se consideraban
como tal. Esta mejora entrd en vigor para los ejercicios que se inicien a partir del 1°
de enero de 2011 y su aplicacién es de forma retrospectiva.

Boletin D-5 “Arrendamientos”- Se establece la tasa de descuento a utilizar en
arrendamientos capitalizables, se adicionan revelaciones relativas a dichos
arrendamientos, y se modifica el momento en que se debe reconocer la ganancia o
pérdida por venta y arrendamiento en via de regreso. Las mejoras a este Boletin
entraron en vigor para los ejercicios que se inicien a partir del 1° de enero de 2011 y
su aplicacion es de forma prospectiva, excepto por los cambios en revelacién, que
deben reconocerse en forma retrospectiva.

(Continta)
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Posicion en moneda extranjera-

La reglamentacion del Banco Central establece normas y limites a las casas de bolsa para
mantener posiciones en monedas extranjeras en forma nivelada. La posicion (corta o larga)
permitida por el Banco Central es equivalente a un maximo del 15% del capital neto para las
casas de bolsa (11.24 y 11.62 millones de dolares, al 31 de diciembre de 2011 y 2010,
respectivamente). Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Casa de Bolsa mantenia una
posicion corta de 575 mil dolares y de 604 mil délares, respectivamente, las cuales estan
dentro de los limites sefialados y se valuaron al tipo de cambio de $ 13.9476 y $ 12.3496
pesos por doélar, respectivamente. Al 23 de febrero de 2012, fecha de emisién de los estados
financieros el tipo de cambio es de $12.8294 pesos por ddlar.

Disponibilidades-

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las disponibilidades se analizan como sigue:

2011 2010
Disponibilidades restingidas:
Cuenta de margen por operaciones
de compraventa de acciones $ 105 107

Inversiones en valores y operaciones de reporto-
(@) Inversiones en valores-

Las inversiones en valores clasificadas como titulos para negociar al 31 de diciembre
de 2011 por $191, se integran por certificados de la Tesoreria (CETES).

Los titulos para negociar tenian plazos de entre 60 dias a un afio, y devengan intereses
con tasas anuales promedio de 4.23 %.

Los ingresos por intereses, resultados por valuacion y por compraventa, reconocidos en
resultados por los titulos para negociar por los afios terminados el 31 de diciembre de
2011y 2010, se describen en la nota 15.

(Continda)
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Titulos disponibles para la venta-

Al 31 de diciembre de 2009 la Casa de Bolsa tenia un saldo en titulos disponibles para
la venta por $210 correspondiente a 13,600,226 acciones de la BMV, las cuales a partir
del 13 de junio de 2010, de conformidad con el contrato de Fideicomiso de control
firmado por la Casa de Bolsa y otras instituciones financieras participantes quedaron
disponibles para su venta.

Durante 2010, la Casa de Bolsa enajen6 la totalidad de la posicion de titulos
disponibles para la venta y la utilidad por la enajenacion de dichas acciones ascendio a
$207, la cual fue reconocida en el estado de resultados dentro del rubro de “Utilidad
por compraventa”.

La Casa de Bolsa no realiz0 traspasos de titulos entre categorias de inversiones en
valores por los afios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010.

Las politicas de administracion de riesgo sobre el manejo del portafolio de inversion,
asi como el analisis sobre los riesgos a los que esta expuesta la Casa de Bolsa en estas
operaciones, se describen en la nota 14.

Operaciones de reporto-

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Casa de Bolsa tenia celebrados contratos de

reporto con plazos promedio de 3 dias, con tasas anuales promedio de 4.23% y 4.50%,
respectivamente, que se analizan a continuacion:

Deudores por reporto $ 778 863

Los colaterales recibidos por la Casa de Bolsa en operaciones de reporto al 31 de
diciembre de 2011 y 2010, se integran como sigue:

Valores gubernamentales:
CETES $ 778 863

(Continda)
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Operaciones con instrumentos financieros derivados-

En octubre de 2010, la Casa de Bolsa inicié operaciones con sus clientes de contratos
adelantados (forwards) en mercados extrabdrsatiles referidos a moneda nacional y divisas
(ver nota 1). La intencion de la Casa de Bolsa para iniciar la operacion de este tipo de
productos se basa en los siguientes objetivos:

e Complementar los vehiculos a través de los cuales Deutsche Bank AG pueda ofrecer
operaciones de compraventa de divisas “spot” y “forward”, a través de la Casa de Bolsa.

e Expandir la gama de productos que ofrece la Casa de Bolsa a sus clientes.
e Iniciar la participacion de la Casa de Bolsa en el mercado local en este tipo de productos.

La Casa de Bolsa mantiene y negocia instrumentos derivados dentro del contexto de la
naturaleza inherente a la operacién de una casa de bolsa. La estrategia que sigue la
administracion de la Casa de Bolsa para alcanzar los objetivos relacionados con la
negociacion de instrumentos derivados esta enmarcada y se apega a los lineamientos
establecidos por las autoridades regulatorias locales. Asimismo, la estrategia de la Casa de
Bolsa se concentra en tomar riesgo generado por instrumentos derivados tanto con clientes
globales como con contrapartes locales que poseen una alta calidad crediticia y alta solvencia
moral. Finalmente, el otorgamiento de lineas de crédito para la negociacion de instrumentos
derivados a clientes debe adherirse estrictamente a los lineamientos de las politicas de crédito
corporativas globales de Deutsche Bank AG.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los montos nocionales, la media de vencimientos y el
valor razonable de los instrumentos derivados con fines de negociacion se muestran a
continuacion:

Valor razonable Montos nocionales
2011 Activos Pasivos A recibir Aentregar Vencimiento

Contratos adelantados

Dolares $ 8,663 8,750 34,046 34,046 2012

(Continda)
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Valor razonable Montos nocionales
2010 Activos Pasivos A recibir Aentregar Vencimiento

Contratos adelantados

Ddlares $22,133 22,126 11,075 11,075 2011

El portafolio de instrumentos financieros derivados con fines de negociacion de la Casa de
Bolsa al 31 de diciembre de 2011 y 2010, se integra a continuacion:

. Contratos adelantados de divisas:
2011 2010
126 operaciones largas y 126 cortas 26 operaciones largas y 26 cortas
Los subyacentes operados para los contratos adelantados son en USD.
Durante los afios 2011 y 2010, no se presentaron incumplimientos a los contratos respectivos.
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Casa de Bolsa no ha otorgado ni recibido colaterales.

La valuacion neta sobre activos y pasivos financieros relacionados con derivados con fines de
negociacion por los afios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010, que se muestran en
los resultados del periodo representaron una pérdida y utilidad de $95 y $7, respectivamente
(ver nota 15).

Durante 2011 y 2010 no hubieron vencimientos anticipados y posiciones cerradas.

Informacion cualitativa y cuantitativa relacionada con la administracion de riesgos a los
que la Casa de Bolsa esta expuesta por las operaciones que realiza con derivados (no
auditado)-

Métodos y técnicas de valuacion con las variables de referencia relevantes y supuestos
aplicados y medicion de riesgos-

La técnica de valuacion para los instrumentos financieros utilizados es la de valor razonable,
las posiciones son valuadas con los insumos proporcionados por un proveedor de precios
independiente (Proveedor Integral de Precios (PIP)) a valor de mercado. Dicha valuacién es
realizada directamente por la Casa de Bolsa.

(Continta)
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Para valuar los instrumentos derivados, la Casa de Bolsa utiliza tanto el sistema Opics Risk
como la aplicacion “Risk Engine”, esta Ultima es una herramienta corporativa auxiliar para la
generacion de valuacion de productos utilizando la plataforma corporativa “DB Analytics”.

Los métodos, técnicas de valuacién, variables de referencia y los supuestos utilizados para la
valuacion de instrumentos financieros derivados que la Casa de Bolsa utiliza son los que se
mencionan a continuacion:

Contratos | Valor e Tipo de cambio Informacion de PIP:
adelantados | razonable | MXN/moneda extranjera e Tipo de cambio forward
(forward y spot). e Tipo de cambio spot, tasas de
e Tasas de interés nominal en interés nominal en MXN
MXN y moneda extranjera. | e Tasas de interés nominal
¢ Plazo al vencimiento, moneda extranjera
monto nominal. e Plazo al vencimiento (por
operacion)
e Monto nominal (por
operacion)

Descripcidn de las politicas y frecuencia de valuacién-

Las politicas de valuacién con respecto a instrumentos financieros derivados se apegan a los
principios de moderacion que rigen en general la postura de la Casa de Bolsa con la toma de
riesgo. Dentro de este contexto, los instrumentos derivados se valian diariamente para su
monitoreo oportuno. La Casa de Bolsa cuenta con limites establecidos para la toma de riesgo
en derivados y en caso de que se excedieran dichos limites, se informa puntualmente el hecho
para tomar las medidas necesarias.

Los instrumentos financieros derivados se valian y monitorean diariamente. El impacto que
éstos pudieran tener sobre el resultado de los flujos de efectivo se deriva principalmente por
vencimientos anticipados. Dicho efecto se ve reflejado en el estado de resultados.

Para determinar el valor razonable de los instrumentos financieros derivados que no tengan

cotizaciones disponibles en los mercados, la Casa de Bolsa utiliza la aplicacion “Risk
Engine”.

(Continua)




19

DEUTSCHE SECURITIES, S. A.DEC. V.
Casa de Bolsa

Notas a los Estados Financieros

(Millones de pesos)

En la nota 14 a los estados financieros se describe el conjunto de politicas, objetivos,
procedimientos y acciones relacionadas con la administracion de riesgos a los que la Casa de
Bolsa esta expuesta.

El valor de la exposicion al riesgo de mercado generado por instrumentos derivados medido
con base a la metodologia de Valor en Riesgo al cierre del 2011 fue de $4.8 millones de
pesos, comparado con $10.2 millones de pesos a diciembre de 2010. En los dos casos las
cifras incluyen los productos tanto derivados como divisas.

