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Carlos Rivera Nava
Contador Publico

Dictamen del Comisario

A la H. Asamblea de Accionistas
Casa de Bolsa Credit Suisse México, S. A.de C. V.,
Grupo Financiero Credit Suisse México:

En mi caracter de Comisario y en cumplimiento con lo dispuesto en el Articulo 166 de la Ley General de
Sociedades Mercantiles y los estatutos de Casa de Bolsa Credit Suisse México, S. A. de C. V. (la Casa de
Bolsa), rindo a ustedes mi dictamen sobre la veracidad, suficiencia y razonabilidad de la informacion
contenida en los estados financieros que se acompafian, la que ha presentado a ustedes el Consejo de
Administracion, por el afio terminado el 31 de diciembre de 2006.

He asistido a las asambleas de accionistas y juntas del consejo de administracién a las que he sido
convocado y he obtenido de los directores y administradores, la informacion sobre las operaciones,
documentacion y registros que consideré necesario examinar. Asimismo, he revisado el balance general,
incluyendo los saldos de las cuentas de orden de la Casa de Bolsa al 31 de diciembre de 2006 y sus
correspondientes estados de resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la situacion
financiera por el afio terminado en esa fecha, los cuales son responsabilidad de la administracion de la
Casa de Bolsa. Mi revision ha sido efectuada de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas en México.

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

En mi opinidn, los criterios y politicas de contabilidad y de informacién seguidas por la Casa de Bolsa y
considerados por los administradores para preparar los estados financieros presentados por los mismos a
esta asamblea, son adecuados y suficientes, en las circunstancias y han sido aplicados en forma
consistente con el ejercicio anterior; por lo tanto, dicha informacién refleja en forma veraz, razonable y
suficiente la situacién financiera, incluyendo los saldos de las cuentas de orden, de Casa de Bolsa Credit
Suisse México, S. A. de C. V. al 31 de diciembre de 2006, los resultados de sus operaciones, las
variaciones en su capital contable y los cambios en su situacion financiera por el afio terminado en esa
fecha, de conformidad con los criterios de contabilidad establecidos por la Comisién para las casas de
bolsa en México.

Atentamente,

RUBRICA

C.P.C. Carlos Rivera Nava
Comisario

Meéxico, D. F., a 23 de febrero de 2007.
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Al Consejo de Administracion y a los Accionistas
Casa de Bolsa Credit Suisse México, S. A. de C. V.,
Grupo Financiero Credit Suisse México:

Hemos examinado los balances generales que incluyen los saldos de las cuentas de orden de Casa de
Bolsa Credit Suisse México, S. A. de C. V. (la Casa de Bolsa) al 31 de diciembre de 2006 y 2005 y los
estados de resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la situacion financiera, que les
son relativos, por los afios terminados en esas fechas. Dichos estados financieros son responsabilidad de
la administracion de la Casa de Bolsa. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los
mismos, con base en nuestras auditorias.

Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en
Meéxico, 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 evaluacién 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 la nota 2 a los estados financieros, la Casa de Bolsa estd obligada a preparar y
presentar sus estados financieros de acuerdo con los criterios de contabilidad para las casas de bolsa en
Meéxico, establecidos por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (la Comision), que siguen en lo
general a las Normas de Informacion Financiera mexicanas, emitidas por el Consejo Mexicano para la
Investigacion y Desarrollo de Normas de Informacién Financiera, A. C. Dichos criterios de contabilidad
incluyen reglas particulares de registro, valuacion y presentacion que, en algunos casos, difieren de las
citadas normas.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera, incluyendo los saldos de las cuentas de orden, de Casa de
Bolsa Credit Suisse México, S. A. de C. V. al 31 de diciembre de 2006 y 2005, los resultados de sus
operaciones, las variaciones en su capital contable y los cambios en su situacion financiera por los afios
terminados en esas fechas, de conformidad con los criterios de contabilidad establecidos por la Comision
para las casas de bolsa en México.

KPMG CARDENAS DOSAL, S. C.

RUBRICA

C.P.C. Mauricio Villanueva Cruz

23 de febrero de 2007.
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CASA DE BOLSA CREDIT SUISSE MEXICO, S. A.DE C. V.
Grupo Financiero Credit Suisse México

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2006 y 2005

(Millones de pesos de poder adquisitivo constante al 31 de diciembre de 2006,
excepto cuando se indica diferente)

Operaciones y eventos sobresalientes-

Casa de Bolsa Credit Suisse México, S. A. de C. V. (la Casa de Bolsa), se constituyo el 21
de febrero de 2002 como subsidiaria de Grupo Financiero Credit Suisse México, S. A. de
C. V., quien poseé el 99.99% de su capital social. La Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico (SHCP) autorizé a la Casa de Bolsa a organizarse y operar como una casa de bolsa
filial. La Casa de Bolsa debe apegarse a las disposiciones emitidas en la Ley del Mercado
de Valores (LMV) y fue autorizada para actuar como intermediario colocador de valores y
prestar asesoria respecto a la colocacién de valores.

Durante 2005, la Casa de Bolsa solicit6 autorizacion a la Comision Nacional Bancaria y de
Valores (la Comisién) para actuar como intermediario bursatil. El 4 de octubre del 2005
fue autorizada como tal y en noviembre del mismo afio comenzo a realizar operaciones de
compra-venta de acciones cotizadas en la Bolsa Mexicana de Valores, por cuenta de sus
clientes, mismas que durante 2006 generaron ingresos para la Casa de Bolsa de $52
(millones de pesos nominales).

