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Dictamen de los auditores independientes al
Consgo de Administracion y Accionistas de
Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S. A. de

C. V., Grupo Financiero BBVA Bancomer

Hemos examinado |os balances generales de Casa de Bolsa BBV A Bancomer, S. A. de C. V., Grupo Financiero
BBVA Bancomer (la Casa de Bolsa) al 31 de diciembre de 2008 y 2007, las cuentas de orden relativas a operaciones
por cuentadetercerosy por cuenta propiay los correspondientes estados de resultados, de variaciones en el capital
contabley de cambios en la situacion financiera, que les son relativos, por |os afios 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 examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria general mente aceptadas en M éxico, 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 contables establecidos por la Comision Nacional Bancariay de Valores (la Comisién). La auditoria consiste
en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soportalas cifrasy revelaciones de los estados
financieros; asimismo, incluye la evaluacion de los criterios contables utilizados, de |as estimaciones significativas
efectuadas por la Administracién y de la presentacion de | os estados financieros tomados en su conjunto.
Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonabl e para sugentar nuestra opinion.

En la Nota 3 se describen |os criterios contabl es establecidos por |la Comisién en las “ Disposiciones de Carécter
General Aplicables alas Casas de Bolsa’ (las Disposiciones), los cuales utilizala Casa de Bolsa parala preparacion
de suinformacion financiera, asi como las modificaciones a dichos criterios contables que entraron en vigor durante
2008. Debido alo anterior, los estados financieros no son comparativos. En laNota 4 se sefialan las principales
diferencias entre los criterios contabl es establecidos por la Comision y las normas de informacion financiera
mexicanas, aplicadas comunmente en la preparacion de estados financieros para otro tipo de sociedades no
reguladas.

En nuestra opinién, los estados financi eros antes mencionados presentan razonablemente, en todos | os aspectos
importantes, la situacion financiera de Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S. A. de C. V., Grupo Financiero BBVA
Bancomer al 31 de diciembre de 2008 y 2007 y los resultados de sus operaciones, |as variaciones en el capital
contable y los cambios en su situacién financiera, por 1os afios terminados en esas fechas, de conformidad con los
criterios contables prescritos por la Comision. También en nuestra opinién, lainformacion consignada en las cuentas
de orden presenta razonablemente la situacion de operaciones por cuenta de tercerosy por cuenta propiay hasido
preparada de conformidad con los citados criterios contables.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C.
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu

CPC Jorge Tapia del Barrio
Registro en la Administracién General
de Auditoria Fiscal Federal Nam. 8015

17 de febrero de 2009



Casade BolsaBBVA Bancomer, S. A.deC. V.,

Grupo Financiero BBVA Bancomer

Montes Urales 620 piso 1, Col. Lomas de Chapultepec, C. P. 11000, México, D. F.

Balances generales

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007
(En millones de pesos)

Cuentas de orden

OPeraci ones por cuenta de terceros:

Clientes cuentas corrientes:
Bancosdeclientes .
Liquidacion de operaciones de clientes
Premios de clientes

Valoresdeclientes. ]
Valores de clientes recibidos en custodia
Valoresy documentos recibidos en garantia

Operaciones por cuenta de clientes:

Operaciones de reporto de clientes )
Operaciones de préstamo de valores de clientes

Totales por cuentadeterceros
Activo

Disponibilidades

Inversiones en valores:
Titulos para negociar
Titulos disponibles paralaventa

Otras cuentas por cobrar, neto
Inmuebles, mobiliario y equipo, neto
I nversiones permanentes en acciones

Otros activos: o ) )
Cargos diferidos, pagos anticipados e intangibles
Otros activos

Total activo

El capital social histérico a estas fechas es de $101.9.

2008 2007

17.7 $ 259
2,403.3 211
- 0.1
2,421.0 47.1
481,866.9 494,179.0
118.1 62.7
481,985.0 494,241.7

37.0 -
288.4 289.4
325.4 289.4
$ 4847314  $ 494,578.2
$ 42.2 $ 51.0
858.7 757.1

270.9 -
1,129.6 757.1
451 46.4
8.3 9.0
4.7 110.1
42.2 36.1
- 1.6
42.2 37.7
$ 12721 $ 10113

Operaciones de reporto:
Titulos arecibir por reporto
(Menos) Acreedores por reporto
Neto titulos arecibir por reporto menos acreedores por
reporto

Titulos a entregar por reporto
(Menos) Deudores por reporto
Neto deudores por reporto menos titulos a entregar por
reporto

Totales por cuenta propia
Pasivo y capital contable

Otras cuentas por pagar:
ISRy PTU por pagar
Acreedores diversosy otras cuentas por pagar

Impuestos diferidos
Total pasivo

Capital contable:
Capital contribuido:
Capital socid

Capital ganado:
Reservas de capital
Resultado de gjercicios anteriores
Resultado por valuacion de titulos disponible paralaventa
Resultado por tenencia de activos no monetarios-
Por valuacion de inversiones permanentes en acciones
Resultado neto

Total capital contable

Total pasivoy capital contable

indice de suficiencia (Capital Global / suma de requerimientos por riesgo operacional, de crédito y de mercado) al 31 de diciembre de 2008 y 2007 es de 16.00 y 40.89, respectivamente.

“L os presentes balances generales se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad para Casas de Bolsa, emitidos por la Comisién Nacional Bancariay de Valores con fundamento en lo dispuesto p or los articulos 205, Ultimo péarrafo, 210,

2008 2007
370 $ -
(37.0 -
(876.5) (730.8)
876.5 730.8
. g .

281 130
1449 139.0
1730 1520

510 }

224.0 152.0
3745 3741
3745 3741

204 184
100.8 -

(71.6) -
6240 4668
6736 285.2
1,048.1 850.3
12721 $ 10113

segundo parrafo y 211 de laLey del Mercado de Valores, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose reflejadas | as operaciones efectuadas por la casa de bolsa hasta las fechas arriba mencionadas, |as cuales se
realizaron y valuaron con apego a sanas précticas bursétiles y alas disposiciones legales y administrativas aplicables.”

“L os presentes balances general es fueron aprobados por €l consejo de administracion bajo la responsabilidad de los directivos que los suscriben.”

Lic. Javier Cortina Azcarraga

Director General

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

C.P. Blanca Zepeda Reyes
Director de Administracion

C.P. Victor Vergara Vaderrédbano
Subdirector de Finanzas

Director de Auditoria

Lic. LuisdelaFuente Gil delaVega



Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S. A.deC. V.,

Grupo Financiero BBVA Bancomer

Montes Urales 620 piso 1, Col. Lomas de Chapultepec, C. P. 11000, México, D. F.

Egstados de resultados

Por los afos terminados el 31 de diciembre de 2008 y 2007
(En millones de pesos)

Ingresos de |a operacion:
Comisionesy tarifas cobradas
Comisionesy tarifas pagadas

Ingresos por servicios

Utilidad por compraventa
Pérdida por compraventa
Ingresos por intereses
Gastos por intereses
Resultado por valuacion avalor razonable ) )
Resultado por posicion monetaria, neto (margen financiero por
intermediacion)
Margen financiero por intermediacion
Ingresos totales de la operacion

Gastos de administracion »
Resultado de la operacion

Otros productos
Otros gastos
Resultado antesde ISRy PTU

ISRy PTU causados
ISRy PTU diferidos S
Resultado antes de participacion en el resultado
de subsidiariasy asociadas

Participacion en el resultado de subsidiarias y asociadas
Resultado por operaciones continuas

Resultado neto

2008 2007

$ 566.8 $ 587.4
(51.2) (44.3
515.6 543.1
314.0 106
(3.7) (4.5)

66.3 59.1
(3.0) (3.7)

(7.4) 2.9

- (28.3
366.2 36.1
881.8 579.2
(78.3) (104.3)
803.5 474.9

46.7 162.9

(9.4) (62.0)

840.8 575.7
(148.0) (125.0)

(78.8) -

614.0 450.7

100 16.1

624.0 466.8

$ 6240 & 466 8

“Los presentes estados de resultados se formularon de conformidad con | os Criterios de Contabilidad para Casas de
Bolsa, emitidos por la Comisién Nacional Bancariay de Valores con fundamento en lo dispuesto por los
articulos 205, Ultimo parrafo, 210, segundo parrafoy 211 delaLey del Mercado de Valores, de observancia
general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose refl gjados todos losingresos y egresos
derivados de | as operaciones efectuadas por |a casa de bolsa durante | os periodos arriba mencionados, las cuales
serealizaron y valuaron con apego a sanas préacticas bursétilesy alas disposicioneslegalesy administrativas

aplicables.”

“Los presentes estados de resultados fueron aprobados por €l consejo de administracion bajo laresponsabilidad de

losdirectivosquelossuscriben.”

Lic. Javier Cortina Azcarraga
Director General

C.P. Blanca Zepeda Reyes
Director de Administracion

C.P. Victor Vergara Vaderrdbano
Subdirector de Finanzas

L as notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Lic. Luis de laFuente Gil delaVega
Director de Auditoria



Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S. A.deC. V.,

Grupo Financiero BBV A Bancomer
Montes Urales 620 piso 1, Col. Lomas de Chapultepec, C. P. 11000, México, D. F.