Durante el 2011 y 2010, la Casa de Bolsa no tuvo ninguna pérdida asociada a la exposicion al
riesgo de crédito generado por la negociacion de instrumentos financieros derivados.

No existen pérdidas reconocidas en los resultados del periodo derivado del deterioro de un
activo financiero registrado por la Casa de Bolsa al cierre de 2011 y 2010, asi mismo la Casa
de Bolsa no habia otorgado ningun activo financiero ni efectivo como colateral por pasivos
resultantes de derivados.

La Casa de Bolsa reconoce contablemente todos los derivados de acuerdo a lo mencionado
en la nota 3(e).

Con respecto a la naturaleza y grado de los riesgos a los que la Casa de Bolsa esta expuesta
por instrumentos derivados, éstos se generan de acuerdo al tipo de instrumentos que a esa
fecha conformaban el portafolio de la Casa de Bolsa, siendo estos Unicamente los contratos
adelantados referidos a divisas al 31 de diciembre de 2011 y 2010. Dichos riesgos incluyen
riesgo de mercado (riesgo de tasas de interés y cambiario), riesgo de credito y de liquidez.

Debido a la estrategia conservadora que la Casa de Bolsa sigue respecto a la negociacion de
instrumentos derivados y a la toma y administracion de riesgos en general, la Casa de Bolsa
considera que el grado de los riesgos a los que estuvo expuesta al cierre del afio es moderado,
debido a, entre otros factores, el monitoreo diario y administracion de los riesgos de mercado,
la seleccidn de clientes que cuentan con una alta calidad crediticia y las diversas fuentes de
fondeo con que cuenta la entidad para enfrentar, si fuera el caso, una disminucion en la
liquidez de la operacion.

(Continua)
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El proceso de autorizacién requerido para que la Casa de Bolsa realice operaciones de
derivados se adecua a cada tipo de producto derivado, por ejemplo para productos
adelantados de cambios se cuenta con lineas de crédito pre-aprobadas por el area de crédito.
El proceso incluye (méas no se limita a) siete puntos basicos que se presentan a continuacion:

1. El equipo de ventas es responsable de celebrar operaciones derivadas con clientes y
contrapartes que cuenten con contratos bilaterales (International Swaps and Derivatives
Association local) debidamente firmados.

2. El representante de ventas solicita la cotizacion de una potencial transaccion con
instrumentos derivados a la mesa de derivados. En el caso de contratos adelantados de
cambios se cotiza con la mesa de cambios.

3. La mesa de derivados valida que la Casa esté autorizada para operar la transaccion.
Existe una matriz hecha por el Oficial de Cumplimiento con los productos para los cuales la
institucion esta autorizado a operar.

4. Antes de cotizar al cliente, se solicita autorizacion del area de crédito.

5. El representante de ventas cotiza al cliente, si éste cierra la transaccion la misma es
capturada en los sistemas operativos de la Casa de Bolsa.

6. El area de soporte “Operaciones” recibe los detalles de la transaccion y posteriormente
confirma los detalles de la operacidon (call back) y valida la captura en el sistema.

7. El mismo dia de la operacion se reportan las operaciones al Banco Central y se envia
una confirmacion firmada al cliente y/o contraparte.

Las operaciones de derivados se reportan diariamente al Banco Central.

Como parte del monitoreo de transacciones y sus riesgos, la Casa de Bolsa lleva a cabo el
seguimiento por operador por medio de los indicadores de sensibilidades.

(Continta)
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Procedimientos de control interno para administrar la exposicion a los riesgos de mercado
y de liquidez en las posiciones de instrumentos financieros derivados-

La Casa de Bolsa realiza el control para administrar la exposicion a los riesgos de mercado y
liquidez en las posiciones de instrumentos financieros (ademéas del riesgo de crédito y
operacional) a tres niveles: en la organizacion, en la metodologia y en los limites y
autorizaciones.

Los riesgos financieros a los cuales se encuentra sujeta la Casa de Bolsa con relacion a
instrumentos financieros derivados estan en su totalidad reconocidos en el balance general.
Dada esta situacién, la entidad no prevé afectacion a los resultados del periodo actual o
posterior debido a transacciones de derivados adicionales a los mencionados en el presente
informe.

1.  La estructura organizacional de la Casa de Bolsa esta disefiada para asegurar que todas
las exposiciones al riesgo se detecten y sean reconocidas por los niveles adecuados para
su control, evitando los posibles conflictos de intereses entre las decisiones operativas y
las de control de riesgo, asi como facilitando las condiciones para el seguimiento y la
disminucidn de la recurrencia del riesgo no autorizado.

2. La metodologia y modelos de deteccion, medicion y reporte de riesgo en la
organizacion estan ampliamente revisados en la literatura, se han seleccionado de entre
las mejores practicas de la industria financiera y han sido probados y recomendados
como parte de las operaciones globales de Deutsche Bank AG.

3. La politica de limites de exposicion al riesgo y de autorizaciones a excesos a estos
limites, involucra la participacion directa del Consejo de Administracion de la Casa de
Bolsa a traves del Comité de Riesgos. De este modo, se asegura la estricta observancia
de la preservacion del capital acorde con lo requerido por las regulaciones oficiales
aplicables.

En caso de que se diera un exceso a los limites establecidos, la Unidad para la
Administracion Integral de Riesgos (UAIR) como parte de sus funciones debera detectarlo,
informar y solicitar una sesion extraordinaria para hacerlo del conocimiento del Comité de
Riesgos y asi se puedan tomar oportunamente las decisiones mas convenientes para la Casa
de Bolsa en lo siguiente:

. La reduccion de posiciones de riesgo.
(Continda)
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. Aprobar un periodo de excepcion de acuerdo a las condiciones de mercado en ese
momento para evitar un impacto real en los resultados de la Casa de Bolsa informando
de manera oportuna al Consejo de Administracion.

. Proponer un incremento del limite de VaR si se prevé que las condiciones de mercado
0 la estrategia de la Casa de Bolsa tengan que ajustarse a unas nuevas condiciones del
entorno en que opera la organizacion.

Una vez determinadas las acciones a seguir, el Comité de Riesgos deberd hacerlo del
conocimiento del Consejo de Administracion.

Se podré solicitar la autorizacion del exceso de los limites de la exposicion al riesgo en el
caso de ser aprobado por un periodo de excepcion o un incremento del limite del VaR. La
autorizacion debe ser objeto de discusion durante las sesiones del Comité de Riesgos que la
UAIR celebra como parte del proceso de deteccion y reporte de excesos.

Anualmente, la administracion de la Casa de Bolsa efectla revisiones de la Administracion
Integral de Riesgos en cumplimiento con la regulacion local a través del departamento de
Auditoria Interna.

Riesgo de mercado-

En la nota 14 a los estados financieros, se describen las metodologias para identificar y
cuantificar riesgos de mercado a los que esta expuesta la Casa de Bolsa en sus operaciones.

Cada area de negocios de la Casa de Bolsa es responsable del control de los riesgos en que
incurra, sean cuantificables o no. La responsabilidad del control del riesgo de mercado es del
area de “trading” y la del control del riesgo de liquidez es de las areas de tesoreria y “Global
Markets”.

La Casa de Bolsa cuenta con el Market Risk Management Group (MRMG) quien desarrolla,
instrumenta y da seguimiento a las politicas y a los procedimientos corporativos de riesgo en
las sucursales y subsidiarias del Grupo.

El responsable de la UAIR reporta al Director General de la Casa de Bolsa. A la UAIR
corresponde la identificacion y seguimiento de los riesgos de mercado en que incurre la
organizacion.

(Continta)
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La UAIR calcula diariamente el Valor en Riesgo (VaR) derivado del total de las posiciones
de la Casa de Bolsa, mismo que informa a la Unidad de Negocios. De detectarse algun
problema en la exposicién, en los limites o en el control, la UAIR informara inmediatamente
al area de negocios responsable y al Director General. La UAIR también se asegura que el
area de negocios resuelva el problema y que las medidas tomadas minimicen el riesgo de
recurrencia.

La UAIR es independiente de las areas de negocio para evitar cualquier conflicto de intereses
que afecte la efectividad de la deteccidn y seguimiento de los riesgos de mercado.

Por otra parte, el Comité de Riesgos vigila que las operaciones de la Casa de Bolsa se ajusten
a las politicas y procedimientos aprobados por el Consejo de Administracion. Su funcién
principal es proporcionar un foro para analizar los puntos presentados por la UAIR.

Las metodologias utilizadas para identificar y cuantificar los riesgos de mercado son:

o El riesgo de mercado se refiere a la pérdida potencial por cambios en los factores de
riesgo que inciden sobre la valuacion de las posiciones por operaciones activas, pasivas
0 causantes de pasivo contingente, tales como son tasas de interés, tipos de cambio,
indices de precios, entre otros y se mide por el cambio en el valor de las posiciones
abiertas o en el cambio en las ganancias de la cartera.

o Para evaluar y dar seguimiento a todas las posiciones sujetas a riesgo de mercado, la
Casa de Bolsa utiliza el modelo VaR. Este modelo evalia la pérdida potencial
resultante de un cambio en los factores relevantes del mercado (por ejemplo: tasas de
interés y tipo de cambio) que podrian ocurrir en las mismas condiciones en que se ha
encontrado el mercado en un horizonte de tiempo determinado.

) Para medir el riesgo de mercado, la UAIR determina diariamente el VaR, basado en el
método de simulacion histérica a partir de 252 dias de historia, con un nivel de
confianza de 99% y con un horizonte de cambio de posicion de un dia. El calculo se
genera por la totalidad y por tipo de producto del portafolio. Es asi como el resultado
del VaR se debe interpretar como el monto de pérdida potencial para el portafolio en
cuestion durante el horizonte de tiempo determinado, que en este caso es un dia de
operaciones.