En asamblea general extraordinaria de accionistas celebrada el 4 de noviembre de 2005, se
aprobo el cambio de razoén social de Casa de Bolsa Credit Suisse First Boston México, S. A
de C. V. a Casa de Bolsa Credit Suisse México, S. A. de C. V.

Resumen de las politicas de contabilidad maés significativas-
(a) Bases de presentacion y revelacion-

El 23 de febrero de 2007, los funcionarios que se mencionan a continuacion,
autorizaron la emisién de los estados financieros adjuntos y sus notas:

Héctor Blas Grisi Checa Director General
Alejandro Aguirre Zamora Director de Administracién y Finanzas
Emmanuel Garcia Avila Contralor

Los estados financieros adjuntos estan preparados con fundamento en la LMV y de
acuerdo con los criterios de contabilidad para las casas de bolsa en Meéxico,
establecidos por la Comision, quien tiene a su cargo la inspeccion y vigilancia de las
casas de bolsa y realiza la revision de su informacién financiera.

Los criterios de contabilidad establecidos por la Comision siguen en lo general a las
Normas de Informacion Financiera mexicanas (NIF), emitidas por el Consejo
Mexicano para la Investigacion y Desarrollo de Normas de Informacion Financiera,
A. C. (CINIF), e incluyen reglas particulares de registro, valuacion, presentacion y
revelacion que, en algunos casos, difieren de las citadas normas (ver nota 2e).

(Continua)
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CASA DE BOLSA CREDIT SUISSE MEXICO, S. A.DE C. V.
Grupo Financiero Credit Suisse México

Notas a los Estados Financieros

(Millones de pesos de poder adquisitivo constante al 31 de diciembre de 2006,
excepto cuando se indica diferente)

Los criterios de contabilidad incluyen, en aquellos casos no previstos por los mismos,
un proceso de supletoriedad, que permite utilizar otros principios y normas contables,
en el siguiente orden: las NIF; las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF) establecidas por el International Accounting Standards Board; los principios
de contabilidad generalmente aceptados en los Estados Unidos de Ameérica; o en los
casos no previstos por los principios y normas anteriores cualquier norma contable
formal y reconocida que no contravenga los criterios generales de la Comision.

Los estados financieros adjuntos estan expresados en pesos de poder adquisitivo
constante a la fecha del balance general mas reciente que se presenta, utilizando para
tal efecto, el valor de la unidad de inversion (UDI), que es una unidad de medicion
cuyo valor es determinado por Banco de México (Banco Central) en funcion de la
inflacion. Los valores de la UDI, que se utilizaron para efectos de reconocer la
inflacion en los estados financieros al 31 de diciembre fueron los siguientes:

Inflacién
Afo UDI anual
2006 $ 3.7889 4.16%
2005 3.6375 2.91%
2004 3.5347 5.45%

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

Los estados financieros de la Casa de Bolsa reconocen los activos y pasivos
provenientes de operaciones de compra-venta de divisas e inversiones en valores en
la fecha en que la operacion es concertada, independientemente de su fecha de
liquidacion.

(Continua)
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CASA DE BOLSA CREDIT SUISSE MEXICO, S. A.DE C. V.
Grupo Financiero Credit Suisse México

Notas a los Estados Financieros

(Millones de pesos de poder adquisitivo constante al 31 de diciembre de 2006,
excepto cuando se indica diferente)

Disponibilidades-

Este rubro se compone de saldos bancarios de inmediata realizacién en pesos y
ddlares.

Inversiones en valores-

Comprende valores gubernamentales cotizados, que se clasifican atendiendo a la
intencion de la administracion sobre su tenencia como titulos para negociar. Los
titulos para negociar se registran al costo y se valuan al valor razonable
proporcionado por un proveedor de precios independiente. Los efectos de valuacion
se reconocen en el estado de resultados, en el rubro de “Resultado por valuacion a
valor razonable”.

Mobiliario y equipo-

El mobiliario y equipo se registra inicialmente al costo de adquisicion y se actualiza
mediante factores derivados de la UDI. La depreciacion se calcula usando el método
de linea recta, de acuerdo con la vida Gtil estimada de los activos correspondientes,
sobre los valores actualizados.

Inversiones permanentes en acciones-

Este rubro incluye la inversion de una accion de Contraparte Central de Valores de
México, S. A. de C. V. (Contraparte), empresa en la que no se tiene influencia
significativa, misma a la que se le aplica el método de participacion que se reconoce
en el estado de resultados dentro del rubro de “Resultado de inversiones permanentes
en acciones”. Bajo NIF, las inversiones en acciones de compafiias en las que no se
tiene influencia significativa se valtan bajo el método de costo actualizado por
indices derivados del indice Nacional de Precios al Consumidor.

(Continda)
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CASA DE BOLSA CREDIT SUISSE MEXICO, S. A.DE C. V.
Grupo Financiero Credit Suisse México

Notas a los Estados Financieros

(Millones de pesos de poder adquisitivo constante al 31 de diciembre de 2006,
excepto cuando se indica diferente)

Otros Activos-

Este rubro incluye el crédito mercantil generado por la adquisicion del capital social
de Contraparte.