Estadosdevariacionesen € capital contable
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2008 y 2007
(En millones de pesos)

Capital contribuido Capital ganado
Resultado
por tenencia
de activos
Resultado nomonetarios
por valuacién (por valuacion
Resultado de detitulos deinversiones Total
Reservasde gercicios disponibles permanentes Resultado capital
Capital social capital anteriores paralaventa en acciones) neto contable
Saldos al 31 de diciembre de 2006 $ 369.0 $ - $ - $ - $ 01 $ 3733 % 742.4
Movimientos inherentes alas decisiones de los
accionistas-
Capitalizacion de utilidades 5.1 - (5.1) - - - -
Traspaso de resultados de gjercicios anteriores - 184 354.9 - - (373.3) -
Pago de dividendos - - (349.8) - - - (349.8)
Total 5.1 184 - - - (373.3) (349.8)
Movimientos inherentes al reconocimiento de la utilidad
integral-
Resultado neto - - - - - 466.8 466.8
Resultado por tenencia de activos no monetarios - - - - (0.1) - (0.1)
Total - - - - (0.1) 466.8 466.7
Saldos al 31 de diciembre de 2007 3741 184 - - - 466.8 859.3
Movimientos inherentes a las decisiones de los
accionistas-
Capitalizacion de utilidades 0.4 (0.4) - - - - -
Traspaso de resultados de gjercicios anteriores - 2.4 464.4 - - (466.8) -
Pago de dividendos - - (364.0) - - - (364.0)
Total 0.4 2.0 100.4 - - (466.8) (364.0)
Movimientos inherentes al reconocimiento de la utilidad
integral-
Resultado neto - - - - - 624.0 624.0
Resultado por valuacién de titulos disponibles parala
venta - - - (71.6) - - (71.6)
Ajuste en la participacion de asociadas - - 0.4 - - - 0.4
Total - - 04 (71.6) - 624.0 552.8
Saldos al 31 de diciembre de 2008 $ 3745 $ 204 $ 1008 $ (7160 $ - $ 6240 $ 10481

“L os presentes estados de variaciones en el capital contable se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad para Casas de Bolsa, emitidos por la Comision Nacional Bancariay de Valores con
fundamento en lo dispuesto por los articulos 205, Ultimo parrafo, 210, segundo parrafo y 211 de laLey del Mercado de Valores, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente,
encontrandose reflejados todos | os movimientos en las cuentas de capital contable derivados de | as operaciones efectuadas por |a casa de bolsa durante |os periodos arriba mencionados, las cuales se realizaron y
valuaron con apego a sanas practicas bursétiles y alas disposiciones legales y administrativas aplicables.”

“L os presentes estados de variaciones en el capital contable fueron aprobados por el consejo de administracién bajo laresponsabilidad de los directivos que | os suscriben.”

Lic. Javier Cortina Azcarraga C.P. Blanca Zepeda Reyes C.P. Victor Vergara Vaderrdbano Lic. LuisdelaFuente Gil delaVega
Director Generd Director de Administracion Subdirector de Finanzas Director de Auditoria

L as notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



Casade Bolsa BBVA Bancomer, S. A.deC. V.,

Grupo Financiero BBVA Bancomer
Montes Urales 620 piso 1, Col. Lomas de Chapultepec, C. P. 11000, M éxico, D. F.

Estados de cambios en la situacion financiera

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2008 y 2007
(En millones de pesos)

o » 2008 2007
Actividades de operacion:
Resultado neto . $ 6240 % 466.8
Partidas aplicadas a resultados que no requirieron (generaron)
recursos:
Resultado por valuacion avalor razonable 7.4 (2.%)
Depreciacion y amortizacion 0.7 0.
Impuestos diféeridos 788 -
Participacién en el resultado de subsidiarias y asociadas no
consolidadas ) . (10.0 (16.0)
Total de partidas aplicadas a resultados que no requirieron
(generaron) recursos 76.9 (18.3)
Aumento o disminucion de partidas rel acionadas con la operacion:
Aumento (disminucién) por operaciones de tesoreria
(inversiones en val ores) . ) ) ) (479.3) 85.7
Disminucion en operaciones con instrumentos financieros derivados - (0.9
Otros aumentos (disminuciones) de partidas relacionadas con la
operacion L ) ) 223 (177.3)
Total de disminucién de partidas relacionadas con la
operacion (457.0) (92.0
Recursos generados por la operacion 2439 356.5
Actividades de financiamiento:
Pago de dividendos en efectivo (364.0) (349.8)
Recursos utilizados en actividades de financiamiento (364.0) (349.8)
Actividades deinversion:
V enta deinmuebles, mobiliario y equipo ) - 0.2
Disminucion de inversiones permanentes en acciones 115.8 1.6
Aumento en otras actividades deinversion (4.5) (1.6)
Recursos generados en actividades de inversion 111.3 0.2
(Disminucién) aumento de efectivo y equivalentes (8.8) 6.9
Efectivoy equivalentes al inicio del periodo 51.0 4.1
Efectivoy equivalentes al final del periodo $ 422 $ 510

“L os presentes estados de cambios en la situacion financiera se formularon de conformidad con los Criterios

de Contabilidad para Casas de Bolsa, emitidos por la Comision Nacional Bancariay de Valores col

n

fundamento en lo dispuesto por los articulos 205, dltimo pérrafo, 210, segundo parrafoy 211 delaLey del
Mercado de Valores, de observanciageneral y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose
reflejados todos |os origenes y aplicaciones de ef ectivo derivados de las operaci ones efectuadas por la casa
de bolsa durante los periodos arriba mencionados, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas
préacticas bursatiles y alas disposiciones legales y administrativas aplicablés.”

“Los presentes estados de cambios en la situacion financiera fueron aprobados por el consgjo de
administracion bajo la responsabilidad de losdirectivos que | os suscriben.”

Lic. Javier Cortina Azcarraga C.P. Blanca Zepeda Reyes
Director General Director de Administracion
C.P. Victor Vergara Vaderrdbano Lic. LuisdelaFuente Gil delaVega
Subdirector de Finanzas Director de Auditoria

L as notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S. A.deC. V.,
Grupo Financiero BBVA Bancomer

Notas a los estados financier os

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007
(En millones de pesos)

1. Operacionesy entorno regulatorio de operacion

Casa de BolsaBBVA Bancomer, S.A. de C. V., Grupo Financiero BBV A Bancomer (la Casa de Bolsa), es
una subsidiaria de Grupo Financiero BBVA Bancomer, S. A. de C. V. (el Grupo Financiero) y esta autorizada
por la Comisién Nacional Bancariay de Valores (la Comision) paraactuar como intermediario bursatil en el
mercado de valores. Sus operaciones estan reguladas por laLey del Mercado de Valoresy disposiciones de
carécter general que emiten Banco de México (Banxico) y la Comisién, las cuales incluyen diversos limites
paralas operaciones e inversiones que lleva a cabo la Casa de Bolsa en funcion a un capital global, que es
determinado de acuerdo a un procedimiento establecido por la propia Comision. Al 31 de diciembre de 2008
y 2007, la Casa de Bolsa cumple con los diversos limites establecidos.

Dentro de las facultades que | e corresponden ala Comision, en su caracter de regulador, pudierallevar acabo
revisiones de la informacion financiera de la Casade Bo Isa 'y requerir modificaciones ala misma.

Con base en un oficio informativo emitido por Banco de México en 1998, en su caracter de fiduciario del
Fondo de Apoyo a Mercado de Valores (el Fondo), se establece que no existen obligaciones paralas casas de
bolsa respecto ala proteccion expresadel Fondo, debido ala capacidad técnicay sofisticacion paraevaluar
las inversiones de | os participantes del mercado bursétil; sin embargo, la Casa de Bolsa contribuye a un fondo

creado por el gremio paratal fin.

La Casa de Bolsatiene un empleado bajo su dependencia patronal. A partir del 1 de enero de 2007, BBVA
Bancomer Operadora, S. A. de C. V. y BBVA Bancomer Servicios Administrativos, S. A. deC.V. le
proporcionan |os servicios de personal para su administracion, empresas que también forma parte del Grupo
Financiero; esto como consecuencia de unareestructuracion estratégicay administrativa del Grupo
Financiero.

2. Bases de presentacion

Utilidad integral - Seintegra por el resultado neto del gjercicio més otras partidas que representan una
ganancia o pérdidadel mismo periodo, las cuales, de conformidad con |as précticas contables seguidas por la
Casa de Bolsa, se presentan directamente en el capital contable, tales como el resultado por valuacion de
titulosdisponibles paralaventa.

3. Principales politicas contables

Las politicas contables que sigue |la Casa de Bol sa, estén de acuerdo con |os criterios contables establecidos
por laComisién en las “ Disposiciones de Caracter General Aplicables alas Casas de Bolsa” (las
Disposiciones), los cuales requieren que la Administracién efectle ciertas estimaciones y utilice determinados
supuestos para valuar algunas de | as partidas incluidas en los estados financieros y efectuar las revel aciones
gue se requieran en los mismos. Aun cuando pueden llegar adiferir de su efecto final, la Administracion
considera que | as estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en | as circunstancias.