(Continta)
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Con base a los resultados obtenidos del VaR, es posible evaluar el grado de
diversificacion o concentracion en factores de riesgo de mercado, tales como:

. Tasas de interés mexicanas (nominales y reales)
. Tasas de interés extranjeras
. Tipo de cambio peso/ddlar (o cualquier moneda en cuestion).

El PVO1 (present value of a basis point) es una medida adicional de riesgo de mercado
y de mayor oportunidad por lo que es una herramienta muy utilizada en el proceso
intra-dia de monitoreo de riesgos. EI PVO1 resulta de la diferencia del valor de
mercado + 1 punto base menos el valor de mercado. EI PVVO1 se debe interpretar como
el potencial impacto en los resultados que se tendria como consecuencia del
movimiento equivalente a un punto base en las tasas de interés.

Al 31 de diciembre de 2011, el sublimite correspondiente al VaR aprobado por el Gobierno
Corporativo para la unidad de riesgo de derivados ascendi6 a $10.5 e incluye los productos
tanto derivados como productos de divisas. El sublimite de VaR para productos derivados se
establecio por primera vez en el segundo trimestre del 2010.

Para la estimacion del valor en riesgo de mercado, la Casa de Bolsa utiliza los siguientes

criterios:

1.  Secontrolan las posiciones propias.

2. Se consideran en riesgo de mercado sélo las posiciones abiertas (es decir, las no
compensadas por una operacion de naturaleza contraria con el mismo vencimiento y
hasta el mismo monto).

3. El monto a cada vencimiento corresponde al valor neto de las exposiciones (posicién
larga menos posicion corta).

4.  Las posiciones en riesgo se clasifican en rangos segun el plazo a vencimiento. Se

utiliza como plazo real el plazo ponderado de las operaciones correspondientes a cada
rango.

(Continua)
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5.  Para efecto del calculo del VaR, la valuacion diaria de las posiciones abiertas se hace a
precios de mercado utilizando informacion de PIP.

La sensibilidad que la posicion en instrumentos derivados mostré al final de afio 2011 como
respuesta al movimiento de 1 punto base equivale a una pérdida de $33 mil pesos ($22 mil
pesos en 2010).

Mensualmente se calcula el impacto de escenarios de estrés del riesgo de mercado (stress
testing) que consideran desplazamientos paralelos de las curvas de mercado asi como
escenarios reales de crisis, la prueba de estrés del riesgo de mercado al 31 de diciembre de
2011 mostrd un resultado estimado de pérdida equivalente a $9.8 millones ($63 millones en
2010), en el peor escenario. Esta cantidad resulta de un escenario que asume un incremento
en las tasas de interés de 56% (una reduccion del 25% en 2010) y un aumento de 16% (5.8%
en 2010) en el tipo de cambio entre el peso mexicano y los délares americanos.

Esta prueba puede ser considerada para enfatizar riesgos particulares que podrian, o no, ser
capturados en el célculo del VaR.

Analisis de sensibilidad-

El riesgo de mercado principal al que estuvo expuesta la Casa de Bolsa al 31 de diciembre de
2011 y 2010 y que pudiera haber generado pérdidas por operaciones con instrumentos
derivados fueron movimientos tanto en las tasas de interés como en el tipo de cambio
pesos/ddlares.

Con el objetivo de analizar la sensibilidad de la posicion de derivados a que la entidad esta
expuesta, se realiza la prueba de estrés. Esta prueba intenta identificar eventos o influencias
que pudiesen tener un impacto en la posicion de riesgo de mercado de la institucion y puede
ser considerada para enfatizar riesgos particulares que podrian, 0 no, ser capturados en el
calculo del Valor en Riesgo. Dicho analisis se base en distintos escenarios. De estos
escenarios, los que mostraron las mayores pérdidas estimadas fueron los que se presentan a
continuacion:

Escenario A. Asume una alta en tasas de interés de 56% Yy una alza en el tipo de cambio de

16%. Bajo este escenario, las perdidas esperadas al 31 de diciembre de 2011, por
instrumentos derivados serian de $9.8 millones.

(Continta)
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Escenario B. Asume un aumento en tasas de interés de 3% y un incremento en el tipo de
cambio de 16%. Bajo este escenario, las pérdidas esperadas al 31 de diciembre de 2011, por
instrumentos derivados serian de $5.4 millones.

Escenario C. Asume un incremento en tasas de interés de 66% Yy un baja en el tipo de cambio
de 7%. Bajo este escenario, las pérdidas esperadas al 31 de diciembre de 2011, por
instrumentos derivados serian de $3.2 millones.

Al momento de la elaboracion de las presentes notas a los estados financieros, la
administracion de la Casa de Bolsa no tiene conocimiento de que existan eventos
significativos por instrumentos financieros derivados, que pudieran afectar los resultados de
la organizacion en futuros reportes.

Asimismo, se lleva a cabo el analisis de “back testing”, que consiste en hacer un comparativo
de las exposiciones estimadas de riesgo de mercado con los efectivamente observados,
explicandose asi las variaciones significativas entre las pérdidas de operacion y las pérdidas
méaximas mostradas por el VaR.

Para ambos casos, si los resultados proyectados difieren de manera significativa de los
resultados observados, se deberan realizar las correcciones necesarias a los modelos o
metodologias de cuantificacion de riesgo respectivo.

La Casa de Bolsa cuenta con limites definidos que marcan la pauta para disminuir 0 aumentar
posiciones sin que representen mayor riesgo al autorizado por el Consejo de Administracion.

La Casa de Bolsa también cuenta con sistemas que mantienen un histérico de informacion
tanto de mercado como contable, ademés de reportes impresos, 1o que le permite a la UAIR
realizar comparaciones entre los factores y niveles de riesgo actuales contra los observados
con anterioridad.

Riesgo de liquidez-

En la nota 14 a los estados financieros se describen las metodologias para identificar y
cuantificar riesgos de liquidez a los que esta expuesta la Casa de Bolsa en sus operaciones.

La responsabilidad del control del riesgo de liquidez es de las areas de tesoreria y de
mercados globales.

(Continua)
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En caso de ser necesario, la Casa de Bolsa cuenta con fuentes tanto internas como externas de
liquidez que pudieran ser utilizadas para atender requerimientos relacionados con
instrumentos financieros derivados. Es asi como la Tesoreria esta en capacidad de utilizar
diversas fuentes de fondeo, dependiendo del costo y liquidez de las mismas.

Con respecto al riesgo de liquidez, la Casa de Bolsa se apoya en las siguientes metodologias:

El resultado obtenido por el analisis del riesgo de liquidez indica la pérdida potencial por la
imposibilidad o dificultad de renovar pasivos o de contratar otros en condiciones normales
para la Casa de Bolsa, por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales
para hacer frente a sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicion no pueda ser
oportunamente enajenada, adquirida o cubierta mediante el establecimiento de una posicién
contraria equivalente.

La medicion y monitoreo del riesgo por diferencias en flujos de efectivo se realiza diario a
través del modelo Maximum Cash Outflow (MCO), que analiza las posiciones vigentes a la
fecha del reporte. Los flujos de efectivo se calculan acumulando y neteando en valor futuro
la diferencia entre ellos por dia y moneda para los siguientes 56 dias calendario.

Posterior a este proceso, los totales diarios se acumulan por brecha, de manera diaria hasta la
primera semana y los demés plazos se muestran semanales. La intencion de este monitoreo
es asegurar la liquidez de los flujos relevantes evitando la dependencia excesiva en liquidez
“overnight”. Asimismo, se monitorea un limite operativo diario de liquidacion.

Los limites de liquidez diario y por brecha autorizados por el Consejo de Administracion de
la Casa de Bolsa (expresados en millones) al 31 de diciembre de 2011 son los siguientes:

LIMITES DE LIQUIDEZ (en millones)

| MXN 2.200 2.200 2.200 2,200 2,200 2.200 2.200 2,200
| usD 40 40 40 40 40 40 40 40

El limite diario en valor absoluto de liquidez (operativa) es de $2,200 millones de pesos.

El limite de riesgo de liquidez es propuesto por la tesoreria de la Casa de Bolsa al Comité de
Riesgos quien a su vez se apoya de la tesoreria regional para su determinacion y aprobacion.
Este limite es monitoreado diariamente por la tesoreria local, la tesoreria regional y la UAIR,
quienes mantienen informados al Comité de Riesgos y al Director General.

(Continda)
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Riesgo de crédito-

En la nota 14 a los estados financieros se describen las metodologias para identificar y
cuantificar riesgos de crédito a los que esta expuesto la Casa de Bolsa en sus operaciones.

Se define como la pérdida potencial por la falta de pago de un acreditado o contraparte en las
operaciones que efectla la Casa de Bolsa, incluyendo las garantias reales o personales que les
otorguen, asi como cualquier otro mecanismo de mitigacion utilizado por la Casa de Bolsa.

El riesgo de credito relacionado con la negociacion de instrumentos financieros derivados se
maneja principalmente a través de una seleccion conservadora de clientes, los cuales poseen
una alta calidad crediticia. Asimismo, la Casa de Bolsa se protege mediante documentacion
que considera adecuada, la cual puede incluir garantias, restructuras y eventos de
terminacion. Cada linea de crédito y contrato elaborado para operaciones de derivados se
autoriza independientemente por el &rea de crédito.

El riesgo de crédito que surge de instrumentos derivados se mide con base en el valor actual
del contrato y las tasas de mercado existentes. Para efectos de uso de lineas de credito, el
riesgo estimado se cuantifica neto de cualquier garantia considerada bajo el contrato.
Adicionalmente, se aplica un andlisis de stress para estimar el valor potencial que el
instrumento derivado podria tener durante la vida de la transaccion.