El crédito mercantil representa el exceso del precio de compra sobre el valor contable
de las acciones de Contraparte a la fecha de adquisicion. Dicho crédito mercantil
esta sujeto a pruebas de deterioro.

Obligaciones laborales-

Plan de pensiones - La Casa de Bolsa ha implementado un plan de contribucion
definida el cual considera a todos los empleados al cumplir 60 afios de edad o bien 55
afios de edad y al menos 5 afios de servicio y al cual éstos no contribuyen. EI monto
de la contribucion anual, calculada con base en los porcentajes de aportacion
establecidos en el plan se incrementa del 3% al 6% de acuerdo con la edad de cada
trabajador y se carga a los resultados de cada ejercicio.

Indemnizaciones y prima de antigliedad - La Casa de Bolsa registra una provision
para hacer frente a obligaciones por concepto de indemnizaciones y primas de
antigliedad pagaderas a empleados que dejen de prestar sus servicios bajo ciertas
circunstancias. El registro de la provision se realiza considerando célculos actuariales
bajo el método de crédito unitario proyectado utilizando tasas de interes reales.

Los efectos derivados de estas obligaciones no se consideran representativos para
efectos de revelacion en el contexto de los estados financieros tomados en su
conjunto.

Impuesto sobre la renta (ISR) y participacion de los trabajadores en la utilidad
(PTU)-

El ISR y PTU causados en el ejercicio se calculan conforme a las disposiciones
legales.

El ISR y PTU diferidos se registran 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, asi como por las pérdidas
fiscales por amortizar y los créditos fiscales no usados.

(Continua)
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CASA DE BOLSA CREDIT SUISSE MEXICO, S. A.DE C. V.
Grupo Financiero Credit Suisse México

Notas a los Estados Financieros

(Millones de pesos de poder adquisitivo constante al 31 de diciembre de 2006,
excepto cuando se indica diferente)

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se calculan utilizando las tasas
establecidas, que se aplicaran a la utilidad gravable en los afios en que se estima que
se revertiran las diferencias temporales. EIl efecto de cambios en las tasas fiscales
sobre los impuestos diferidos se reconoce en los resultados del periodo en que se
aprueban dichos cambios.

Actualizacién del capital social y resultado de ejercicios anteriores-

Se determina multiplicando las aportaciones al capital social y los resultados de
gjercicios anteriores por factores de actualizacion derivados de la UDI, que miden la
inflacion acumulada desde las fechas que se realizaron las aportaciones de capital
social y se generaron los resultados hasta el cierre del ejercicio mas reciente que se
presenta. Los importes asi obtenidos representan los valores constantes de la
inversion de los accionistas.

Resultado por posicion monetaria-

La Casa de Bolsa reconoce en sus resultados el efecto en el poder adquisitivo de la
posicion monetaria (resultado por posicibn monetaria), que se determina
multiplicando la diferencia entre los activos y pasivos monetarios promedio, por la
variacion mensual del valor de la UDI. La suma de los resultados mensuales, que
también se actualizan con el valor de la UDI al cierre del ejercicio, representa el
efecto monetario favorable o desfavorable provocado por la inflacion, que se registra
en los resultados del ejercicio.

El resultado por posicidn monetaria proveniente de activos y pasivos monetarios que
generan intereses, se presenta dentro del “Margen Financiero por Intermediacion” en
el estado de resultados. EIl resultado por posicién monetaria restante se presenta
dentro de los rubros de “Otros productos”.

Transacciones en moneda extranjera-
La Casa de Bolsa mantiene sus registros contables en pesos. Las transacciones en
moneda extranjera, para efectos de presentacion en los estados financieros, se

convierten al tipo de cambio indicado por la Comisién. Las ganancias y pérdidas por
fluctuaciones en tipo de cambio se registran en los resultados del periodo.

(Continda)
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CASA DE BOLSA CREDIT SUISSE MEXICO, S. A.DE C. V.
Grupo Financiero Credit Suisse México

Notas a los Estados Financieros

(Millones de pesos de poder adquisitivo constante al 31 de diciembre de 2006,
excepto cuando se indica diferente)

Reconocimiento de ingresos y comisiones-

Los ingresos por intermediacion bursatil, por servicios de asesoria y comisiones por
compra-venta de acciones se reconocen conforme se prestan los mismos.

Contingencias-

Las obligaciones o pérdidas importantes relacionadas con contingencias se reconocen
cuando es probable que sus efectos se materialicen y existen elementos razonables
para su cuantificacion. Si no existen estos elementos razonables o es improbable que
se materialicen, 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.

Uso de estimaciones-

La preparacion de los estados financieros requiere que la administracion efectue
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 los impuestos
diferidos, la valuacion de instrumentos financieros y los activos y pasivos relativos a
obligaciones laborales Los resultados futuros pueden diferir de estas estimaciones y
suposiciones.

Posicion en moneda extranjera-

Posicion en moneda extranjera - Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, la Casa de Bolsa
mantenia una posicion financiera corta de 3,477,000 y 2,223,000 délares, respectivamente.

Tipo de cambio - El tipo de cambio en relacién con el ddlar, al 31 de diciembre de 2006 y
2005, fue de $10.8116 y $10.6344, respectivamente.