De acuerdo con €l criterio contable A-1 de la Comision, la contabilidad de |as casas de bolsa se gjustaraalas
normas de informacion financiera aplicables en México (NIF), definidas por el Consejo Mexicano parala
Investigacion y Desarrollo de Normas de Informacion Financiera, A.C., (CINIF), excepto cuando ajuicio de
la Comision sea necesario aplicar una normatividad o un criterio contabl e especifico, tomando en
consideracion que | as casa de bol sareali zan operaciones especializadas.

Cambios en politicasy estimaciones contables-

El 23 de octubre de 2008, la Comision emitié una Resolucién modificatoria a las Disposiciones, por medio de
lacual sesustituyen |os criterios contables B-3 “Reportos”, B-4 “Préstamo de valores’ y C-1
“Reconocimiento y baja de activos financieros’, asi como los criterios D-1 “Balance general”, D-2“ Estado de
resultados” y D-4 “Estado de cambios en la situacion financiera’. La entrada en vigor de estaresolucion fue el
mismo dia de su publicacion y tendra una vigencia de seis meses, paralo cual |as casas de bolsa deberan
acreditar gue cuentan con | 0s sistemas necesarios paraimplementar |os criterios de contabilidad antes
mencionados. De no hacerlo asi, deberan utilizar los criterios que se encontraran vigentes con anterioridad a
laentrada en vigor de esta Resolucion. Al 31 de diciembre de 2008, la Casa de Bolsa continta utilizando los
criterios anteriores ala entrada en vigor de esta Resol ucién.

Cambiosen lasNIF -

A partir del 1 de enero de 2008, entraron en vigor las siguientes NIF promulgadas por el CINIF durante el
2007:

- NIF B-10, “ Efectos delainflacion” - Establece dos entornos econdmicos: a) entorno inflacionario,
cuando lainflacion acumulada de los tres gjercicios anuales anteriores esigual o superior a 26%, caso
en el cual, requiere el reconocimiento de los efectos de lainflacion mediante la aplicacion del método
integral, y b) entorno no inflacionario, cuando la inflacién acumulada de |os tres €jercicios anuales
anteriores es menor a 26% Yy en este caso, establece que no se deben reconocer |os efectos de la
inflacion en los estados financieros. Ademas elimina los métodos de val uacion de costos de reposicion
e indizacion especificaparainventariosy activo fijo, respectivamente y requiere que el resultado por
tenencia de activos no monetarios acumul ado se reclasifique a resultados acunulados, si es que se
identificacomo realizado y €l no realizado se mantendra en el capital contable paraaplicarlo al
resultado del periodo en el que serealice la partida que le dio origen. A lafechade la entrada en vigor
de esta NIF, la Casa de Bolsareclasifico el saldo que manteniaen el rubro “Resultado por tenencia de
activos no monetarios” a “Resultado de gjercicios anteriores’. La NIF B-10 establece que este cambio
contabl e debe reconocerse mediante la aplicacion prospectiva.

Lainflacion acumu lada de los tres gjercicios anual es anteriores es 11.56%, por lo tanto, dado que €l
entorno econoémico califica como no inflacionario, a partir del 1 de enero de 2008 la Casa de Bolsa
suspendi6 el reconocimiento de los efectos de lainflacion en los estadosfinancieros; sin embargo, los
activos, pasivosy capital contable al 31 de diciembre de 2008 y 2007 incluyen los efectos de
reexpresion reconocidos hasta el 31 de diciembre de 2007.

- NIF D-3, “ Beneficios alos empleados’ - Incorporala PTU causaday diferida, como parte de su
normatividad y establece que la diferida se debera determinar con la misma metodologia de la
NIF D-4. Seincluye el concepto de carrerasalarial y el periodo de amortizacion de la mayor parte de
las partidas se disminuye a 5 afios, como sigue:

Se amortizan en 5 aflos 0 menos si lavidalaboral remanente es menor:

- El saldo inicia del pasivo de transicién de beneficios por terminacion y de beneficios al retiro.

- El saldo inicial de servicios anterioresy modificaciones a plan.

- El saldo inicial de las gananciasy pérdidas actuariales de beneficios por terminacién, se
amortiza contralos resultados de 2008.

- El saldo inicial de las gananciasy pérdidas actuariales de beneficios al retiro, se amortizaen 5
afos (neto del pasivo detransicion), con laopcion de amortizarl o todo contralos resultados de
2008.



NIF D-4, “ Impuestosala utilidad” - Reubicalas normas de reconocimiento contable relativas a PTU
causaday diferidaen laNIF D-3, eliminael término de diferencia permanente, precisa e incorpora
algunas definicionesy requiere que el saldo del rubro efecto acumulado de I SR se reclasifique a
resultados acumulados, a menos que se identifique con algunade las otras partidas integrales que ala
fecha estén pendientes de aplicarse aresultados.

A continuacion se describen las principales politicas contables seguidas por la Casa de Bolsa:

a

Reconocimiento delos efectos de la inflacion en lainformacion financiera- Como se menciona
anteriormente, a partir del 1 de enero de 2008 |a Casa de Bolsa suspendio el reconocimiento de los
efectos de lainflacién. Hasta el 31 de diciembre de 2007, dicho reconocimiento resultd principal mente

en ganancias o pérdidas por inflacién sobre partidas no monetarias y monetarias gue se presentaban en
los estados financieros.

Como se menciond anteriormente, los efectos de la inflacion acumulados hasta el 31 de diciembre de
2007 se mantienen en |os registros contables del balance general.

Los porcentajes de inflacion por |os afios que terminaron el 31 de diciemb re de 2008 y 2007 fueron del
6.53% y del 3.76%, respectivamente.

Disponibilidades- Se registran avalor nominal. Las disponibilidades en moneda extranjera se valGan
al tipo de cambio publicado por Banco de México al cierre del gercicio.

Inversiones en valores-
- Titulos para negociar:

Son aquellos titulos de deuda y acciones que |la Casa de Bolsa tiene en posicion propiacon la
intencion de obtener ganancias derivadas de su operacion como participante en el mercado. Al
momento de su adquisicion, se registraron a su costo de adquisicion. Los intereses devengados
se reconocen en resultados conforme al método de interés efectivo o de linearecta, segin
corresponda, y posteriormente se valan con base en su valor razonable determinado por un

proveedor de precios 0 mediante métodos internos de valuacion, de acuerdo con los siguientes
lineamientos:
Titulos de deuda-

- Sevallian asu valor razonable, el cual deberaincluir tanto el capital como el interés
devengado.

Titulos accionarios
- Sevallan asu valor razonable.
El incremento o decremento por valuacion de estos titul os se reconoce en resultados.
Los dividendos en efectivo delostitul os accionarios se reconoceran en los resultados del
gjercicio en el mismo periodo en que se afecta el valor razonable dedichos titulos, como
consecuenciadel corte de cupén.

- Titulos disponibles para la venta:
Son aquellos titulos de deuday acciones que se adquieren con unaintencion distintaala
obtencién de ganancias derivadas de su operacion como participante en el mercado o de su

tenencia hasta el vencimiento. Se valtan de la misma forma que los titul os para negociar,
reconociendo los ajustes derivados de su valuacién en el capital contable.



Lasinversiones en valores, se hacen de conformidad con las politicas de administraci6n de riesgos,
distinguiendo el factor de riesgo de tasa 0 accionario a que estén sujetas, mismas que se describen con
detalleenlaNota 17.

Operaciones de reporto - Representan la compra o ventatemporal de ciertos instrumentos financieros
a cambio de un premio establecido, con laobligacién de revender o recomprar los titul os.

Cuando la Casa de Bolsa actla como reportada, €l saldo neto de la posicion representala diferencia
entre el valor razonable de | os val ores dados en reporto (posicién activa), que son los valores arecibir
en la operacion valuados conforme alos criterios de valuacion de los titulos a negociar, y €l valor
presente del precio al vencimiento (posicion pasiva), €l cual se obtiene de descontar €l precio delos
titulos a momento de celebrar la operacion més el premio pactado, alatasa de rendimiento obtenida
considerando el valor razonable que corresponda a val ores de la misma especie y cuyo término sea
equivalente al plazo restante de la operacion.

Cuando la Casa de Bolsa acttia como reportadora, el saldo neto de la posicion representala diferencia
entre el valor presente del precio al vencimiento (posicion activa) y el valor razonable de los val ores
recibidos en reporto (posicion pasiva) valuados como se indicaen el parrafo anterior.

El saldo deudor o acreedor resultante de las operaciones de reporto se presenta en el activo o pasivo
del balance general como parte de las operaciones con valoresy derivadas.

Para |as operaciones de reporto pactadas a un plazo mayor de 3 dias habiles existe un régimen de
garantias que permite mitigar el riesgo de mercado y de contraparte. Las garantias recibidas por
operaciones de reporto sin traslado de dominio son reconocidas en cuentas de orden y las garantias
otorgadas se consideran activos restringidos.