Finalmente, la metodologia relativa al riesgo de credito es la siguiente:

Los limites de exposicion al riesgo son establecidos mediante un proceso de aprobacion de
lineas, el cual requiere que un ejecutivo de crédito, que cuente con la adecuada autoridad,
apruebe dicha linea; la autoridad del ejecutivo depende principalmente del nivel de
experiencia y entrenamiento que tenga. Los ejecutivos de crédito reciben entrenamiento
constante.

La capacitacion consiste en la elaboracién de estudios necesarios para aprobar las lineas de
crédito.

Dependiendo del nivel de riesgo el area de credito, el Comité de Crédito o el Consejo de
Administracién autorizan lineas de crédito basandose en el analisis realizado sobre la
situacién financiera de cada contraparte, su calificacion, naturaleza de la exposicién, grado de
documentacion y condiciones del mercado y sector al que pertenece. Solamente esta area
tiene la autoridad para establecer dichas lineas.
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La calificacion de cada contraparte determina el nivel de exposicion al riesgo y la
probabilidad de incumplimiento por parte de los deudores. La evaluacion del riesgo se
refleja en calificaciones crediticias asignadas conforme a la metodologia corporativa de
Deutsche Bank Group. Estas calificaciones de crédito incluyen dentro de su célculo el riesgo
pais (en el caso de ser necesario), el factor de riesgo de la empresa. Este sistema interno de
calificaciones cumple con los requerimientos minimos para la administracion de riesgos de
instituciones financieras asi como también con el enfoque interno de calificacion propuesto
por Basilea Il.

Para monitorear la exposicion al riesgo se utilizan los sistemas de crédito donde es posible
consultar las posiciones valuadas a mercado y su nivel maximo de exposicién. Los sistemas
locales monitorean las posiciones valuadas a mercado netas de colateral (si aplica) contra los
limites establecidos, también monitorean PV01 contra limites. En adicion, se cuentan con los
modelos corporativos para el calculo del PFE (Potencial Future Exposure) que constituye una
guia de lo que puede pasar con el CCE (Current Credit Exposure o valuacion a mercado) en
el futuro.

La metodologia para calcular el riesgo de crédito incluye el valor actual del contrato de
derivados, a las tasas de mercado existentes. Para efectos de uso de lineas de credito, la
valuacion a mercado se medira neta de cualquier garantia permitida bajo el contrato. Para
que una garantia sea permitida debe estar aprobada por el area legal, de operaciones y por el
director de crédito de la Casa de Bolsa.

En el Comité de Riesgos también se presenta una lista de las contrapartes que cuentan con
una mayor concentracion.

Al menos una vez al afio, se realiza una revision de las lineas de crédito por cada contraparte
y en caso de sufrir algiin cambio, éste es reflejado en el sistema. Dicha revision es realizada
por el area de Crédito y presentada mensualmente al Comité de Riesgos.

La pérdida esperada por concepto de instrumentos financieros derivados se cuantifica a
través del Sistema Integral de Administracion de Riesgos (SIAR). Dicha pérdida, es el
monto que se estima perder a partir del calculo de la exposicion neta positiva por contraparte
y en base a su calificacion.

El modelo para la cuantificacién del consumo de lineas de crédito se aplica en el sistema
Opics Customer Credit y sistemas Globales de Deutsche Bank Group. Los sistemas
despliegan informacion sobre el limite de lineas de crédito y el consumo de las mismas.

(Continua)
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Mediante los sistemas, el operador puede agrupar clientes para el monitoreo de las lineas de
crédito otorgadas por la Casa de Bolsa. Asimismo, permiten definir los limites de las lineas
de crédito para clientes o grupos de clientes y mostrar un comparativo entre el consumo de
las lineas y sus limites correspondientes.

Al final de cada dia, se monitorea el valor razonable por cliente. Debido a la alta calidad
crediticia de los clientes con los cuales la entidad negocia instrumentos financieros derivados,
la administracion de la Casa de Bolsa no ha considerado necesario la creacion de una reserva.

Con respecto al riesgo de crédito, el monto que mejor representa la exposicion maxima al
riesgo de crédito al cierre del 2011 es la suma del valor a mercado (mark-to-market) de los
clientes con los cudles la Casa de Bolsa mantenia una posicion corta. Dicha cantidad
ascendio a $97.1 millones al 31 de diciembre del 2011 ($1.6 millones en 2010).

Con respecto a la calidad crediticia de los activos financieros relacionados con derivados que
no estaban vencidos ni deteriorados al cierre del 2011 y 2010, dicha calidad es satisfactoria.
No se establecié ninguna reserva para riesgo de crédito de derivados reflejando la alta calidad
crediticia de los clientes de la Casa de Bolsa.

Cuentas por cobrar-

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las cuentas por cobrar se integran como sigue:

011 010
Cuentas por cobrar a cargo de
compaiiias relacionadas
(ver nota 10) $ 30 46
Impuestos por recuperar 7 11
Otras cuentas por cobrar 1 1
$ 38 58

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las cuentas por cobrar en moneda extranjera valorizadas
ascienden a $25 y $43, respectivamente.

(Continda)
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(10) Operaciones y saldos con compaiiias relacionadas-

Las operaciones realizadas con compafiias afiliadas y relacionadas, por los afios terminados
el 31 de diciembre de 2011 y 2010, fueron como sigue:

2011 2010
Ingresos:
Ingresos por asesoria financiera $ 25 43
Comisiones cobradas por compraventa de valores 104 141
Premios e intereses en operaciones de reporto 43 18
Gastos:
Servicios administrativos y rentas pagadas $ 59 67

Los saldos con partes relacionadas al 31 de diciembre de 2011 y 2010, se integran como

sigue:
2011 2010
Activos:
Cuentas por cobrar por asesoria y servicios
admiministrativos:
Deutsche Bank Securities, Inc. $ 20 29
Deutsche Bank AG, London Branch 10 14
Deutsche Bank México, S. A. - 3
$ 30 46
Anticipos por servicios administrativos y
rentas (reconocidos en “Otros activos”):
Deutshe Bank México, S. A. $ - 17

(Continda)
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2011 2010
Pasivos:
Cuentas por pagar por servicios
administrativos y rentas:
DB Servicios México, S. A de C. V.
(DB Servicios) $ 21 14

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre la Renta, las empresas que realicen operaciones
con partes relacionadas, residentes en el pais o en el extrajero, estan sujetas a limitaciones y
obligaciones fiscales, en cuanto a la determinacion de los precios pactados, ya que éstos
deberan ser equiparables a los que se utilizarian con o entre partes independientes en
operaciones comparables.

(11) Acreedores diversos y otras cuentas por pagar-

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los acreedores diversos y otras cuentas por pagar, se
analizan como se muestra a continuacion:

2011 2010
Provisiones:
Saldos al inicio del afio $ 2 4
Incrementos cargados resultados:
Gastos operativos 2 2
Pagos 2) 4)
Saldos al final del afio 2 2
Partes relacionadas (ver nota 10) 21 14
Acreedores diversos 2 1
$ 25 17

(Continda)
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(12) Capital contable-

(@)

(b)

(d)

(€)

Estructura del capital social-

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el capital social de la Casa de Bolsa asciende a
$330 y esta constituido por 2 acciones de la Serie “B” y 206,751 acciones Serie "F",
ambas con valor nominal de $1,000 pesos cada una totalmente exhibidas. Las acciones
de la Serie “F” deberan representar en todo momento cuando menos el 51% de dicho
capital, y sélo podran ser adquiridas por una Sociedad Controladora Filial o Institucion
Financiera del Exterior.

Resultado integral-

El resultado integral que se presenta en el estado de variaciones en el capital contable,
representa el resultado de la actividad de la Casa de Bolsa y se integra por la utilidad
neta y la cancelacion en 2010 de la valuacion de las acciones de la BMV clasificadas
como titulos disponibles para la venta, neta de su impuesto sobre la renta diferido.

Restricciones al capital contable-

- Las casas de bolsa deberan separar de la utilidad del ejercicio el 5% para
constituir la reserva legal, hasta que ésta alcance la quinta parte del capital social.
Durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010, la reserva legal
fue incrementada en $15 y $3, respectivamente.

- El importe actualizado, sobre bases fiscales, de las aportaciones efectuadas por
los accionistas y de las utilidades pendientes de distribuir, sobre las que ya se
cubrié el ISR pueden ser reembolsadas y distribuidas a los accionistas sin
impuesto alguno. Otros reembolsos y distribuciones en exceso de estos importes,
de acuerdo al procedimiento sefialado en la Ley, estan sujetos al ISR.

Capitalizacion-

La SHCP requiere a las casas de bolsa tener un porcentaje minimo de capitalizacion
sobre los activos en riesgo, los cuales se calculan aplicando determinados porcentajes
de acuerdo con el riesgo asignado. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la informacion
correspondiente al capital neto, activos en riesgo y requerimiento de capital de la Casa
de Bolsa se muestra en la hoja siguiente.

(Continda)
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El capital basico y neto al 31 de diciembre de 2011 y 2010, asciende a $1,045 y $957,
respectivamente.