(Continda)
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CASA DE BOLSA CREDIT SUISSE MEXICO, S. A.DE C. V.
Grupo Financiero Credit Suisse México

Notas a los Estados Financieros

(Millones de pesos de poder adquisitivo constante al 31 de diciembre de 2006,
excepto cuando se indica diferente)

Inversiones en valores-

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, las inversiones en valores cotizados a valor razonable
por $306 y $35, respectivamente, se clasifican como titulos para negociar y se encuentran
representadas por Cetes a una tasa anual promedio ponderada de mercado de 7.03% y
7.92%, respectivamente. Dichos valores tienen un plazo de 1 afio en 2006 y 2005.

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, la plusvalia de las inversiones en valores fue de $115
(miles de pesos) y $29 (miles de pesos), respectivamente

Operaciones y saldos con compafiias relacionadas-

Las transacciones realizadas durante los afos terminados el 31 de diciembre de 2006 y
2005, con compaiiias relacionadas fueron como sigue:

2006 2005

Ingreso (gasto):
Servicios por asesoria y comisiones
principalmente con Credit Suisse
Securities LLC $132 111

Soporte técnico con Credit Suisse
Securities LLC 1) -

Comisiones por distribucién de
certificados bursatiles con Banco
Credit Suisse México, S. A. (19) (7

Pago de servicios de personal a

Credit Suisse Servicios México,
S.A.deC. V. (8) 9)

(Continda)



(6)

()

8

CASA DE BOLSA CREDIT SUISSE MEXICO, S. A.DE C. V.
Grupo Financiero Credit Suisse México
Notas a los Estados Financieros

(Millones de pesos de poder adquisitivo constante al 31 de diciembre de 2006,
excepto cuando se indica diferente)

Los saldos con compaiiias relacionadas al 31 de diciembre de 2006 y 2005, se integran
COmo se muestra a continuacion:

2006 2005
Otras cuentas por cobrar por comisiones:
Credit Suisse Securities LLC $ 22 23
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar por
servicios de personal:
Credit Suisse Servicios México,
S.A.deC. V. $ (2 1)

Inversiones permanentes en acciones-

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, las inversiones permanentes en acciones se integran
por una accion de Contraparte por $1, adquirida en el mes de noviembre de 2005 misma
que origind un crédito mercantil de $1 (nominales) contabilizado dentro del rubro de
“Otros activos”.

Capital contable-

A continuacion se describen las principales caracteristicas de las cuentas que integran el
capital contable:

() Estructura del capital social-
En asamblea general extraordinaria de accionistas celebrada el 14 de junio de 2006,
se aprobd un incremento de capital social por la cantidad de $236 ($229 millones de

pesos nominales) correspondientes a 228,654,000 acciones de la Serie “F”, pagadas
en efectivo.

(Continda)
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CASA DE BOLSA CREDIT SUISSE MEXICO, S. A.DE C. V.
Grupo Financiero Credit Suisse México

Notas a los Estados Financieros

(Millones de pesos de poder adquisitivo constante al 31 de diciembre de 2006,
excepto cuando se indica diferente)

Al 31 de diciembre de 2006, el capital social minimo fijo no sujeto a retiro esta
integrado por 274,079,000 acciones con valor nominal de un peso cada una, de las
cuales 274,078,999 corresponden a la Serie "F" y una a la Serie "B". Las acciones de
la Serie "F" deberan representar en todo momento cuando menos el 51% de dicho
capital, y solo podran ser adquiridas por una Sociedad Controladora Filial o
Institucion Financiera del Exterior; las acciones de la Serie "B" podran representar
hasta el 49% del capital social de la Casa de Bolsa y son de libre suscripcion.

Restricciones al capital contable-

La utilidad neta del ejercicio esta sujeta a la separacién de un 5%, para constituir la
reserva legal, hasta que ésta alcance la quinta parte del capital social. La Casa de
Bolsa constituy en el ejercicio 2006, la reserva legal correspondiente a la utilidad del
ejercicio 2005 por $169 miles de pesos nominales.

El importe actualizado, sobre bases fiscales, de las aportaciones efectuadas por los
accionistas, sobre las que ya se cubrid el impuesto sobre la renta puede ser
reembolsado o distribuido a los accionistas sin impuesto alguno. Otros reembolsos y
distribuciones en exceso de esos importes, de acuerdo al procedimiento sefialado en la
ley correspondiente, estan sujetos al impuesto sobre la renta.

Las utilidades provenientes de valuacion a valor razonable de valores no podrén
distribuirse a los accionistas de la Casa de Bolsa hasta que se realicen.

Capitalizacion-

La SHCP requiere a las casas de bolsa tener un porcentaje minimo de capitalizacién
sobre los activos en riesgo, los cuales se calculan aplicando determinados porcentajes
de acuerdo con el riesgo asignado conforme a las reglas establecidas por el Banco
Central. Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, el capital contable, basico y neto
asciende a $308 y $54, respectivamente. En la hoja siguiente se muestra los
requerimientos de capital por riesgo de mercado y riesgo de crédito.