Préstamo de valores - Representa |a transferencia de propiedad de valores, del prestamistaal
prestatario, recibiendo como contraprestacion un premio asi como el derecho arecibir a vencimiento
del contrato, dichos valores. A lafechade la contratacion, la Casa de Bolsaregistrala entrada de los
valores avalor razonable, asi como la posicién pasiva que representala obligacion por devolver o
liquidar los valores al prestamista. Estos valores son clasificados como titulos para negociar.

El premio se registracomo un cargo diferido, registrando la cuenta por pagar o lasalida de efectivo
seglin corresponda.

Lagarantiapactadaal contratar el préstamo de valores se registracomo un activo restringido.

Otras cuentas por cobrar, acreedores diversosy otras cuentas por pagar - Representan principal mente
ingresos o gastos devengados, |os cual es estén pendientes de cobro o pago alafechade cierre del
gjercicio.

L os saldos de | as cuentas liquidadoras activas y pasivas representan |as operaciones por ventay
comprade valores que se registran el diaen que se efectlan, existiendo un plazo de hasta 72 horas para
su liquidacion.

Mobiliario y equipo- Se registran a costo de adquisicion. Los activos que provienen de adquisiciones
hasta el 31 de diciembre de 2007 se actualizaron aplicando factores derivados de las UDI S hasta esa
fecha. La depreciacion y amortizacion relativa se registra aplicando al costo actualizado hasta dicha
fecha, un porcentaje determinado con base en la vida Gtil econémica estimada de |os mismos.

L a depreciacion se determina sobre el costo o el costo actualizado hasta 2007 en linearecta, a partir del
mes siguiente al de su compra, aplicando las tasas detalladas a continuacion:

Tasa
Mobiliario y equipo de oficina 10%
Equipo de computo y periférico 30%
Equipo de transporte 25%



I nversiones permanentes en acciones - Representan lasinversiones en acciones del capital socia fijo
de sociedades de inversion y otras inversiones en acciones, las cual es se val lan por el método de
participacion con base en su valor contable, de acuerdo con los Ultimos estados financieros disponibles
de estas entidades.

I mpuesto a la utilidad - El impuesto sobre larenta (ISR) y el Impuesto Empresarial a Tasa Unica
(IETU) seregistran en lo s resultados del afio en que se causan. Para reconocer el impuesto diferido se
determinasi, con base en proyecciones financieras, la Casa de Bolsacausara ISR o IETU y reconoce €l
impuesto diferido que correspondaal impuesto que esencialmente pagara. El impuesto diferido se
reconoce aplicando latasa correspondiente alas diferencias temporales que resultan de la comparacion
delosvalores contablesy fiscales delos activos y pasivos, y en su caso, seincluyen los beneficios de

las pérdidas fiscal es por amortizar y de algunos créditos fiscales. El impuesto diferido activo se
registra sélo cuando existe alta probabilidad de que pueda recuperarse.

El efecto de todas | as partidas antes indicadas se presenta neto en el balance general bajo el rubro de
“Impuestos diferidos, neto”.

Obligaciones de caracter laboral - De acuerdo con laLey Federal del Trabajo, |la Casa de Bolsatiene

obligaciones por concepto de indemnizacionesy primas de antigiiedad pagaderas a su Uinico empleado
en el caso que deje de prestar sus servicios bgjo ciertas circunstancias.

LaCasade Bolsaregistrael pasivo por pensionesy prima de antigliedad, de acuerdo con célculos
actuariales basados en el método de crédito unitario proyectado, utilizando tasas de interés real,
siguiendo los lineamientos de la NIF D-3 “Beneficios alos empleados’.

Transacciones en moneda extranjera - Las operaciones en moneda extranjera se registran al tipo de
cambio vigente del dia de la operacion. Los activosy pasivos en moneda extranjera se valUan en
moneda nacional a tipo de cambio de cierre de cada periodo, publicado por Banco de México. Las
diferencias en cambios incurridas en relacion con activos o pasivos contratados en moneda extranjera se
registran en resultados.

Provisiones - Cuando la Casa de Bolsatiene una obligacion presente como resultado de un evento

pasado, que probablemente resulte en la salida de recursos econémicosy que pueda ser estimada
razonablemente, se reconoce una provision.

Reconocimiento de ingresos- L os ingresos se reconocen en el periodo en el que las operaciones que
|os generan son concertadas.

Bancos de clientes y valoresrecibidos en custodia, garantiay administraciéon - El efectivoy los
valores propiedad de clientes de la Casa de Bolsa que se tienen en custodia, garantiay administracion,
se reflejan en cuentas de orden.

El efectivo se deposita en instituciones bancarias en cuentas distintas alas propias de la Casade Bolsa.

Los valores en custodia, garantiay administracién estan depositados en la S.D. Indeval, Institucién para
el Depdsito de Valores, S. A. de C. V. (Indeval) en cuentas distintas alas propias de la Casade Bolsay
sevallan a cierre de cada mes tomando como referenciael valor razonabl e proporcionado por el
proveedor de precios.

Principalesdiferencias con las normas de informacién financiera

L os estados financieros han sido preparados de conformidad con |os criterios contabl es establecidos por la

Comisioén, los cuales, en los siguientes casos, difieren de las NIF, aplicadas comUnmente en la preparacion de
estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas:

Lapresentacion y clasificacion de algunos rubros del balance general y del estado de resultados.
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- L as operaciones de reporto se registran como compraventa atendiendo alaformaen que se contratan y

no alasustancia de la transaccion; por otra parte el precio de adquisicion de los titulos méas el interés
devengado en linearecta se valUa al valor razonable de los valores; su contraparte, que representa el

valor inicial delaoperacién mas el premio devengado en linearecta, se valUaal valor presente del
precio a vencimiento.

Disponibilidades

Laintegracién de este rubro al 31 de diciembre eslasiguiente:

Total en monedanacional

2008 2007
Bancosdel pais y del extranjero $ 195 % 38.6
Depdsitos en garantia contraparte CCV 22.7 12.4
Total $ 42.2 $ 510

Las disponibilidades restringidas al 31 de diciembre de 2008 y 2007, corresponden al efectivo depositado en
la Contraparte Central de Valores de M éxico, S. A. de C. V. (CCV) con €l fin de garantizar las operaciones de
mercado de capitales realizadas por |a Casa de Bolsa pendientes de ser liquidadas.

Inversionesen valores

Al 31 de diciembre |os instrumentos financieros se integran como sigue:

Titulos para negociar -

2008 2007
Incremento
Costo de Intereses (decremento)
Instrumento adquisicion devengados por valuacion Total Total
Acciones de sociedades
deinversion $ 23.9 $ - $ 48 3 191 $ 26.2
Valores
gubernamentales 839.6 - - 839.6 730.9
Total $ 8635 §$ - $ (48) $ 858.7 $ 757.1

Al 31 de diciembre de 2008, |os plazos a los que se encuentran pactadas estasinversiones, son |os siguientes:

Hasta Sin plazo
Instrumento 3meses fijo Total
Acciones de sociedades de inversién $ - $ 191 $ 19.1
Valores gubernamental es 839.6 - 839.6
Total $ 839.6 $ 191 $ 858.7
Titulos disponibles para la venta-
2008
Incremento
Costo de Intereses (decremento)
Instrumento adquisicion devengados por valuacion Total
Acciones $ 3703 $ - $ (99.9) $ 270.9
Total $ 370.3 $ - $ (999 $ 2709
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Al 31 de diciembre de 2008, los titul os disponibles parala venta se encuentran pactados sin plazo fijo.

Como parte de lareestructura que se dio en el Grupo de la Bolsa Mexicana de Valores, laBolsa Mexicanade
Valores (BMV) realizé un split de sus acciones, entregando a cada accionista 12,538,100 acciones por cada
accion delas 25 originales de BMV, 576,423 acciones por cada unade las accionesdelaCCV y 1,062,226
acciones por cada una de las acciones de la parte escindida del Indeval. La Casa de Bolsa poseia 2 acciones de
BMYV, unade CCV y unade Indeval, las cuales eran contabilizadas bajo el método de participacién como una
inversion en asociada, de acuerdo alo que se muestra en laNota 9.

Derivado de dichareestructuradelaBMV, sefirmé un contrato de Fideicomiso Irrevocable NUmero F/1576
de fecha 30 de mayo de 2008 (el Fideicomiso) que celebran los accionistas de la Bolsa Mexicana de Valores,
S.A.B. de C.V. en su caréacter de Fideicomitentes- Fideicomisariosy por otraparte Banco Inbursa, S.A.
Institucion de Banca MUltiple, Grupo Financiero Inbursa, Division Fiduciariaen su caracter de Fiduciario; en
dicho contrato se estipula que lafinalidad del Fideicomiso esrecibir en propiedad | as acciones fideicomitidas
parasu conservacion y administracion, ejercer el derecho avoto y demés derechos corporativosy
patrimoniales. Asimismo, regular latransferencia de acciones, ya que otorga derechos de preferenciaalos
demésFideicomitentes en el caso de que, después de los 180 dias que existen como restriccion para vender las
acciones, alguno de | os Fidei comitentes- Fidei comisarios desee vender sus acciones. Este Fideicomiso tiene
como Unico objetivo gque |os accionistas originales mantengan el control de voto sobre las decisiones que se
tomenenlaBMV.