Activos en
riesgo Requerimiento
—equivalentes de capital
2011 2010 2011 2010
Activos en riesqo:
Riesgo de mercado:
Operaciones:
En moneda nacional con tasa
nominal $ 672 2,251 54 180
Con tasa nominal en moneda
extranjera 307 914 24 73
Total riesgo de mercado 979 3,165 78 253
Riesgo de crédito 519 88 41 7
Riesgo operacional 157 44 13 _4
Total riesgo de mercado,
crédito y operacional $ 1,655 3,297 132 264
Indices de capitalizacion:
2011 2010
Capital a activos en riesgo de
mercado, crédito y operacional 63% 29%
Capital a capital requerido total 7.9 veces 3.6 veces

(Continda)
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Calidad crediticia otorgada por agencias calificadoras:

La calidad crediticia otorgada a la Casa de Bolsa por agencias calificadoras autorizadas por la
Comision al 31 de diciembre de 2011 y 2010, son como sigue:

Moody’s Investors Service — “Aaa.mx//MX-1"
Standard & poors — “mxAAA/MxA-1+"

Impuestos a la utilidad (Impuesto sobre la renta (ISR) e impuesto empresarial a tasa
Unica (IETU))-

De acuerdo con la legislacién fiscal vigente, las empresas deben pagar el impuesto que
resulte mayor entre el ISR y el IETU. En los casos que se cause IETU, su pago se considera
definitivo, no sujeto a recuperacion en ejercicios posteriores. Conforme a las reformas
fiscales vigentes a partir del 10. de enero de 2010, la tasa del ISR por los ejercicios fiscales
de 2010 a 2012 es del 30%, para 2013 seré del 29% y de 2014 en adelante del 28%. La tasa
del IETU a partir del 2010 es del 17.5%.

Debido a que, conforme a estimaciones de la Casa de Bolsa, el impuesto a pagar en los
préximos ejercicios es el ISR, los impuestos diferidos al 31 de diciembre de 2011 y 2010, se
determinaron sobre la base de dicho impuesto.

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010, el IETU causado ascendié a $43
y $33, respectivamente.

En la hoja siguiente se presenta en forma condensada, una conciliacion entre el resultado

contable y el fiscal para efectos de ISR por los afios terminados el 31 de diciembre de 2011 y
2010.

(Continua)
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2011 2010
Utilidad contable antes de impuestos a la
utilidad $ 103 402
(Menos) mas partidas en conciliacion:
Efecto fiscal de la inflacidn (43) (36)
No deducibles - 5
Provisiones 1 11
Dividendos provenientes de CUFIN - (8)
Anticipos pagados 17 17
Derivados con fines de negociacion 167 (238)
Otros - 9)
Utilidad fiscal 245 144
Tasa de impuesto 30% 30%
ISR reconocido en resultados $ 74 43

De acuerdo con la legislacién fiscal vigente, las autoridades tienen la facultad de revisar
hasta los cinco ejercicios fiscales anteriores a la ultima declaracion del impuesto sobre la
renta presentada.

El efecto en impuestos diferidos de las partidas que originan diferencias temporales de
pasivos y activos de ISR diferido, al 31 de diciembre de 2011 y 2010 se integra como sigue:

2011 2010

Pasivos (activos) diferidos:
Provisiones $ O (3)
Valuacién de instrumentos derivados 19 69
Anticipos a Deutsche Bank México, S. A. - 5
Total de pasivos diferidos, neto $ 12 71

(Continda)
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(14) Administracion de riesgos (no auditado)-

La Administracion de riesgos se refiere al conjunto de objetivos, politicas, procedimientos y
acciones que se implementan para identificar, medir, monitorear, limitar, controlar, informar
y revelar los distintos tipos de riesgo a que se encuentra expuesta la Casa de Bolsa.

El Consejo de Administracion de la Casa de Bolsa aprobo objetivos, limites, lineamientos y
politicas sobre la exposicién al riesgo, los cuales son revisados por lo menos una vez al afio.
Asimismo designo un Comité de Riesgos con el objetivo de proporcionar un foro que permita
vigilar el cumplimiento de los mismos.

Objetivos:

. Los riesgos deben ser tomados con moderacion, con relacion al capital disponible y en
respuesta a oportunidades atractivas de compensacion.

. Los riesgos tomados deben medirse bajo una base comdn.

. Los riesgos deben recibir una supervision adecuada segun su tipo e informarse
oportunamente a las diferentes areas involucradas.

. Los riesgos deberan cumplir estrictamente con las limitaciones contenidas en la
Legislacion Mexicana y los estandares corporativos.

. La utilizacion de la mejor practica para la administracion de riesgos.

Principios:
Los principios de la politica de riesgos de las actividades de la Casa de Bolsa se basan en:

. Excelencia e integridad en las operaciones.

. Equilibrar la toma de riesgos con controles apropiados.

. Importancia de la disciplina y respeto hacia los limites.

. Diversificar para evitar una innecesaria concentracion de riesgos.

. Equilibrar la dependencia en los modelos con el uso del buen juicio.

La determinacion de los limites dependera de (i) los factores econdmicos tanto internos como
externos, que puedan llegar a implicar algun tipo de riesgo (principalmente marco
econdmico, expectativas econdémicas, liquidez de mercado y volatilidades) y (ii) la capacidad
de absorber pérdidas con base en el capital de la Casa de Bolsa.

(Continda)
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Comité de Riesgos y Unidad para la Administracién Integral de Riesgos (UAIR)-

El Comité de Riesgos es presidido por un miembro propietario del Consejo y esta integrado
por el Presidente, el responsable de la UAIR, el responsable de Finanzas (COO), el
Supervisor de Operaciones, el responsable de GBS P&L Risk Reporting, el responsable FDM
LEC, y participan areas tomadoras de riesgo, el responsable del area de Crédito y Auditoria
Interna, entre otros.

Este foro sesiona el tercer lunes de cada mes y permite revisar y discutir los puntos
presentados por la UAIR, tales como:

Comportamiento de los factores de riesgo.

Comportamiento de las posiciones expuestas al riesgo y su analisis de sensibilidad.
Actualizaciones a la metodologia y modelos de medicién y control de riesgos.
Politicas de riesgo, respecto a:

- Manejo de excesos a los limites establecidos.

- Analisis de la liquidez de mercado y creacion de reservas por liquidez.
- Anadlisis de sensibilidad.

- Analisis de nuevos productos.

5.  Comportamiento de las posiciones activas y pasivas.

6.  Creacion de reservas preventivas por liquidez.

7. Andlisis concreto de los riesgos cuantificables y no cuantificables.

APwnhE

La Casa de Bolsa cuenta con manuales que establecen los lineamientos y guias necesarios
para la administracion integral de riesgos.

La UAIR es independiente y separada de las areas de negocio, ésta se encarga de identificar,
medir, monitorear, limitar y controlar los riesgos de la Casa de Bolsa a través de la
utilizacion de estandares de medicion de riesgos aprobados.

En caso de que la UAIR identifique algin problema en cuanto a la exposicion, limites o
control de algun tipo de riesgo, informa inmediatamente al Director General, al Comite de
Riesgos y al &rea responsable para adoptar las medidas necesarias.

La UAIR debera asegurarse que las medidas tomadas resuelvan el problema y minimicen las
probabilidades de una recurrencia.

(Continda)
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Metodologias para identificar y cuantificar los riesgos de:

Mercado:

El riesgo de mercado se refiere a la pérdida potencial por cambios en los factores de riesgo
que inciden sobre la valuacion de las posiciones por operaciones activas, pasivas 0 causantes
de pasivo contingente, tales como son tasas de interés, tipos de cambio e indices de precios,
entre otros.

Para evaluar y dar seguimiento a todas las posiciones sujetas a riesgo de mercado, la Casa de
Bolsa utiliza el modelo Valor en Riesgo (VaR). Este modelo evalta la pérdida potencial
resultante de un cambio en los factores relevantes del mercado (por ejemplo: tasas de interés
y tipo de cambio) que podrian ocurrir en las mismas condiciones en que se ha encontrado el
mercado en un horizonte de tiempo determinado.

Para medir el riesgo de mercado, la UAIR determina diariamente el VaR, basado en el
método de Simulacidn Historica a partir de 252 dias de historia, con un nivel de confianza de
99% y con un horizonte de cambio de posicion de un dia. El céalculo se genera por la
totalidad y por tipo de producto del portafolio. Es asi como el resultado del VaR se debe
interpretar como el monto de pérdida potencial para el portafolio en cuestion durante el
horizonte de tiempo determinado, que en este caso es un dia de operaciones.

Con base en los resultados obtenidos del VaR, es posible evaluar el grado de diversificacion o
concentracién en factores de riesgo de mercado tales como:

. Tasas de interés mexicanas (nominal y reales)
. Tasas de interés extranjeras
. Tipo de cambio Peso/Délar (o cualquier moneda en cuestion)

El PVO1 (present value of a basis point) es una medida adicional de riesgo de mercado y de
mayor oportunidad por lo que es una herramienta muy utilizada en el proceso intra-dia de
monitoreo de riesgos. El PVVO1 resulta de la diferencia del valor de mercado + 1 punto base
menos el valor de mercado. EI PVO1 se debe interpretar como el potencial impacto en los
resultados que se tendria como consecuencia del movimiento equivalente a un punto base en
las tasas de interés.

De manera adicional se calcula la posicion cambiaria para la cuantificacion del riesgo al
movimiento del tipo de cambio. Consiste en calcular el valor presente de las posiciones
vigentes en moneda extranjera con fin de medir la sensibilidad de las mismas.

(Continda)
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Mensualmente se calcula el impacto de escenarios de estrés mediante la Prueba de Estres del
Riesgo (stress testing) que consideran desplazamientos paralelos de las curvas de mercado
asi como escenarios reales de crisis. La prueba de stress testing intenta identificar eventos o
influencias que pudiesen tener un impacto en la posicion de riesgo de mercado de la Casa de
Bolsa. Esta prueba puede ser considerada para enfatizar riesgos particulares que podrian, o
no, ser capturados en el calculo del VaR.

Asimismo, se lleva a cabo el analisis de “Back testing” que consiste en hacer un comparativo
de las exposiciones estimadas de riesgo de mercado con los efectivamente observados
explicandose asi las variaciones significativas entre las pérdidas de operacion y las pérdidas
méaximas mostradas por el VaR.

Cuando los resultados proyectados difieren de manera significativa de los resultados
observados, se deberan realizar las correcciones necesarias a los modelos o metodologias de
cuantificacion de riesgo respectivo.