(Continda)
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CASA DE BOLSA CREDIT SUISSE MEXICO, S. A.DE C. V.
Grupo Financiero Credit Suisse México

Notas a los Estados Financieros

(Millones de pesos de poder adquisitivo constante al 31 de diciembre de 2006,
excepto cuando se indica diferente)

Activos en riesgo v requerimiento de capital (en millones de pesos nominales)

Activos en
riesgo Requerimiento
equivalentes de capital
2006 2005 2006 2005
Riesgo de Mercado:
Operaciones  con  tasa
nominal en moneda nacional $ 26.3 7.4 2.1 0.6
Riesgo de Crédito:
Requerimiento por
depositos y préstamos 36.2 - 2.9 -
Requerimiento por
inversion en acciones
permanentes, muebles e
inmuebles, pagos antici-
pados y cargos diferidos 5.0 5.2 0.4 0.4
Total riesgo  de
crédito 41.2 5.2 3.3 0.4
Total riesgo  de
mercado y de
crédito $ 675 12.6 5.4 1.0

(Continda)
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CASA DE BOLSA CREDIT SUISSE MEXICO, S. A.DE C. V.
Grupo Financiero Credit Suisse México

Notas a los Estados Financieros

(Millones de pesos de poder adquisitivo constante al 31 de diciembre de 2006,
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2006 2005

Indices de capitalizacion:
Capital a activos en riesgo de crédito:

Capital neto 737.11% 1,001.65%
Capital a activos en riesgos totales:

Capital neto 452.02% 413.04%
Capital a capital requerido total (veces):

Capital neto 56.50 51.63

Impuesto sobre la renta (ISR), impuesto al activo (IA), participacion de los
trabajadores en la utilidad (PTU) y pérdidas fiscales por amortizar-

Para efectos de la determinacion del ISR, existen reglas especificas para la deducibilidad de
gastos y el reconocimiento de los efectos de la inflacién. De acuerdo con la legislacion
fiscal vigente, las empresas deben pagar el impuesto que resulte mayor entre el ISR y el 1A.
Ambos impuestos reconocen los efectos de la inflacion, aunque en forma diferente de las
NIF. La Casa de Bolsa calcula la PTU sobre la misma base que el ISR, excepto que no
considera las pérdidas fiscales por amortizar.

El IA se calcula aplicando la tasa del 1.8% sobre el promedio de los activos no afectos a su
intermediacion financiera, menos el promedio de ciertos pasivos. La Casa de Bolsa esta
sujeta a dicho impuesto a partir del ejercicio fiscal de 2006, sin embargo, el ISR por el afio
2006 fue mayor al IA.

A continuacion se presenta en forma condensada, una conciliacion al 31 de diciembre de
2006 y 2005, entre el resultado antes de ISRy PTU vy el fiscal:

2006 2005

Resultado antes de ISRy PTU $ 29
Efectos de inflacion _6

INFS

Resultado sin efectos de inflacion, a la
hoja siguiente $ 35

lo>
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2006 2005
Resultado sin efectos de inflacion, de la
hoja anterior $ 35 6
(Menos) mas partidas en conciliacion en
pesos nominales:
Efecto de la inflacion, neto (8) (1)
Ingresos no acumulables @ @)
Otros 12 2
Utilidad fiscal 38 -
Amortizacion de la pérdida fiscal (20) -
Resultado fiscal $ 18 -
ISR causado al 29% en 2006 $ 5 -
PTU causada al 10% 4 -
ISRy PTU en el estado de resultados $ 9 -

A partir del ejercicio fiscal de 2005, la tasa del ISR cambi6 al 30% y posteriormente
disminuird un punto porcentual por ejercicio fiscal, hasta llegar a una tasa fiscal del 28%
en el 2007 y afios subsecuentes.

Los efectos en impuestos de las diferencias temporales que originan porciones

significativas de los activos y pasivos por ISR diferido, al 31 de diciembre de 2006 y 2005,
se analizan en la hoja siguiente.

(Continda)
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2006 2005
Perdida fiscal por amortizar $ - 5
Ingresos por acumular (6) (6)
Provisiones 4 1

ISR diferido, neto $ (2 -

La Casa de Bolsa evalua la recuperabilidad de los impuestos diferidos activos
considerando la recuperacion de dichas diferencias temporales deducibles.

De acuerdo con la legislacion 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.

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

Administracion integral de riesgos (no auditado)-
(a) Informacidn cualitativa

Informacion relativa a politicas, metodologias, niveles de riesgo asumidos y demas
medidas relevantes adoptadas por la administracién para cada tipo de riesgo:

Politicas que rigen la tesoreria de la Casa de Bolsa-

El objetivo fundamental de la Casa de Bolsa es la generacién de valor para sus
accionistas manteniendo la estabilidad y solvencia de la organizacién. La adecuada
gestion financiera incrementa la rentabilidad sobre activos productivos, permite el
mantenimiento de niveles de liquidez adecuados y un control de la exposicion a las
pérdidas potenciales que se derivan de posiciones de riesgo.

(Continua)
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Los riesgos mas importantes en las operaciones que realiza la Casa de Bolsa, son el de
mercado, crédito, liquidez, legal y operativo. La Casa de Bolsa, en cumplimiento de las
disposiciones emitidas por la Comision y de los lineamientos establecidos por Credit
Suisse Corp., instrumentdé una serie de acciones para fortalecer la administracion
integral de riesgos.

Para identificar, medir y controlar los riesgos de una manera integral, se cuenta con una
Unidad de Administracion Integral de Riesgos (UAIR). La Casa de Bolsa ha
implementado las disposiciones que establece la Circular Unica, relativa a la
administracion integral de riesgos.