El 18 de junio de 2008, laBMV adquirié de la Casa de Bolsa los derechos alos dividendos futuros del
Indeval por un importe de $40.4, los cuales se reconacieron en el resultado del gjercicio. Al mismo tiempo, la
Casa de Bolsa cancel6 el costo de laaccion del Indeval el cual ascendié a $8.1. El precio pagado por laBMV
represento el 75% del valor de los dividendos futuros. El 25% restante se formaliz6 como una opcién a ser
gjercidaunavez que cambie lalegislacion que permitaala BMV tener el 100% del Indeval. Esta opcién se
reconoci6 avalor $0 debido a que no puede ser gjercida hasta que se hagan los cambios en laley. Asimismoy
derivado del Split mencionado anteriormente, la Casa de Bolsa recibi6 26,714,849 acciones a un valor por
accion de $16.50 pesos. Sin embargo, y adiferenciadel resto de los accionistas, dichas acciones no fueron
depositadas en el Fideicomiso antes mencionado, debido a que se celebré una operacién de préstamo de
valores aun plazo de 19 dias con UBS, Casade Bolsa, S. A. de C. V., UBS Grupo Financiero, derivado de
ésta operacion, al término del contrato se reconocié una utilidad neta contralos resultados del gjercicio de
$281.5. Por otro lado, dichas acciones se registraron como “ Titul os disponibles paralaventa’ generando una
minusvaliaa 31 de diciembre de 2008 de $99.4 en capital contable.

Al cierre de 2008 y 2007 la Casa de Bolsa reconocio en sus resultados ingresos por interesesy por
compraventa de inversiones en val ores, Como sigue:

2008 2007
Resultado neto por intereses $ 633 $ 55.4
Resultado por compraventa de valores 310.3 6.1
Resultado por valuacion (7.9) 2.9
$ 3662 $ 64.4
Operaciones dereporto
Al 31 de diciembre las operaciones de reporto se integran como sigue:
Reportada-
' 2008 2007
Valor de Acreedores
titulos por Diferencia Diferencia
I nstrumento arecibir reporto Deudora Deudora
Valores
gubernamentales $ 370 3 370 $ - $ -
Total $ 370 $ 370 $ - $ -
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Reportadora-

2008 2007
Parte activa Parte pasiva
Deudores Valor de
por titulosa Diferencia Diferencia
Instrumento reporto entregar Acreedora Acreedora
Valores

gubernamentales $ 8765 $ 8765 % - $ -
Total $ 876.5 $ 876.5 $ - $ -

L as operaciones de reporto se encuentran pactadas a plazos de 3 dias.
Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la Casa de Bolsa reconocié resultados por premios cobrados por $60.3 y
$54.8 y premios pagados por $2.4 'y $3.2, respectivamente.

8. Inmuebles, mobiliario y equipo, neto

Al 31 dediciembre el rubro seintegracomo sigue:

2008 2007
Monto
original dela Depreciacion Monto Monto
Concepto inversion acumulada Neto Neto

Mobiliario y equipo de

oficina $ 139 $ 5.6 $ 83 $ 9.0
Equipo de transporte - - - -
Equipo de computo - - - -

Total $ 139 $ 5.6 $ 83 $ 9.0

9. I nver siones per manentes en acciones
Al 31 de diciembre se tenian las siguientes inversiones permanentes en acciones:

Total delainversiéon

Participacion Ingtitucién 2008 2007
4.62% Impulsora del Fondo México, S. A. deC. V. $ 26 % 3.8
4.31% FIVER 13 0.7
5.94% Cebur, S.A.deC. V. 0.8 0.8

- Bolsa Mexicanade Valores, S. A.deC. V. - 89.8
- S.D. Indeval, Institucion para el Deposito de
Valores, S. A. deC. V. - 134
- Contraparte Central de Valores de México,
S.A.deC. V. - 1.6
Total $ 47 & 1101

10.  Obligaciones de caréacter laboral

La Casa de Bolsatiene establecido un plan de pensiones denominado “ Contribucién Definida” en el cual se

realizan aportaciones definidas como un porcentaje de lanémina. Al 31 de diciembre de 2008, la Casa de
Bolsa cuenta con activos en fideicomiso para cubrir sus obligaciones de caracter laboral. Otras revel aciones

gue requieren las disposiciones contabl es se consideran poco importantes.
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11.

12.

Impuestos diferidos

Diferencias terporal esactivas

V aluacion de acciones en fideicomiso de laBMV $ 99.4

Diferenciastemporales pasivas

Reestructura de laBMV (281.5)
Pasivo neto acumulado $ (182.1)
TasalSR 28%
Impuesto diferido $ (51.0

Transaccionesy saldos con partesrelacionadas

La Casa de Bolsa ha reconocido impuestos diferidos derivados de las diferencias temporales de la
conciliacién entre la utilidad contabley fiscal por un importe de $51.0 en 2008, por |os siguientes conceptos:

La Casade Bolsalleva a cabo transacciones de importancia con empresas afiliadas, tales como
intermediacion financiera, prestacion de servicios, etc., las cuales resultan en ingresos en una entidad y
egresos en otra. Las transacciones de importancia realizadas con sus conpafiias afiliadas son por los
siguientes conceptos:

2008 2007
Ingresos por-
Cuotas de administracién de sociedades de inversion $ 275.7 $ 238.5
Comisiones 77.0 55.5
Premios cobrados 60.3 54.8
Intereses cobrados 2.6 -
Cuotas de distribucion de sociedades de inversion 15 1.8
Otros 1.9 1.4
§ 4190 & 3520
2008 2007
Egresos por-
Servicios de personal (Operadora) $ 346 $ 44.6
Rentas 3.0 2.9
Otros 2.7 3.1
$ 403 $ 50.6

L os principal es saldos por cobrar y por pagar con compafiias afiliadas, sin incluir los saldos por operaciones
de reporto vigentes, son los siguientes:

2008 2007
Por cobrar:
BBVA Bancomer, S. A. $ 309 $ 49.7
BBVA Bancomer Gestion, S. A. deC. V. 25.7 25.4
BBV A Bancomer Servicios, S. A. 0.1 0.2
$ 56.7 $ 75.3
Por pagar:
BBV A Bancomer Operadora, S. A. de C.V. $ 46 % 71
$ 46 $ 71
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13.

14.

15.

Posicién en moneda extranjera

Al 31 de diciembre de 2007, se tuvieron activos en moneda extranjera, por un monto de 8.1 miles de dolares
americanos, convertidos al tipo de cambio dado a conocer por Banco de México de $10.9157 pesos por dolar

americano. Al 31 de diciembre de 2008, la Casa de Bolsa no tiene activos en moneda extranjera.

Entorno fiscal

LaCasade Bolsaesta sujetaen el ejercicio 2008 a Impuesto Sobre la Renta (ISR) y a impuesto empresarial
atasaUnica (IETU). En 2007 estuvo sujeto a ISRy al Impuesto al activo (IMPAC).

El ISR se calculaalatasadel 28% considerando como gravables o deducibles ciertos efectos de lainflacion,
tales como depreciacion cal culada sobre val ores en pesos constantes, y se acumula o deduce el efecto dela
inflacion sobre ciertos activos y pasivos monetarios através del gjuste anual por inflacion.

Bl IETU gravalas engjenaciones de bienes, las prestaciones de serviciosindependientesy el otorgamiento del
uso o goce temporal de bienes, en los términos definidos en laLey del IETU, menos ciertas deducciones
autorizadas. Como reglageneral, losingresos, las deducciones y ciertos créditos fiscal es se determinan con
base en flujos de efectivo que se generaron a partir del 1 de enero de 2008, sin embargo, |a Casa de Bolsa
respecto de |os servicios por 10s que pague y cobre intereses |o determinaatravésdel margen de
intermediacion con base en lo devengado. Latasade IETU es del 16.50% para 2008, 17.00% para 2009 y
17.50% a partir del 2010.

Conciliacion del resultado contabley fiscal - Las principal es partidas que afectaron la determinacion del
resultedo fiscal de la Casa de Bolsafueron lareestructura accionaria de la Bolsa Mexicanade Valores, €l gjuste
anual por inflacion, los intereses afavor y lareserva para contingencias, |os cuales tienen tratamiento diferente
paraefectos contablesy fiscales. Lautilidad fiscal por el afio terminado el 31 de diciembre de 2008 y 2007
ascendi6 a$529 y $447, respectivamente. El ISR causado al 31 de diciembre de 2008 y 2007, corresponde a
$148.0 y $125.3, respectivamente.