La Casa de Bolsa cuenta con limites definidos que marcan la pauta para disminuir 0 aumentar
posiciones sin que represente mayor riesgo que el autorizado por el Consejo de
Administracion.

La Casa de Bolsa cuenta con sistemas que mantienen un histérico de informacion tanto de
mercado como contable, ademas de reportes impresos. Esto le permite a la UAIR realizar
comparaciones entre los factores y niveles de riesgo actuales contra los observados con
anterioridad.

En el caso de que la Casa de Bolsa contara con titulos conservados a vencimiento,
instrumentos financieros derivados de cobertura y demas posiciones sujetas a riesgo de
mercado, ésta realizaria lo que se sefiala a continuacion:

) Analizar, evaluar y dar seguimiento a las variaciones de ingresos financieros y de valor
econémico como resultado del riesgo de mercado, utilizando para tal efecto modelos de
riesgos que tengan la capacidad de medir la pérdida potencial en dichas posiciones,
asociada a movimientos de tipos de cambio y tasas de interés por moneda, sobre un
periodo especifico.

o Procurar la consistencia entre los modelos de valuacion de las posiciones en
instrumentos financieros, incluyendo los derivados, utilizados por la UAIR y aquéllos
aplicados por las diversas unidades de negocios.

(Continda)
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. Comparar las variaciones de ingresos financieros estimados con los resultados
efectivamente observados. En caso de que los resultados proyectados y los observados
difieran significativamente, se deberan realizar las correcciones necesarias.

o Calcular la exposicion por riesgo bajo distintos escenarios, incluyendo escenarios
extremos.

Excepciones para clasificacion de instrumentos financieros:

La Casa de Bolsa podra aplicar a titulos clasificados como disponibles para la venta lo
sefialado en el parrafo anterior, siempre y cuando:

o Se tenga aprobacion del Comité de Riesgos y se justifique a la vicepresidencia de la
Comision encargada de su supervision, las caracteristicas de permanencia que
presentan dichos titulos y demuestren que éstos seran gestionados como parte
estructural del balance, y

. Establezca controles internos que aseguren la gestion de los titulos con base en el
parrafo anterior.

Para que se reconozca el proposito Gnico de cobertura de un instrumento financiero derivado
y sea sujeto a lo establecido en los parrafos anteriores, se debera cumplir con lo establecido al
efecto en los criterios contables aplicables emitidos por la Comision debiendose demostrar,
entre otros, que existe una relacion inversa significativa entre los cambios en el valor
razonable del instrumento financiero de cobertura y el valor del activo o pasivo a cubrir. Esta
relacion debera ser sustentada por evidencia estadistica suficiente, debiéndose ademas dar
seguimiento a la efectividad de la cobertura.

Liquidez:

El resultado obtenido por el analisis del riesgo de liquidez indica la pérdida potencial por la
imposibilidad o dificultad de renovar pasivos o de contratar otros en condiciones normales
para la Casa de Bolsa, por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales
para hacer frente a sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicion no pueda ser
oportunamente enajenada, adquirida o cubierta mediante el establecimiento de una posicion
contraria equivalente. Los analisis de riesgo de liquidez capturan los aspectos que se detallan
en en la hoja siguiente.

(Continta)
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La medicion y monitoreo del riesgo por diferencias en flujos de efectivo - Se realiza de
manera diaria a traves del modelo MCO (Maximum Cash Outflow), considerando las
posiciones vigentes a la fecha del reporte. Los flujos de efectivo se calculan acumulando y
neteando en valor futuro la diferencia entre ellos por dia y moneda para los siguientes 56 dias
calendario.

Posterior a este proceso, los totales diarios se acumulan por brecha, de manera diaria hasta la
primera semana y los demas plazos se muestran semanales. La intencion de este monitoreo
es asegurar la liquidez de los flujos relevantes evitando la dependencia excesiva en liquidez
“overnight”.

Crédito:

El riesgo de crédito se refiere a la pérdida potencial por la falta de pago de un acreditado o
contraparte en las operaciones que efectua la Casa de Bolsa. El riesgo crediticio es minimo
tomando en cuenta la naturaleza de las operaciones de la Casa de Bolsa.

La Casa de Bolsa no cuenta con cartera de préstamos. En Octubre 2010, recibid la
autorizacion del Banco Central para operar FX forwards y empezé a operar FX forwards con
plazo menor a un afio bajo limites de crédito aprobados. La Casa de Bolsa invierte su capital
en papel gubernamental con Deutsche Bank México, S. A.

Adicionalmente, la Casa de Bolsa opera transacciones de mercado de capitales por cuenta de
terceros que conllevan riesgo de incumplimiento en la liquidacién. Sin embargo, la entrega
contra pago elimina en su mayoria el riesgo crediticio. La Casa de Bolsa realiza todas las
operaciones aplicando entrega contra pago “DVP”. La Casa de Bolsa mantiene un riesgo
minimo principalmente por un potencial movimiento adverso del precio. Si la contraparte no
entrega, la Casa de Bolsa tiene que cubrir la posicion en el mercado el dia de la entrega.

La politica que se sigue es dar servicios de intermediacion a clientes regulados de bajo riesgo
como Siefores, fondos locales y entidades financieras domésticas y extranjeras con alta
calidad crediticia. Tomando en cuenta el bajo riesgo de estos clientes el riesgo crediticio a
que esta expuesta la Casa de Bolsa se considera como minimo.

(Continta)
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Descripcion de las metodologias empleadas para la administracion y control del riesgo
operativo, incluyendo el tecnolégico v el legal-

Operativo:

Pérdida potencial por fallas o deficiencias en los sistemas de informacién, en los controles
internos o por errores en el procesamiento de las operaciones.

Mensualmente se revisan temas relativos a riesgo operativo y legal y sus probables impactos,
asi como las pérdidas/utilidades incurridas por concepto de errores. La UAIR las mantiene
clasificadas en una base de datos historica incluyendo el tipo de pérdida y su costo en el
sistema DB IRS (Deutsche Bank Incident Reporting System).

La Casa de Bolsa cuenta con manuales de operacién que describen los controles internos para
asegurar la integridad en las operaciones, los cuales se basan principalmente en tener una
adecuada segregacion de funciones, donde toda transaccion sera procesada y revisada por
personal capacitado que aseguren un correcto y eficiente flujo operativo.

Adicional a los manuales, en todas las areas de la Casa de Bolsa:

. Se mantienen matrices que identifican y documentan los procesos que describen las
actividades de cada area operativa 0 de negocio, asi como sus relativos riesgos
operativos implicitos.

. Se evaltan e informan por lo menos trimestralmente, las consecuencias que sobre el
negocio generaria la materializacion de los riesgos identificados y se informan los
resultados a los responsables de las unidades implicadas, a fin de que se evallen las
diferentes medidas de control de dichos riesgos.

La Casa de Bolsa cuenta con un plan que tiene como objetivo el utilizar una instalacion
alterna como contingencia ubicada en la Ciudad de México. Esta instalacion tiene como
objetivo el ser utilizada en caso de que se presente una situacion catastrofica, lo que
implicaria que no se pudiera accesar el edificio en un periodo mayor de cuatro horas. En esta
instalacion se podra continuar con el negocio en forma limitada hasta que los integrantes
(previamente designados) de las areas de negocios, riesgos, operaciones, sistemas y finanzas
puedan regresar a las instalaciones de la Casa de Bolsa.

(Continva)
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A lo largo del afio se realizan pruebas en las que se simula un caso de contingencia. Todos
los empleados tienen funciones previamente asignadas para estos casos de contingencia.
Dentro del manual de contingencia se describen las funciones que deben de seguir todos y
cada uno de los empleados.

Tecnolégico:

La metodologia adoptada para asegurar la prevencion de riesgo tecnologico esta disefiada con
el proposito de identificar, valorar y documentar cualquier riesgo asociado con un activo de
informacidén. Los objetivos se muestran a continuacion:

Facilitar la identificacion y documentacion de riesgos asociados con activos de informacion,
controles técnicos, de procedimientos, operativos y regulatorios que se requieren para mitigar
el riesgo identificado de seguridad de la informacion, de las debilidades/espacios de control
que no cumplen con la Seguridad de la Informacion.

Comunicar al duefio del activo de informacidn sobre el perfil de control y riesgo asociado al
activo correspondiente y obtener su aprobacion respecto a que los controles y riesgos
asociados han sido documentados y comunicados al Gerente/Equipo de Riesgo de la
Informacion.

Lo anterior debe ser considerado en cada procedimiento de desarrollo de sistemas, de manera
que se incorporen procesos de seguridad de informacion. Igualmente en el proceso de
documentacion de los desarrollos realizados debera considerarse la definicion de los
requisitos de la seguridad documentados en un formato especifico, los derechos de acceso de
acuerdo a la seguridad de la aplicacion desarrollada y los procedimientos para el correcto
funcionamiento de los procesos de la administracion de la seguridad.

Los sistemas de informacion deben incluir un analisis de la “afectacion” del negocio,
probabilidad de amenazas especificas y vulnerabilidades que se realiza a través de un
cuestionario que debera ser revisado periddicamente, que permite identificar y comunicar el
nivel de proteccion que se requiere en caso de gque se presente alguna contingencia, asi como
la atencion que debe otorgarse a los procesos mas importantes en las aplicaciones
identificadas como criticas.

Para salvaguardar la integridad de la informacion en la red de datos de la Casa de Bolsa, se
cuentan con encriptores de datos y “firewalls”. De igual manera, se previene la pérdida de
informacidn y el extravio de software a través de respaldos de la informacion.