De acuerdo con esta regulacion, el Consejo de Administracion asume la
responsabilidad sobre el establecimiento de normas de control de riesgos y los limites
de la exposicién global de riesgo que toma la Casa de Bolsa, delegando facultades en
un Comité de Administracion de Riesgos para la instrumentacion, administracion y
vigilancia del cumplimiento de las mismas.

Riesgo 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 tasas de interés, tipos de cambio e
indices de precios, entre otros.

La valuacion de instrumentos financieros clasificados como negociables, se realiza de
forma diaria, comparando el precio de adquisicion contra el precio de cierre, el cual se
obtiene utilizando la informacion proporcionada por el Proveedor de Precios
independiente que la Casa de Bolsa ha contratado y las férmulas de valuacion
correspondientes a cada uno de los instrumentos financieros.

La UAIR es responsable de revisar los modelos de valuacion de los instrumentos
financieros y derivados, y por lo tanto provee una validacion independiente de dichos
modelos a las unidades de negocio.

La medicion del riesgo de mercado, se realiza a traves del Valor en Riesgo (VaR), el
cual es una estimacién de la pérdida maxima que podria registrar el portafolio de
negociacion de la Casa de Bolsa, a un cierto nivel de probabilidad y sobre un horizonte
de tiempo dado, bajo condiciones normales de mercado.

(Continda)
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La Casa de Bolsa calcula diariamente el VaR mediante el Método de Simulacion
Histdrica, con un horizonte de tiempo de 10 dias y un intervalo de confianza del 99%.
La Casa de Bolsa utiliza 2 afios de historia para calcular los escenarios de simulacion.
La informacion de los factores de riesgos es actualizada mensualmente.

Riesgo de credito-

El riesgo de crédito es la pérdida potencial por la falta de pago de un acreditado o
contraparte en las operaciones que efectla la Casa de Bolsa.

Dado que las posiciones que asume la Casa de Bolsa son posiciones de intermediacion,
el riesgo de crédito se enfatiza en el riesgo emisor, de contraparte y del instrumento
financiero operado. La Casa de Bolsa efectua un estudio de crédito de las contrapartes
con las que desea realizar operaciones de intermediacion para asignarles una
calificacion crediticia. Esta calificacion estd basada en un modelo interno, que
incorpora elementos tanto de caracter cuantitativos como cualitativos.

Adicionalmente, la Casa de Bolsa utiliza la metodologia corporativa denominada
“Potential Exposure” para medir las pérdidas potenciales que pudiera experimentar la
Casa de Bolsa en caso de que las contrapartes incumplieran en sus compromisos de
pago derivadas de la realizacidn de operaciones con instrumentos financieros.

El Comité de Riesgos autoriza a la Unidad de Negocio los limites para las lineas de
contraparte.

Riesgo operativo-

El riesgo operativo es el riesgo de pérdida como resultado de inadecuados o ineficientes
procesos internos, personas y/o sistemas o como resultado de eventos externos. El
objeto principal de la Casa de Bolsa en la administracion del riesgo operativo es el
identificar, registrar, dar seguimiento, monitorear, prevenir y mitigar de manera
oportuna los riesgos operativos, asi como la generacion de reportes gerenciales
relevantes y con la debida anticipacion.

(Continda)
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El riesgo operativo es inherente a la mayoria de los aspectos de las actividades de la
Casa de Bolsa y puede consistir en un gran nimero de eventos distintos entre si.
Mientras que otros tipos de riesgo, como el de mercado y el de crédito, son
discrecionales, y por lo tanto la Casa de Bolsa puede elegir asumirlos bajo prospectos
de obtencion de ganancias, en cambio, el riesgo operativo es normalmente aceptado
COMO una consecuencia necesaria de llevar a cabo negocios.

En comparacién con los riesgos de mercado y crédito, las fuentes del riesgo operativo
son dificiles de identificar comprensiblemente, ademas de que la cantidad o tamafio de
su riesgo es intrinsecamente dificil de medir. Por lo tanto, la forma en que la Casa de
Bolsa administra el riesgo operativo es distinta a la de los riesgos de mercado y crédito.
El riesgo se controla a través de una red de controles, procesos, reportes y
responsabilidades.

Dentro de la Casa de Bolsa, cada area de negocios individual y cada nivel de la
direccién toma responsabilidad de sus propios riesgos operativos, provee recursos
adecuados, e implementa procedimientos para el manejo de esos riesgos.

En la Casa de Bolsa, los riesgos legal y tecnolégico estan implicitos dentro del
concepto de riesgo operativo.

La implementacion de procedimientos que permitan administrar, medir, monitorear y
reportar los riesgos operativos relevantes es exigible la Casa de Bolsa hasta junio del
2007 conforme a la normatividad aplicable. Sin embargo, la Casa de Bolsa ya tiene
implementadas politicas, herramientas y practicas que le permiten minimizar y
controlar ese riesgo. El conocimiento y la experiencia se comparten a través de las
diferentes areas de la Casa de Bolsa para mantener un enfoque coordinado.

Mensualmente, en reuniones de Comité de Riesgos, se presenta un resumen de eventos
relacionados con el manejo, medicion, monitoreo y reporte del riesgo operativo, que es
el resultado de herramientas especificas que la Casa de Bolsa tiene implementadas.
Estas herramientas incluyen autoevaluaciones de riesgo y control, asi como de algunos
indicadores claves de riesgo.