Laconciliacién delatasalegal del ISRy latasa efectiva expresada como un porcentaje de la utilidad antes de
ISRy PTU es:

2008 2007

Tasalegal 28.00% 28.00%
Menos:

Efectos de inflacion (1.84%) (0.64%)

Efectos de contingencialegal - (6.53%)
Més:

Efectos de reestructuaBMV 0.27% -

Efectos de gastos no deducibles 0.54% 0.88%
Tasaefectiva 26.97% 21.71%

Capital contable

En Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada el 28 de abril de 2008, se aprobé pagar un
dividendo en efectivo en favor de |os accionistas por $364.0 proveniente de la cuenta de resultado de
gjercicios anteriores, arazon de $0.60714626 pesos por cada accion de que sean titulares. Asimismo, se
aprobo realizar lo siguiente: @) Reordenacion de diversas partidas del capital contable mediante la
capitalizacion de la actualizacién de los siguientes rubros del capital contable: i) Reservalegal; y ii) Resultado
por tenencia de activos no monetarios y su actualizacion.
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16.

El capital social dela Casade Bolsaal 31 de diciembre de 2008 y 2007, se encuentra integrado como sigue:

a El capital minimo fijo sin derecho aretiro asciende a $101.9 (valor nominal), representado por
599,526,050 acciones ordinarias nominativas, correspondientes alaClase “1”, integrada por
599,502,451 acciones Serie “F" y 23,599 acciones Serie “B”, con valor nominal de diecisiete centavos
cada una, integramente suscritasy pagadas.

b. Laparte variable del capital social ordinario serd el monto que se apruebe en una Asamblea General
Extraordinaria de Accionistas, pero en ningin momento podra ser superior a del capital social
ordinario pagado sin derecho aretiro y estara representado por acciones ordinarias nominativas, con

valor nominal de diecisiete centavos cada una, correspondientes ala Clase “11”, representativas de la
parte variable del capital social.

En todo caso, el capital social estaraintegrado por acciones delaserie“F”, que representaran cuando menos
el cincuentay uno por ciento de dicho capital. El cuarentay nuevepor ciento restante del capital social, podra
integrarse indistinta o conjuntamente por acciones Series“F’ y “B”.

La sociedad controladora a la que pertenece la Casa de Bolsa sera propietaria en todo momento de por o
menos el 51% de las acciones pagadas dela Serie “F”, representativas de su capital social ordinario.

Restricciones a las utilidades - La Casa de Bolsa esta sujeta ala disposicién legal que requiere que el 5% de
las utilidades de cada afio sean traspasadas alareservalegal, hasta que ésta seaigua al 20% de su capital
social. Estareserva no es susceptible de distribuirse alos accionistas, excepto en laformade dividendos en
acciones. Al 31 de diciembre de 2008 |a Casa de Bolsa alcanzo este porcentaje.

Reglas para requerimientos de capitalizacion

La Comision establ ece reglas paralos requerimientos de capitalizaci6n a que habran de sujetarse las casas de
bolsa para mantener un capital global en relacion con los riesgos de mercado, de crédito y operacional en que
incurran en su operacion; el capital bésico no podré ser inferior al 50% del capital global requerido por tipo de

riesgo.

Al 31 de diciembre de 2008 el importe del capital global ascendio a $1,044.2, correspondiendo en su totalidad
al capital basico, el cual se determinadisminuyendo del capital contable el importe de ciertas inversiones
permanentes.

A esafecha, el monto de posiciones sujetas ariesgo de mercado, ariesgo de crédito y ariesgo operacional y
su correspondiente requerimiento de capital, clasificados conforme al factor de riesgo, se presentan a
continuacion:

Activos
ponder ados Requerimiento
Concepto por riesgo de capital
Operaciones en moneda nacional con tasa nominal $ 138 % 11
Posi ciones en acciones o con rendimiento indizado al
precio de unaaccion o grupo de acciones 721.3 57.7
Total riesgos de mercado $ 7351 $ 58.8

En tanto que | os activos sujetos a riesgo de crédito, ponderados por grupo de riesgo y su requerimiento de
capital, se muestran a continuacion:

Activos
ponderados Requerimiento
Concepto por riesgo de capital
Grupo |1 (Ponderados al 20%) $ 112 % 0.9
Grupo |11 (Ponderados a 100%) 67.5 5.4
Total riesgos de crédito $ 787 $% 63
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17.

El 11 de agosto de 2008, la Comision publicd modificaciones a las reglas de capitalizacion aplicables a casas
de bolsa, que entraron en vigor el 9 de diciembre de 2008. Los principal es cambios consisten en:

Capitalizacion por riesgo operacional -

Las casas de bolsa, para calcular el requerimiento de capital por su exposicion a riesgo operacional, deberan
utilizar:

i El método del indicador basico, el cual debe cubrir un capital minimo equivalente al 15% del promedio
de los Ultimos 36 meses de |0s ingresos netos anual es positivos.

ii. El método del indicador basico alternativo, conforme alineamientos que determine la Comision.

iii. M étodos estandar, estandar alternativo u otros que determine la Comision.

El requerimiento de capital por método bésico se debe construir en un plazo de 3 afios, debiendo estar dentro
delosrangosdel 5 a 15% del promedio de la suma de requerimientos de riesgo de crédito y mercado de los
ultimos 36 meses.

Activos
ponderados Reguerimiento
Concepto por riesgo de capital
Total riesgo operacional $ 16 $ 0.1

El indice de capitalizacion de riesgo total (mercado, crédito y operacional) de la Casade Bolsaal 31 de
diciembre de 2008 ascendi6 a 128% que es 120 puntos porcentual es superior al minimo requerido.

Al 31 de diciembre de 2008, el indice de suficiencia del capital que resultade dividir el capital global entre
los requerimientos por riesgos de crédito, mercado y operacional es de 16.0.

Administracién de riesgos

Aspectos cualitativos - El esquema de Administracion de Riesgos que observala Casade Bolsa, acorde al
marco hormativo que en lamateria ha establecido el Consejo de Administracion a propuesta del Comité de
Riesgos, se fundamenta en una clara delimitacién de las funciones para cada éreainvolucradaen latomay
control de riesgos, lo que permite realizar andlisis y monitoreos de la situaciénde los mercados e identificar
los efectos negativos que | os riesgos asumidos podrian producir, asi como agilizar la asimilacién de eventos
dentro de laestrategiadel negocio.

En €l referido esquema, el Comité de Riesgos participa en su disefio e instrumentacion, proponiendo a
Consejo de Administracion, parasu aprobacion, tanto las politicas y procedimientos paralaad ministracion de
riesgos como |os objetivos sobre la exposicién a riesgo; asimismo, es el 6rgano responsable de asegurar la
instrumentacién de los métodos, modelos y demas el ementos necesarios paralaidentificacion, medicion,
monitoreo, limitacién, control, informacion y revel acién de los distintos tipos de riesgos a que se encuentra
expuesta la Casa de Bolsa, aspectos que junto con las politicas y procedimientos correspondientes se
encuentran contenidos en manuales de riesgos y operacion, precisandose |a estrategia, organizacion y marcos
normativos, metodol 6gicos y operativos.

Lainstancia operativadel citado Comité la constituye la Unidad de Administracion Integral de Riesgos
(UAIR), encargada de medir, monitorear e informar sisteméticamente sobre 10s niveles de exposicion a los
distintos tipos de riesgos en que incurre la Casa de Bolsa, verificando permanentemente |a debida observancia
de las politicasy los limites aplicables, asi como |la existencia de controles en las areas de negocio parala
tomade riesgos.

Lamediciony control del Riesgo Mercado, Crédito y Liquidez en Casa de Bolsa esta a cargo de la Unidad de

Administracion Global de Riesgos en Areas de Mercado, dependiente de la Direccion General de Riesgos'y
Recuperacion de Crédito, quien periodicamente informaal Comité de Riesgosy laUAIR, de acuerdo alas
politicasy procedimientos establecidos.
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Lamedicion y control del Riesgo Operacional en la Casa de Bolsa estd a cargo de una Unidad de Riesgo
Operacional, también dependiente de la Direccion General de Riesgosy Recuperacion de Crédito e
independiente de las Unidades de Riesgo Mercado y Riesgo Crédito, asi como de las Unidades de Auditoriay
Cumplimiento Normativo.

Las metodologias y parametros utilizados para la medicion de riesgos en las inversiones en valores, en
funcion al tipo de riesgo, son los siguientes:

Riesgo de mercado - Se determinan los indicadores de: i) Valor en Riesgo (VaR) por método paramétrico,

que corresponde a estimar la pérdida que puede afrontar un portafolio por variaciones en los factores de riesgo
(rentavariable y tasas deinterés), con nivel de confianza de 99% y un horizonte de liquidacion de undia, v ii)
Medida de Estrés, consistente en aplicar la pérdida proporcional en el valor de mercado de cada instrumento
gue conforma el portafolio considerando un escenario de crisis reproduciendo |os movimientos en los factores
de riesgo ocurridos en octubre de 1997 (efecto dragdn).

Para posiciones sensibles a movimientos en tasas de interés, ademas, se realizaun Analisis de Sensibilidad,
paradeterminar el efecto negativo en el valor del portafolio por impactos de+100 puntos base (p.b.) en tasas
deinterés.