(Continta)
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Los niveles de disponibilidad y tiempos de respuesta son monitoreados a traves de diversas
herramientas. Existe un monitoreo continuo del desempefio de las bases de datos el cual
permite que el tiempo de respuesta y la funcionalidad de las aplicaciones no se deteriore.
Este proceso se realiza a traves de la depuracion de archivos temporales y analisis del
comportamiento de las bases de datos que resultan en reportes de diagndstico con
recomendaciones que deben aplicarse para mantener un buen desemperfio de las aplicaciones.

Las aplicaciones de la Casa de Bolsa tienen la posibilidad de generar reportes de control,
almacenados electronicamente, para validar el tipo de acceso de los usuarios a las
aplicaciones dependiendo del tipo de trabajo a desarrollar, asi como el comportamiento de
éste dentro de la aplicacion.

Con el objetivo de minimizar el riesgo tecnoldgico a que pudiera estar expuesto La Casa de
Bolsa en el caso de una contingencia (debido a la cual fuera necesario llevar a cabo las
operaciones diarias desde las instalaciones alternas con que cuenta la organizacion) es que se
realizan pruebas periddicas. Las Ultimas pruebas de los sistemas del sitio de contingencia se
llevaron a cabo el 19 y 20 de agosto del 2010 y el 20 y 21 de mayo de 2011, en ambos casos
los resultados fueron satisfactorios.

Legal:

Representa la pérdida potencial por el incumplimiento por parte de la Casa de Bolsa de las
disposiciones legales y administrativas aplicables, la emision de resoluciones administrativas
y judiciales desfavorables y la aplicacion de sanciones, en relacion con las operaciones que la
Casa de Bolsa lleva a cabo.

La Casa de Bolsa cuenta con asesores legales y fiscales que proporcionan servicios de
consultoria legal y dictamen de las diferentes relaciones juridicas en la que esta involucrada,
ya sea con sus clientes o contrapartes, con sus proveedores de servicios, autoridades
regulatorias, asi como para asegurarse de que las disposiciones aplicables y las politicas
internas sean cabalmente acatadas.

En lo que respecta a las relaciones juridicas entre la Casa de Bolsa y sus clientes y
contrapartes, se utilizan contratos marco, por lo que de esta forma la Casa de Bolsa conoceria
de antemano el tipo de riesgo legal al que se estd exponiendo con anterioridad a la
celebracion de los contratos correspondientes.

(Continda)
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Si se suscitaran por cualquier motivo modificaciones a los contratos, cualquier negociacion
en el lenguaje aprobado requerira forzosamente de la intervencién del area legal, con la
finalidad de que la Casa de Bolsa esté en una posicion de conocer los riesgos legales en los
que se incurren en virtud de dichas modificaciones.

Todas las nuevas disposiciones regulatorias emitidas por las distintas autoridades se
distribuyen internamente y si el tema lo amerita, se llevan a cabo sesiones donde se discuten
y analizan los efectos de dichas disposiciones.

Es obligatorio que todos los funcionarios y empleados asistan a cursos sobre (i) las politicas
de conducta dentro de la Casa de Bolsa, (ii) cdmo prevenir y detectar actos, omisiones u
operaciones que pudieran favorecer, prestar ayuda, auxilio o cooperacion a las citadas
conductas ilicitas, (iii) las actividades con el publico y con terceros que pudieran
comprometer la reputacion de la Casa de Bolsa o del empleado, igualdad y respeto en
relaciones comerciales, transacciones personales e informacion privilegiada. Todos los
empleados de nuevo ingreso reciben una copia del Cddigo de Etica aplicable a los
empleados, que deberan leer con detenimiento y certificar que conocen el contenido del
mismo.

La Contraloria Normativa lleva a cabo revisiones y en su caso supervision de las politicas
internas y las disposiciones normativas. Dicha revision también incluye los aspectos legales
de las transacciones, tales como la revision de convenios y contratos realizados, asi como de
los productos y servicios financieros que opero la Casa de Bolsa. En lo que se refiere a
cuestiones legales, podra discutir y analizar los impactos de los resultados de las revisiones.
El area de Auditoria Interna de la Casa de Bolsa lleva a cabo revisiones que incluyen la parte
legal.

La periodicidad con la que se informa la exposicion al riesgo de la Casa de Bolsa es:

Grupo Periodicidad
Consejo de Administracion Trimestralmente
Comité de Riesgos Mensualmente
Director General Diariamente
Unidades de Riesgo Diariamente

Las metodologias de monitoreo de riesgo de mercado, liquidez y crédito han sido aplicadas a
la totalidad de operaciones de la Casa de Bolsa al cierre del 31 de diciembre de 2011 y 2010.

(Continda)
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A continuacién se muestra el VaR (no auditado) en miles de pesos nominales al 31 de
diciembre de 2011 y 2010.

Limites Promedio
011 2010 011 2010 011 2010
VaR
Consolidado $ 4,755 10,204 12,500 12,500 4,229 6,231

2011 2010

Limite global 12,500 12,500
Utilizacion del limite

global 38.0% 81.6%

A continuacion se muestra la comparacion del VaR (no auditado) y el capital neto en miles
de pesos nominales al 31 de diciembre de 2011 y 2010.

2011 2010
VaR total $ 4,755 10,204
Capital neto* 1,045,173 956,685
VaR total / capital neto 0.46% 1.06%

* Capital neto reportado a Banco de México al cierre del afio.

El VaR Consolidado de la Casa de Bolsa para el cierre del afio 2011 disminuyd en 53% con
respecto al VaR del cierre de 2010.

Durante el 2011 y 2010, los niveles de VaR a nivel consolidado se mantuvieron bajo los
limites totales establecidos.

(Continda)
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El VaR promedio de la Casa de Bolsa durante 2011 ascendi6 a $4.29 millones ($6.2 millones
en 2010), lo que representa una disminucion del 31% con respecto al VVaR promedio del afio
anterior.

A principios del segundo trimestre de 2011, se hizo el cambio de la aplicacion utilizada para
el monitoreo y administracion de los riesgos de mercado y liquidez, sustituyendo el sistema
SIAR por Opics Risk. Las unidades de riesgo se mantuvieron iguales bajo el nuevo sistema.
El limite consolidado de VaR también se mantuvo sin cambios.

El andlisis back testing (comparacion entre exposiciones estimadas y resultados observados)
al 31 de diciembre de 2011 no se registrd ningin rompimiento (1 rompimiento en 2010) a
nivel consolidado durante el periodo, resultado que se considera como aceptable con base en
los pronunciamientos de Basilea 1.

Valor promedio de la exposicion por Riesgo de Liquidez. Durante el periodo, el gap de
liquidez correspondiente a la exposicion en pesos mexicanos fluctud entre un flujo entrante
de $225 millones (correspondientes a la brecha de 8 semanas) y un flujo entrante de $325
millones (brecha de 2 semanas). Con respecto al gap de liquidez por exposicion en doélares
americanos, éste se mantuvo constante en $436 ddlares americanos (todas las brechas).

Valor Promedio de Gap de Liquidez en MXN por Brecha
[Miles de MXN)

2011 w 2w Iw dw Bw Gw Tw
Promedio 2686 753 325,343 312,428 36133 301,793 255977 242 B17
Valor Promedio de Gap de Liquidez en USD por Brecha

[Miles de USD)

2011 w 2w Jw dwr Bw Gw Tw
Promedio 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4

Durante el periodo, se observaron 2 dias con excesos en el limite diario en MXN y 21 dias en
el limite diario en USD. En lo que se refiere a los limites de liquidez por brecha, durante el
afio se observaron 26 dias con excesos en el limite en USD en las brechas de 7 y 8 semanas.

En los limites por brecha en MXN no se observaron excesos.
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Los limites de liquidez diario y por brecha vigentes al cierre del 2011 son:

LIMITES DE LIQUIDEZ (en millones)

1 semana 2s 3s ds 5s bs Ts 8s
MXN 2,200 2,200 2,200 2,200 2,200 2,200 2,200 2,200
usD 40 40 40 40 40 40 40 40

El limite diario en valor absoluto de liquidez (operativa) es de $2,200 millones de pesos.

Liquidez en MXN Liquidez en USD
Gapde Liquidez por Brecha Gap de Liquidez por Brecha
(MXN '000) al¥i (USD '000)
20,000 | :
1,500,000 +~ | - 1
| e —
10,000 1 - _____~—_=_‘—-_—-:~___________ -
| --—_--‘b_-—-“'-___uw_- >
500,000 7 o e
410,000 4~ - B
500,000 & ¢ -
gt | -20,000 v i _‘———-&___
| -30,000 & L
-1.500,000 al' . -
| -40,000 - 4
|
2,500,000 -50,000 " 2
W 2w 3w W 2w 5w
WOSW BW Tw gy AW ow gy g,
" 31-Jan-11 m28-Feb-11 31-Mar-11 29-Apr-11 = 31-May-11 " 30-Jun-11 "28-Jul-11
a3LAugdl  =0Sept]  =M.OGA1  s30Now!l  #30Dectl  Limie BHJatt WIBFER1 S3LMaA! wZbAgett m3Mayti wIdntl wZiU] @Al n30Septt wIORH m30Nowt w30Oscti wlinke

Ingresos financieros y valor econémico 2011
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Al cierre del 2011, el margen financiero acumulado ascendi6 a una pérdida de $9 millones de
pesos cantidad que se compara con el margen acumulado el afio anterior de $252 millones de
pesos. Con respecto al Valor Econdmico Agregado (EVA, por sus siglas en inglés) el
resultado acumulado al 31 de diciembre del 2011 represento el 49% del resultado neto, lo
cual indica que durante el periodo la Casa de Bolsa generd una rentabilidad por arriba de su
costo de capital, generando asi valor para sus accionistas. EI EVA generado al cierre del afio
como porcentaje del resultado neto experimentd una disminucion de 41 puntos porcentuales
en comparacion con el cierre del 2010. Lo anterior debido principalmente al doble impacto
resultante de una disminucion en el margen financiero y un aumento en el costo de capital.