La Casa de Bolsa no estima que se presenten eventos que puedan materializarse en
potenciales pérdidas econdmicas significativas.

(Continda)
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Riesgo de liquidez-

El riesgo de liquidez se refiere a la pérdida potencial por la imposibilidad 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 posicién no pueda ser oportunamente
enajenada, adquirida o cubierta mediante el establecimiento de una posicion contraria
equivalente.

Para el analisis del riesgo de liquidez, la Casa de Bolsa identifica las fechas de los
flujos a recibir y entregar de sus instrumentos financieros, entre ellos; Bonos
gubernamentales a corto y largo plazo, operaciones cambiarias de corto y mediano
plazo, depdsitos en el Banco Central y fondeo interbancario de corto plazo.

La Casa de Bolsa utiliza la metodologia de brecha de liquidez, distinguiendo los saldos
de acuerdo a la moneda en que estan expresados. Este andlisis de brechas de liquidez,
se realiza a todas las operaciones financieras que generan un flujo de efectivo cierto.

Mensualmente se cuantifica la pérdida potencial en caso de tener que vender posiciones
activas para obtener liquidez. El limite de pérdida maxima se establecié como el 15%
del Capital de la Casa de Bolsa.

El Consejo de Administracion y el Director General de Credit Suisse México seran los
responsables de aprobar los limites de riesgo conjuntamente con el Comité de Riesgos
y el Comité de Crédito.

Riesgo legal-

La Casa de Bolsa puede llegar a enfrentar riesgos legales en sus diferentes
departamentos. La industria de los servicios financieros opera en un ambiente de reto
legal y regulatorio, bajo un intenso escrutinio de reguladores, inversionistas y clientes.
Los riesgos legales incluyen, entre otros, disputas sobre los términos y condiciones de

transacciones en las que la Casa de Bolsa participa, y posibles multas y sanciones
impuestas por las autoridades regulatorias.

(Continua)
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Las autoridades tienen la facultad de suspender o revocar las licencias, restringir
actividades de negocio, imponer érdenes, multas o sanciones administrativas o bien
alguna otra accién disciplinaria que puede dafiar de manera material los resultados de
operaciones y las condiciones financieras de las entidades financieras.

La Casa de Bolsa busca minimizar el riesgo legal a través de la adopcion de politicas,
procedimientos y medidas de cumplimiento, refinacion de controles sobre las practicas
de negocios y el comportamiento de sus ejecutores, sesiones continuas de
entrenamiento y capacitacion a los empleados y directivos, uso de la documentacion
legal requerida, e involucramiento del Departamento Legal y de Cumplimiento.

Las cambiantes leyes, reglas y normatividad impactan las operaciones de la Casa de
Bolsa, o bien, su malinterpretacion puede afectar de manera adversa en sus resultados
financieros.

La regulacion aplicable requiere que la Casa de Bolsa implemente medidas tendientes a
administrar, medir, monitorear y reportar los riesgos legales a los que esta expuesto, a
partir de julio del 2005. Al respecto, implementd politicas, herramientas y practicas
que le permiten minimizar y controlar esos riesgos, que se basan en el marco de
referencia utilizado a nivel corporativo.

Periodicamente, en reuniones de Comité de Riesgos, se presenta un resumen de eventos
relacionados con el manejo, medicion, monitoreo y reporte del riesgo legal, como
resultado del uso de las herramientas especificas que la Casa de Bolsa tiene
implementadas. Estas herramientas incluyen autoevaluaciones de riesgo y control, asi
como de algunos indicadores claves de riesgo.

La Casa de Bolsa no estima que se presenten eventos que puedan materializarse en
potenciales pérdidas econdmicas significativas.

Riesgo tecnoldgico-

La Casa de Bolsa puede llegar a enfrentar riesgos tecnoldgicos en sus diferentes
procesos y actividades.

Los riesgos tecnoldgicos incluyen, entre otros, la incapacidad para procesar las
transacciones, ejecutar liquidaciones, cumplir con los compromisos transaccionales
adquiridos, restablecer la infraestructura tecnoldgica ante eventos inesperados, pérdida
de la informacion.

(Continda)
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La Casa de Bolsa busca minimizar el riesgo tecnoldgico a través de la adopcion de
politicas, procedimientos y medidas ante eventos de contingencia tecnoldgica, que
permitan la continuidad del negocio ante tales eventos.

La regulacion aplicable requiere que la Casa de Bolsa implemente medidas tendientes a
administrar, medir, monitorear y reportar los riesgos tecnoldgicos a los que esta
expuesto, a partir de julio del 2005. Al respecto, la Casa de Bolsa implementd
politicas, herramientas y practicas que le permiten minimizar y controlar esos riesgos,
que se basan en el marco de referencia utilizado a nivel corporativo.

Periodicamente, en reuniones de Comité de Riesgos, se presenta un resumen de eventos
relacionados con el manejo, medicion, monitoreo y reporte del riesgo legal, como
resultado del uso de las herramientas especificas que la Casa de Bolsa tiene
implementadas. Estas herramientas incluyen autoevaluaciones de riesgo y control, asi
como de algunos indicadores claves de riesgo.