L as mediciones anteriores, relacionadas con riesgos de mercado (accionario y de tasa de interés), se aplican a
las inversiones de |a cuenta propia de Casa de Bolsa, de acuerdo al factor de riesgo y naturaleza de la
operacion.

Riesgo de crédito - Es la pérdida potencial por faltade pago de un acreditado, se divide en Riesgo de
Contraparte y Riesgo Emisor.

Riesgo Emisor es |la pérdida por el incumplimiento de las obligaciones (intereses o capital) que adquiere una
empresa o institucioén financiera en laemision de instrumentos, el Riesgo Emisor se estima por el valor
nominal de los instrumentos.

Riesgo de Contraparte esla posibilidad de sufrir un quebranto econémico como consecuencia del
incumplimiento de |os compromisos contractual es en una transaccion financiera con una contraparte, este
riesgo se determina mediante: i) Riesgo Potencial, que integralaValuacion de Mercado y el Factor de Riesgo
Potencial; la valuacion se determina de acuerdo con los criterios y model os de val oracién definidos por las
Unidades correspondientes y aprobados en |os Comités establ ecidos para tal es efectos, mientras que el Factor
de Riesgo Potencial eslaestimacion del incremento méximo esperado debido a variaciones futuras de los
precios (segun latipologia de |a operacion) sobre el valor de mercado positivo, para un nivel de confianza
dado. Para estimar el Factor de Riesgo Potencial, se efectlia un andlisis previo del comportamiento de cada
producto y los factores de riesgo que le afectan. Este riesgo se cal cula multiplicando el importe nocional de
cada operacion por el Factor de Riesgo Potencial; ii) Pérdida esperada, representala porcion de la cartera de
crédito que es probable no pueda ser cobrada dada | as condiciones de riesgo existentes alafechade
evaluacion, lacual se determina en funcion alaexposicién promedio que tendra el otorgante en un cierto
horizonte de tiempo (generalmente un afo), asignandol e una probabilidad default (en funcién asu calificacion
derating interna) y una severidad (porcentaje del monto adeudado que no se recuperard o bien, se perderden
caso de que €l cliente incumpla). Por lo que la pérdida esperada se define como el producto de los conceptos
anteriores

Paralos riesgos anteriormente expuestos se han establ ecido politicas de seguimiento y revision periddica de
Iimites de riesgos, con lafinalidad de que estos sean acordes a las condiciones del mercado, asi como ala
politicade inversién de la cuenta propia de Casa de Bolsa, |os limites son aprobados por el Comité de Riesgos
y el Consgo de Administracion de la Casade Bolsa

Riesgo deliquidez- Lametodologia corresponde a Pérdida por venta forzosa de activos, consistente en
estimar la pérdida en que seincurriria por liquidar a mercado las posiciones bursatiles en caso de que la Casa
de Bolsatuviera necesidades extremas de liquidez, cuyos parametros, en el caso de instrumentos sujetos a
riesgo accionario, son factores de pérdida en funcion de su bursatilidad y parainstrumentos sujetos ariesgo de
tasa deinterés, incrementos en las tasas de valuacién en funcion del tipo de emisor y profundidad de su
mercado.
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Riesgo operacional - La Casa de Bolsa, consciente de laimportancia de contemplar todos | os aspectos
vinculados al Riesgo Operacional persigue una gestion integral del mismo, contemplando no solo los aspectos
cuantitativos del riesgo, sino también abordando |a medicion de otros elementos que exigen laintroduccién de
mecani smos de eval uacion cualitativos, sin menoscabo de la objetividad en |os sistemas utilizados.

Bgjo estafilosofia se define el riesgo operacional como aquel no tipificable como riesgo de crédito o de
mercado. Es una definicion amplia que incluye principa mente | as siguientes clases de riesgo: de proceso, de
fraude, tecnol dgico, recursos humanos, practicas comerciales, legales, de proveedoresy desastres.

El modelo de gestidn del riesgo operacional se basa en un modelo causaefecto en el que seidentifica el
riesgo operacional asociado alos procesos de la Casa de Bolsa através de un circuito de mejora continua:
identifi caci 6n-cuantificaci dn- mitigaci 6n-seguimiento.

Identificacion: Consiste en determinar cuales son los factores de riesgo (circunstancias que puedan
transformarse en eventos de riesgo operacional), que residen en los procesos de cada unidad de negocio y/o
apoyo. Esla parte mas importante del ciclo, ya que determinala existenciade las demés.

Cuantificacion: Se cuantificael costo que puede generar un factor de riesgo. Puede realizarse con datos
historicos (base de datos de pérdidas operacionales) o de formaestimada si se trata de un riesgo que no se ha
manifestado en forma de eventos en el pasado. La cuantificacion se realiza con base en dos componentes:
frecuencia de ocurrencia e impacto monetario en caso de ocurrencia.

Mitigacion: Habiendo identificado y cuantificado los factores de riesgo operacional, si éste excede los niveles
deseados, se emprende un proceso de mitigacion. La mitigacion consiste en reducir el nivel de riesgo
mediante latransferencia del mismo, o mediante una modificacion de los procesos que disminuyan la
frecuencia o el impacto de un evento. Las decisiones sobre la mitigacion sellevan acabo en el seno del
Comité de Riesgo Operacional que se ha constituido en cada unidad de negocio / apoyo.

Seguimiento; Para analizar la evolucién del riesgo operacional, se hace un seguimiento cualitativo através de
analizar el grado de implantacion de las medidas de mitigacién y uno cuantitativo consiste en medir la
evolucion deindicadores causal es de riesgo operacional asi como analizando la evolucién de pérdidas
contabilizadas por riesgo operacional, registradas en una base de datos.

Para el caso especifico de los riesgos tecnol 6gicos, ademés de |a metodol ogia general de riesgos
operacionales, se ha constituido un Comité de Riesgos Tecnol 6gicos que eval Ua que los riesgos i dentificados
y los planes de mitigacién en proceso sean uniformes en la Casa de Bolsay cumplan con los estandares de
seguridad |6gica, continuidad negocio, eficienciaen procesamiento de datos y evolucién tecnol égica, asi
como de asegurarse de una adecuada administracion de lainfraestructura tecnol égica de la Casa de Bolsa.

Por lo que respecta al riesgo legal, ademés del circuito de gestion de riesgo operacional, se calculala
probabilidad de resolucion adversa sobre el inventario de procesos administrativosy demandas judiciales en
los que la Casa de Bolsa es parte actora o demandada. En la medida en que |os diferentes departamentos
tienen dudas sobre el apego de ciertos procesos operativos alas leyes mexicanas y/oextranjeras, serealizan
consultas peri6dicas con abogados especialistas en diferentes areas con el prop6sito de obtener una opinién
legal confiabley garantizar el cumplimiento de las disposiciones legales.

Con base en lo anterior, la Casa de Bolsa considera que | os principal es factores que influyen en el riesgo legal
son: grado de incumplimiento con laregulacion local; tipos de proceso judiciales en los que se involucra;
monto demandado y probabilidad de obtener unaresolucién desfavorable.

En la medida en que los diferentes departamentos tienen dudas sobre el apego de ciertos procesos operativos a
las leyes mexicanas y/o extranjeras, se realizan consultas periddicas con abogados especialistas en diferentes
areas con el propdsito de obtener una opinionlegal confiabley garantizar el cumplimiento delas
disposiciones legales.

En el negocio de Casa de Bolsa pueden materializarse eventos de Riesgo Operacional por causas diversas
como: fraude, errores en la operacion de procesos, desastres, deficiencias tecnol dgicas, riesgos legales, etc. En
la Casa de Bolas se han establecido |os model os internos robustos que nos permiten conocer la
materializacion de los eventos de Riesgo Operacional oportunamente.
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18.

Informacién cuantitativa (no auditada)

Riesgo de Mercado

Titulos para negociar - Al 31 de diciembre de 2008, |a Casa de Bolsa observo un nivel de VaR delas
posiciones sujetas ariesgo de mercado de $0.921, representando el 0.088% del capital global de la Casade
Bolsa. Lacifraanterior seinterpretacomo sigue: el cambio en valuacion en un periodo de un dia hébil delas
posiciones bursétiles mantenidas podria presentar una pérdida superior a$0.921 en un sélo caso de 100.

Adicionalmente, lacomposicién por linea de negocio y el promedio diario observado durante 2008 son los
siguientes:

VaR %’ VaR promedio
Mesa de Dinero $ 0.010 %0.001 $ 0.003
Mesa de Capitales $ 0.922 %0.088 $ 0.829

(1) Porcentaje de VaR respecto del Capital Global.

Titulos disponibles parala venta- Al 31 de diciembre de 2008, la Casa de Bolsa observé un nivel de VaR de
las posiciones sujetas a riesgo de mercado de $6.975, representando el 0.67% del capital global dela Casade

Bolsa. Lacifraanterior seinterpretacomo sigue: el cambio en valuacion en un periodo de un dia hébil delas

posiciones bursétiles mantenidas, podria presentar una pérdida superior a $6.975 en un sblo caso de 100.