Al cierre del 2011, el valor en riesgo de crédito ascendié a $1,309 millones de pesos. La
pérdida esperada se estimo en $887 mil pesos y la pérdida no esperada se estimé en ceros. El
riesgo crediticio se concentré por zona geografica en el Distrito Federal, por sector
economico en el sector publico, por tipo de financiamiento en titulos gubernamentales, por
calificacion en el nivel "IA-"y, finalmente, la mayor concentracion con una sola contraparte
represento el 56% del total de la institucion.

Concentracion por calificacion - 2011

Concentracién por calificacién

IAA-
44.5%

1A~
55.5%

Riesgo contraparte {montos expresados en millones de pesos)
Promedio
2011 2011
Exposicion total 1,309 1,495
Pérdida esperada 1 1
Pérdida no esperada - 758
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Riesgo operacional-

Al 31 de diciembre de 2011, el riesgo operativo a que estuvo expuesta la organizacion
impactd en 6.6 puntos porcentuales el indice de capitalizacion.

La materializacion de los riesgos operativos se estima a través del promedio aritmético
simple de las cuentas de multas y quebrantos en que incurrio la Casa de Bolsa durante los
ultimos 36 meses, dado que a la fecha no se cuenta con modelos internos de riesgo operativo.

Riesgo operativo (montos expresados en pesos)

Multas y quebrantos $ 51,264 53,822

Informacion adicional sobre operaciones-

Por los afos terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010, el margen financiero por
intermediacion positivo (negativo) se integra por los componentes que se presentan a
continuacion:

2011 2010
Ingresos por intereses:
Disponibilidades $ 5 5
Inversiones en valores 7 10
Operaciones de reporto 43 18
Dividendos - 9
55 42

Utilidad por compraventa de titulos

disponibles para la venta 31 207
Resultado por valuacion de operaciones

financieras con instrumentos financieros

derivados de negociacion (95) 7

(Continta)
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(16) Compromisos y contingencias-

(17)

(@)

(b)

Servicios administrativos y arrendamiento-

La Casa de Bolsa ha celebrado un contrato de arrendamiento con vigencia indefinida
con DB Servicios (compafiia relacionada), por el inmueble en el que se ubican sus
oficinas, cuyas rentas se ajustan periédicamente basandose en cambios de diversos
factores econdmicos, asi como, un contrato por tiempo indefinido de prestacion de
servicios en el cual DB Servicios se compromete a prestarle toda clase de servicios
relacionados con el soporte y operacion de su objeto social.

El total de pagos por servicios administrativos y arrendamiento fue de $42 y $47 en
2011 y 2010, respectivamente (ver nota 10), y se incluye en el rubro de “Gastos de
administracion y promocion” en el estado de resultados.

La Casa de Bolsa ha celebrado un contrato por tiempo indefinido de prestacion de
servicios con Deutshe Bank México, S. A. (compafiia relacionada), en el cual esta se
compromete a prestarle servicios de personal relacionados con la operacion de su
objeto social. El gasto por servicios administrativos por los afios terminados el 31 de
diciembre de 2011 y 2010 fue de $18 y $20, respectivamente (ver nota 10), y se incluye
en el rubro de “Gastos de administracién y promocion” en el estado de resultados.

Contingencias-

La Casa de Bolsa se encuentra involucrada en varios juicios y reclamaciones, derivados
del curso normal de sus operaciones, que de acuerdo con la evaluacion de la
administracion y sus asesores legales y fiscales se espera no tengan un efecto
importante en su situacion financiera y resultados de operacién futuros.

Pronunciamientos normativos emitidos recientemente-

El CINIF ha emitido las NIF y Mejoras que se mencionan a continuacion:

NIF B-3 “Estado de resultado integral”- Entra en vigor para los ejercicios que se inicien a
partir del 1° de enero de 2013, con efectos retrospectivos. Deja sin efecto a la NIF B-3
“Estado de resultados”, al Boletin B-4 “Utilidad integral”, y a la ONIF 1 “Presentacién o
revelacion de la utilidad o pérdida de operacion”. Entre los principales cambios que establece
en relacion con la anterior NIF B-3 se encuentran los siguientes:

Se puede elegir presentar el resultado integral en uno o en dos estados como se muestra
en la siguiente hoja.

(Continua)
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a) En un estado: deben presentarse en un unico documento todos los rubros que
conforman la utilidad o pérdida neta, asi como los Otros Resultados Integrales
(ORI) y la participacion en los ORI de otras entidades y debe denominarse “Estado
de resultado integral”.

b) En dos estados: el primer estado debe incluir solamente los rubros que conforman
la utilidad o pérdida neta y debe denominarse “Estado de resultados”, y, el segundo
estado debe partir de la utilidad o pérdida neta con la que concluyé el estado de
resultados y presentar enseguida los ORI y la participacion en los ORI de otras
entidades. Este debe denominarse “Estado de otros resultados integrales”.

o Se establece que los ORI deben presentarse enseguida de la utilidad o pérdida neta.

. Se establece que no deben presentarse en forma segregada partidas como no ordinarias,
ya sea en el estado financiero o en notas a los estados financieros.

. Se hacen precisiones respecto a los conceptos que deben presentarse dentro del
resultado integral de financiamiento.

o Se establece que el rubro de “Otros ingresos y gastos” debe contener normalmente
importes poco relevantes y no debe incluir partidas operativas (como la utilidad o
pérdida en venta de propiedades, planta y equipo y la PTU), por lo que no requiere su
presentacion en forma segregada.

La administracion de la Casa de Bolsa estima que la adopcion de esta nueva NIF no generara
ningun efecto, toda vez que existe un criterio en vigor para las casas de bolsa establecido por
la Comision, que establece los criterios aplicables al estado de resultados.

NIF B-4 “Estado de cambios en el capital contable”- Entra en vigor para los ejercicios que
se inicien a partir del 1° de enero de 2013, con efectos retrospectivos y principalmente
requiere presentar en forma segregada en el cuerpo del estado de cambios en el capital
contable:

. Una conciliacion entre los saldos iniciales y finales de los rubros que conforman el
capital contable.

(Continda)
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. En su caso, los ajustes retrospectivos por cambios contables y correcciones de errores
que afectan los saldos iniciales de cada uno de los rubros del capital contable.

. Presentar en forma segregada los movimientos de propietarios relacionados con su
inversion en la entidad.

° Los movimientos de reservas.

. El resultado integral en un solo renglén, pero desglosado en todos los conceptos que lo
integran: utilidad o pérdida neta, otros resultados integrales, y la participacion en los
otros resultados integrales de otras entidades.

La administracion de la Casa de Bolsa estima que la adopcién de esta NIF no generara
ningun efecto.

Mejoras a las NIF 2012

En diciembre de 2011 el CINIF emitié el documento llamado “Mejoras a las NIF 2012”7, que
contiene modificaciones puntuales a algunas NIF. Las mejoras que generan cambios
contables son las siguientes:

o NIF A-7 “Presentaciéon y revelacién”- Modifica y adiciona ciertos parrafos para
aclarar los requerimientos de revelacion respecto a los supuestos clave utilizados al
cierre del periodo contable, en la determinacion de las estimaciones contables que
implican incertidumbre con un riesgo relevante de ocasionar ajustes importantes en el
valor en libros de los activos o pasivos dentro del periodo contable siguiente. Estas
mejoras entran en vigor para los ejercicios que se inicien a partir del 1° de enero de
2012 y su aplicacion es de forma retrospectiva.

. Boletin B-14 “Utilidad por accién”- Establece para aquellas entidades que entran
dentro del alcance del Boletin, la revelacion de la utilidad por accién diluida
independientemente de que se genere utilidad o pérdida por operaciones continuas. Esta
mejora entra en vigor para los ejercicios que se inicien a partir del 1° de enero de 2012
y su aplicacion es de forma retrospectiva.

(Continda)
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. NIF C-1 “Efectivo y equivalentes de efectivo”- Requiere la presentacion del efectivo
restringido dentro del rubro de “efectivo y equivalentes de efectivo”, siempre que la
restriccion expire dentro de los doce meses siguientes a la fecha del estado de situacion
financiera o en el transcurso del ciclo normal de operaciones de la entidad. Si la
restriccion expira en fecha posterior, se debe presentar en el activo a largo plazo y
denominarse “efectivo y equivalentes de efectivo restringidos”. Esta mejora entra en
vigor para los ejercicios que se inicien a partir del 1° de enero de 2012 y su aplicacion
es de forma retrospectiva.

. Boletin C-11 “Capital contable”- Se elimina el reconocimiento de las donaciones
recibidas por entidades lucrativas dentro del capital contable contribuido. Esta mejora
entra en vigor para los ejercicios que se inicien a partir del 1° de enero de 2012 y su
aplicacion es de forma prospectiva en cuanto a los cambios en valuacion y
retrospectiva en los cambios en presentacion.

. Boletin C-15 “Deterioro en el valor de los activos de largo duracién y su
disposicion”- Se elimina el requisito de “no estar en uso” para clasificar a un activo de
larga duracion como disponible para su venta. Se establece la no reversion de las
pérdidas por deterioro del crédito mercantil ya reconocidas y se establece la
presentacion de las perdidas por deterioro y su reversion en el estado de resultados en
los renglones de costos y gastos en los que se reconoce la depreciacion o amortizacion
asociada con los correspondientes activos, salvo que se trate de inversion permanente
en asociadas. Estas mejoras entran en vigor para los ejercicios que se inicien a partir
del 1° de enero de 2012 y su aplicacion es de forma prospectiva en cuanto a los
cambios en valuacion, y retrospectiva en los cambios en presentacion.

La administracion de la Casa de Bolsa estima que la adopcion de estas mejoras a las NIF's no
generaran efectos significativos en los estados financieros.
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