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Fitch ratifica en ‘A-(mex)’ y ‘F1(mex)’
las calificaciones de Casa de Bolsa Finamex

Monterrey, N.L. (Septiembre 1, 2011): Fitch Ratings ratificé las calificaciones ‘A-(mex)’ y ‘F1(mex)’ de
riesgo contraparte de largo y corto plazo, respectivamente, de Casa de Bolsa Finamex, S.A.B. de C.V.
(Finamex). La perspectiva crediticia de largo plazo se mantiene ‘Estable’. La ratificacién de las
calificaciones es resultado del sostenido desempefio financiero producto de sus ingresos recurrentes, la
razonable contencién de costos no financieros y la favorable administracién del riesgo liquidez.
Asimismo, las calificaciones también consideran el continuo uso intensivo de capital para tomar
posiciones por cuenta propia, mayor apetito por riesgo a través de operaciones con instrumentos
derivados, asi como su aun moderada diversificacion de lineas de negocio que expone en mayor medida
su desempefio a fluctuaciones de mercado.

La perspectiva de la calificacion de largo plazo es ‘Estable’. Las calificaciones pudieran verse
influenciadas positivamente ante mejoras sostenidas en su desempefio financiero a través de una mayor
diversificacion en su estructura de ingresos y que no represente un incremento significativo de su apetito
por riesgo. Por el contrario, pudieran verse presionadas a la baja ante un deterioro significativo de su
desempefio financiero, cambio en el perfil y administraciéon de riesgo liquidez, asi como una menor
fortaleza patrimonial.

Finamex exhibe un sano desempefio financiero caracterizado por sostenidos indicadores de rentabilidad
(ROAA al 2T11: 0.45%; 2010: 0.60%) y eficiencia. La estructura de ingresos permanece concentrada en
aquéllos generados por su posicién propia en el mercado de deuda (promedio 2005-2010: 80.2% de los
ingresos totales); sin embargo, Finamex continda con esfuerzos para mejorar su diversificacion a futuro.
Si bien los ingresos exhiben una tendencia a la baja en los Ultimos meses (1T11: -23.1% respecto al
cierre del 1T10) impulsada por una menor generacién a través de intermediacién en el mercado de
dinero; dicha baja se contuvo por una participacion mas activa en operaciones con instrumentos
derivados (1T11: 46.0% del los ingreso totales). Por su parte, en opinion de Fitch la administracion ha
sido habil en la contencién de sus costos no financieros ante un razonable crecimiento de su plantilla
laboral y con esquemas de remuneracion variable, situacion que se traduce en estables indicadores de
eficiencia (promedio 2007-2010: 49%) y que se espera se mantengan en niveles similares en el futuro
previsible.

La principal exposicion de la casa de bolsa es a riesgo mercado, derivada de la intermediacion de
instrumentos de deuda primordialmente, los cuales estan compuestos por deuda gubernamental (60.8%
del total), papel bancario y corporativo de alta calidad crediticia (4.4%) y el resto por instrumentos de
renta variable (34.7%). Para medir su exposicion utiliza la herramienta VaR con pardmetros
relativamente mas estrictos que otras instituciones similares (limite de 8% del capital contable),
registrando consumos del limite inferiores al 50% en los U(ltimos 18 meses. La calidad de los
instrumentos en su portafolio de inversion y la razonable seleccion de contrapartes para sus operaciones
con reportos mitigan su exposicién a riesgo crédito. El riesgo de liquidez es acotado por la ausencia de
pasivos con costo, buena captacion a través de su base de clientes y alta proporcién de activos liquidos
en balance (1T11: 53.2% del capital contable; 2010: 43.2%).

La posicion patrimonial de Finamex es razonable, basada en la retencion de utilidades pese al recurrente
reparto de dividendos (2006-2010: 42.5% de la utilidades netas generadas durante 2005-2009). En linea
con sus actividades de intermediacion, Finamex utiliza de manera intensiva su capital, manteniendo
elevados consumos regulatorios del mismo (1T11: 73.0%; 2010: 81.9%) y que a futuro Fitch espera se
mantenga por encima del 50%.
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- ‘Global Financial Institutions Rating Criteria’, Agosto 16, 2011;
- ‘National Ratings Criteria’, Enero 19, 2011.
- ‘Securities Firms Criteria’, Agosto 16, 2011
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