Riesgo Crédito - Al 31 de diciembre de 2008, la Casa de Bolsa presentd las siguientes exposiciones por
Riesgo Contraparte y Emisor. La Exposicién Total se interpreta como: el monto de incumplimiento de todas
las contrapartes respecto de las operaciones vigentes estimado es de $0.458, de acuerdo ala probabilidad
asociada a cada una de ellas. Caso equivalente de incumplimiento del emisor respecto al pago de sus
obligaciones seriade $876.537.

Exposicion total Exposicion promedio
Riesgo Contraparte $ 0458 & 0269
Riesgo Emisor $ 876537 $ 766.612

Riesgo Liquidez - Al 31 de diciembre de 2008, la Casa de Bolsa presenta una Liquidez Basica (flujos por
ingresos y pagos comprometidos de 1 a 30 dias) de $859.130 presentdndose una Liquidez Bésica
Promedio de $781.763.

Custodia y administracion de bienes

Al 31 de diciembre, los valores de clientes recibidos en custodia se integran como sigue:

Instrumento 2008 2007
Acciones de sociedades deinversion $ 164,319.3 $ 177,839.8
Acciones cotizadas en bolsa 146,672.8 145,081.1
Valores gubernamental es 142,315.9 160,900.9
Titulos bancarios 24,972.3 3,516.2
Inversionesen el extranjero 3,704.7 6,903.7
Total $ 4819850 & 4942417

Al 31 dediciembre, las operaciones de reporto por cuenta de clientes se integra como sigue:

2008 2007
Instrumento Parteactiva Partepasiva Diferencia Diferencia
Valores
gubernamentales $ 370 3 370 $ - $ -
Total $ 370 $ 370 $ - $ -
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19.

20.

Lamayoria de las operaciones de reporto se encuentran pactadas a plazos deentre 1y 3 dias.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la Casa de Bolsa pagé a sus clientes por concepto de premios $2.4y $3.2,
respectivamente.

Al 31 dediciembre, laposicién de los clientes de la Casa de Bolsa en operaciones de préstamo de valores es
como sigue:

Prestamistas
Garantias
Instrumento recibidas Plazo 2008 2007
Valores gubernamental es Cartacrédito 7 dias $ 2881 $ 194.5
Acciones - 54.7
Total $ 288.1 $ 249.2
Prestatarios
Garantias
Instrumento entregadas Plazo 2008 2007
Acciones Efectivo 15 dias $ 0.3 0.3
Total $ 0.3 03

Proteccion al mercado de valores

Fondo de reserva - En marzo de 1999 |las casas de bolsa actuando como fideicomitentes crearon un
fideicomiso cuyafinalidad es constituir un fondo que permita alas casas de bolsa contar con unareserva
financiera hasta por el monto de las aportaciones que haya realizado cada casa de bolsa. El monto de las
aportaciones e intereses que harealizado la Casa de Bolsa a 31 de diciembre de 2008 y 2007, ascendio6 a
$39.5 y $35.4, respectivamente.

Informacién por segmentos

Para analizar lainformacion financiera por segmentos, a continuacion se incluye un analisis de:

a L os ingresos obtenidos durante el gjercicio:

Operaciones por cuentapropia 2008 2007
Inversiones en valores $ 3122 % 17.1
Operaciones de reporto 579 51.8

370.1 68.9
Costos relacionados (3.7 (4.5
Utilidad del segmento 3 664 % 64.4

Administracion y distribucion de acciones de sociedades
deinversion
Sociedades de inversion en instrumentos de deuda $ 2499 % 216.8
Sociedades de inversion de renta variable 274 28.5

277.3 245.3
Costos relacionados (5.7 (5.9
Utilidad del segmento $ 2716 $ 239.5
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2008 2007
Operaciones con clientes

Comisiones cobradas por compraventay colocacion

de valores $ 2838 % 337.2
Administracién y custodia 6.1 5.5
289.9 342.7
Costos relacionados (46.1) (39.9)
Utilidad del segmento $ 2438 $ 303.6
b. Conciliacion de resultados por segmentos contra resultados
2008 2007
Utilidad en operaciones por cuenta propia $ 3664 % 64.4
Utilidad por distribucién de acciones de sociedades de
inversion 271.6 239.5
Utilidad en operaciones con clientes 243.8 303.6
Utilidad total de los segmentos operativos 881.8 607.5
Menos - Resultado por posicién monetaria, neto - (28.3
Ingresos totales de la operacion $ 8818 §$ 579.2
C. Las posiciones activasy pasivas a cierre del gercicio derivadas de la operacion:
Operaciones por cuenta propia 2008 2007

Inversiones en valores:

Disponibilidades $ 422 3 51.0
Titulos para negociar 858.7 757.1
Titulos disponibles paralaventa 270.9 -

$ 11718 $ 808.1

Administracién y distribucion de acciones de sociedades
deinversion

Cuentas por cobrar ala Operadora de sociedades de
inversién por administracién y distribucién de
acciones $ 257 $ 254

Operaciones con clientes

Comisiones por cobrar por compraventay colocacion
devalores $ 09 § 1.7

Contingencias
LaCasade Bolsatiene diversosjuicios legalesy fiscales en su contra. Paratal efecto, la Administracion

eval Ula mensual mente dichas contingenciasy registralareserva correspondiente. Al 31 de diciembre de 2008 y
2007 lareserva ascendio a $59.1 y $53.0, respectivamente.
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22.

Nuevos pronunciamientos contables

Durante 2008 el CINIF promulgd las siguientes NIF, que entran en vigor para ejercicios que inicien a partir
del 1 de enero de 2009:

NIF B-7, “Adquisicion denegocios’.

NIF B-8, “Estados financieros consolidados o combinados’.

NIF G 7, “Inversiones en asociadas y otras inversiones permanentes”.
NIF G8, “Activosintangibles’.

NIF D-8, “ Pagos basados en acciones” .

Dentro de las principal es modificaciones se encuentran, entre otras:

- NIF B-7 “Adquisicién de negocios’. Establece |as normas generales para la valuacion en el
reconocimiento inicial alafechade adquisicion de los activos netos de uno o varios “negocios’ que se
adquieren y se obtiene el control sobre los mismos, en una adquisicion de negocios, asi como de la
participacion no controladora (interés minoritario) y de otras partidas que pudieran surgir sobre la
misma, tal como el crédito mercantil y la ganancia en compra.

- NIF B-8 “Estados financieros consolidados o combinados’. Actualizalas normas generales parala
elaboracion y presentacion de | os estados financieros consolidados y combinados; asi como, paralas
revel aciones que acompafian a dichos estados financieros, entendiéndose por estados financieros
consolidados a agquell os estados financieros bésicos consolidados de una entidad econémica
conformada por la entidad controladoray sus subsidiarias, y l0s estados financieros combinados son

aquellos estados financi eros bésicos de entidades afiliadas que pertenecen alos mismos duefios.

- NIF G7 “Inversiones en asociadasy otras inversiones permanentes’. Define las normas para el
reconocimiento contable de las inversiones en asociadas, asi como de las otras inversiones
permanentes en las que no setiene control, control conjunto o influenciasignificativa

- NIF G8“Activosintangibles’. Establece |as normas generales para el reconocimiento inicial y
posterior de |os activosintangibles que se adquieren en formaindividual o através de unaadquisicion
de negocios, o que se generan en formainternaen el curso normal de las operaciones de una entidad

- NIF D-8 “Pagos basados en acciones” Establece las normas de valuacién y reconocimiento paralas
transacciones de pago basadas en acciones.

A lafecha de emisién de estos estados financieros, |a Casa de Bolsa esta en proceso de determinar |os efectos
de estas nuevas normas en su informacion financiera.

* k k k % %
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| ndicador es financier os

Al 31 dediciembre de 2008 y 2007

Indice 2008 2007
Solvencia 5.68 6.65
Liquidez 6.69 7.43
Apalancamiento 21.37% 17.69%
ROE 43.09% 60.67%
ROA 43.63% 61.38%
Otros
Relacionado con €l capital:
Requerimiento de capital / Capital global 6.23% 2.46%
Relacionados con los resultados del gjercicio:
Margen financiero / Ingreso total dela operacion 9.03% 3.02%
Resultado de laoperacion / Ingreso total de la operacion 86.81% 83.92%
Ingreso total de la operacién/ Gastos de administracion 757.89% 621.88%
Gastos de administracion / Ingreso total de laoperacion 13.19% 16.08%
Resultado neto / Gastos de administracion 547.37% 362.50%
Gastos del personal / Ingreso total de laoperacion 0.69% 1.01%
Solvenda

Activototal / Pasivo total

Liquidez:
Activo circulante (Disponibilidades, instrumentos financieros, otras cuentas por cobrar y pagos anticipados) / Pasivo
circulante (Préstamos bancarios a corto plazo, pasivos acumulados y operaciones con clientes)

Apalancamiento:
Pasivo total — Liquidacion delasociedad (Acreedor) / Capital contable

ROE:
Resultado neto del trimestre anualizado / Capital contable promedio

ROA:

Resultado neto del trimestre anualizado / Activos productivos promedio (Disponibilidades, inversiones en valoresy
operaciones con valores y derivadas)