La Casa de Bolsa no estima que se presenten eventos que puedan materializarse en
potenciales pérdidas econdmicas significativas.

(b) Informacién cuantitativa

Informacion relativa a politicas, metodologias, niveles de riesgo asumidos y demas
medidas relevantes adoptadas por la administracion para cada tipo de riesgo:

Valor en riesgo-

La Casa de Bolsa complementa el analisis de riesgo mediante el uso de pruebas de
sensibilidad y estres.

Al 31 de diciembre de 2006, el VaR total (en millones de dolares) era:

VaR Limite Consumo

0.0245 1.25 1.96%

(Continla)
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Estadistica descriptiva del riesgo de crédito-

Utilizando las calificaciones crediticias de los emisores de deuda en escala global al 31
de diciembre de 2006 se estimaron pérdidas esperadas de cero. La exposicion a riesgo
de contraparte a esta misma fecha se ubicé en 15 dolares. La exposicion promedio del
afio a riesgo del emisor fue de cero, porque la casa de Bolsa no invirtié en deuda de
emisores que no fue del gobierno, y en riesgo de contraparte fue de 185,202 ddlares.

Resultados de las pruebas en condiciones extremas-

Analisis:
Renta fija- Renta variable-
Incremento Caida en
Escenario en tasas: valor accionario
1 200 p.b.
2 500 p.b.
3 1,000 p.b.
4
5 15%
6 30%
7 50%
Resultados (en pesos nominales):
Escenario Renta fija: Renta variable:
1 $ (1,002,709)
2 (2,506,771)
3 (5,013,543)
4
5 (226)
6 (452)
7 (754)

(Continda)
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(10) Indicadores financieros-

A continuacion se presentan los principales indicadores financieros al 31 de diciembre de

2006 y 2005:

Solvencia
Liquidez
Apalancamiento
ROE (utilidad neta / capital contable)
ROA (utilidad neta / activo total)
Otros indicadores relacionados con el capital:
Requerimiento de capital / capital global

Otros indicadores relacionados con los resultados del
ejercicio:

Margen financiero / Ingreso total de la operacion
Resultado de operacion / Ingreso total de la operacion
Ingreso neto / Gastos de administracion

Gastos de administracién / Ingreso total de la
operacion

Resultado neto / Gastos de administracion

Gastos de personal / Ingreso total de la operacion

2006
4.08
4.02

32.47%

5.84%
4.75%

1.75%

3.39%
(128.81%)

43.70%

228.81%
13.33%

191.53%

2005
2.02
1.90

98.11%

5.66%
4.00%

1.91%

14.29%
(750.00%)

11.76%

850.00%
2.52%

721.43%

(Continua)
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Compromisos-
(@) Soporte tecnologico-

La Casa de Bolsa ha celebrado un contrato de soporte tecnoldgico por tiempo
indefinido con Credit Suisse Securities LLC, que establece una contraprestacion
trimestral, la cual se revisa en forma anual. EIl pago de la Casa de Bolsa por este
concepto durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2006, fue de $1 (ver nota 5).

Nuevos pronunciamientos normativos-

El 22 de junio de 2006 se publicaron en el Diario Oficial de la Federacion las
Modificaciones a los Criterios de Contabilidad para casas de bolsa (las Modificaciones),
que entran en vigor a partir de 2007, emitidas por la Comision.

Las Modificaciones homologan algunos criterios emitidos por la Comision con las NIF, en
primera instancia establecen que la Comision emitira reglas particulares por operaciones
especializadas pero se observara el proceso de supletoriedad establecido en la NIF A-8, y
s6lo en caso de que las NIIF a que se refiere la NIF A-8, no den solucidn 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 y cualquier norma de
contabilidad que forme parte de un conjunto de normas formal y reconocido. La
administracion de la Casa de Bolsa prevé que la implementacién de las Modificaciones no
tendra un impacto significativo en la informacion financiera de la Casa de Bolsa.

Las Modificaciones mas relevantes son las siguientes:

e Se adicionan las siguientes normas particulares contenidas en los boletines emitidos
por el CINIF, B-1 “Cambios contables y correcciones de errores”, B-7
“Adquisiciones de negocios”, C-10 “Instrumentos financieros, derivados y
operaciones de cobertura”, C-15 “Deterioro en el valor de los activos de larga
duracion y su disposicion” y D-5 “Arrendamientos”.

e Operaciones de reporto y préstamo de valores- Se incluyen las reglas de registro,
valuacion y presentacion para la compensacion de garantias para las operaciones de
reporto y préstamo de valores.

¢ Instrumentos financieros derivados- Es obligatoria la aplicacion del Boletin C-10 de
las NIF.
(Continda)
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Informacién por segmentos-

A continuacidon se presenta informacion por segmentos del estado de resultados al 31 de

diciembre de 2006 y 2005:

Comisiones y tarifas, neto
Ingresos por asesoria
financiera

Ingresos por servicios
Resultado por compra-
venta de valores

Gastos de administracion

Otros productos

2006 2005

Deuday Deuday
capitales Otros  Total capitales Otros Total
$ 23 - 23 @) - (7)

34 - 34 20 - 20
$ o7 - o7 13 - 13
$ 13 - 13 4 - 4

(95) (40)  (135) (37) 87) (124)
$ - 105 105 - 113 113
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