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GENERALIDADES

1. ACTIVIDADESPRINCIPALES

La principal actividad de ING (México), S.A. de C. V., Casa de Bolsa, ING Grupo Financiero (ING Casade
Bolsa) es la compra-venta de valores por cuenta de terceros, asi como realizar cualesquiera de las actividades
andogas o complementarias a las mismas que e sean autorizadas en los términos de la Ley del Mercado de
Valores y de las disposiciones de carécter general que emite la Comisién Nacional Bancariay de Valores (la
Comision).

2. PRINCIPALESPOLITICASCONTABLES

A continuacion se describen las politicas y précticas contables seguidas por ING Casa de Bolsa que afectan
los principales renglones de | os estados financieros.

a) Bases de presentacion y revelacion

Los estados financieros estén preparados con fundamento en la Ley del Mercado de Vaoresy de acuerdo con
los criterios de contabilidad para las casas de bolsa en México, establecidos por la Comision, quientieneasu
cargo lainspeccion y vigilancia de las casas de bolsay redizalarevision de su informacion financiera.

Los criterios de contabilidad establecidos por la Comisidn siguen en lo general alas Normas de Informacion
Financiera mexicanas (NIF), emitidas por el Consejo Mexicano paralalnvestigacion y Desarrollo de Normas
de Informacion Financiera, A.C. (CINIF) e incluyen reglas particulares de registro, valuacién, presentacion y
revelacion que en algunos casos difieren de las citadas normas.

Los criterios de contabilidad incluyen, en aquellos casos no previstos por 1os mismos, un proceso de
supletoriedad, que permite utilizar otros principios y normas contables en € siguiente orden: las NIF; las
Normas Internacionales de Informacién Financiera emitidas por €l International Accounting Standards Board,;
los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados de los Estados Unidos de América; o en los casos no
previstos por las normas anteriores, cualquier norma contable formal y reconocida que no contravenga los
criterios generales de la Comision.

b) Reconocimiento de los efectos de la inflacion en los Estados Financieros

Los estados financieros que se acompafian, se han reexpresado conforme a los lineamientos
establecidos por la Comision para reconocer |os efectos de lainflacion en lainformacion financiera.

Estos lineamientos requieren €l reestablecimiento de los estados financieros a pesos de
poder adquisitivo constantes a la fecha del balance general més reciente. Como resultado de la
adopcion de este criterio, los estados financieros adjuntos se han reestablecidos y gjustado de la
siguiente forma:

El baance generd a 30 de Septiembre de 2007 se presenta en millones de pesos de
poder adquisitivo de esa fecha, actualizados con base en € Valor de la Unidad de Inversion (UDI)
publicado por el Banco de México.

El estado de resultados se presenta en millones de pesos de poder adquisitivo al 30 de Septiembre de 2007,
aplicando €l valor delaUDI relativa alos periodos en que ocurrieron las transaccionesy el valor delaUDI de
lafecha de los estados financieros.
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C) Disponibilidades

Este rubro se compone de efectivo y saldos bancarios y se expresan avalor nominal.
d) Inversiones en Valores

Titulos para negociar

Se trata de inversiones en valores gubernamentales y no gubernamentales cotizadas en €l mercado bursdtil.
Los titulos para negociar se registran a su costo de adquisicion y se vallian a su valor razonable de acuerdo al
Vector de Precios dado a conocer por un proveedor de precios independiente; los efectos resultantes de la
valuacion son registrados en el estado de resultados como una utilidad o pérdida no realizada.

e) Reportos

Representan la compra o0 venta de instrumentos financieros a cambio de un
premioy con la obligacién de revender o recomprar los titulos.

Los valores reportados a recibir o entregar se valUan al valor razonable de los titulos proporcionado por un
proveedor de precios independiente, y el derecho u obligacién por el compromiso de recompra o reventa, a
valor presente del precio a vencimiento. Se presentaen el balance general |a sumatoria de |os saldos deudores
0 acreedores una vez realizada la compensacion individual entre los valores actualizados de titulos a recibir o
aentregar y el compromiso de recompra o reventa de cada operacion de reporto.

La presentacion de reportos difiere de las NIF que presenta los saldos por separado y solo requiere la
compensacion de operaciones similares con la misma contraparte. Los intereses, premios y los efectos de
valuacion se reflejan en los rubros de “Ingresos por Intereses’, “Gastos por intereses’, “ Utilidad o pérdida
por compra-venta’, respectivamente.

f) | nversiones permanentes en acciones

La Casa de Bolsa posee una accion de la Bolsa Mexicana de Valores, SA. de C.V., Cebur, SA. de C.V,,
Indeval, SAA. de C.V. y de Contraparte Central de Valores de México, S.A. de C.V. para el cumplimiento de
sus operaciones, de conformidad con lo establecido por la Comisidn estas inversiones permanentes en
acciones se vallan utilizando el método de participacion sobre los Ultimos estados financieros disponibles, 1o
cual difiere de las NIF cuya valuacion se redlizaria a costo actualizado o valor de realizacion, € menor,
cuando la entidad que harealizado lainversion carece de control o influencia significativa

0) Impuesto sobre larenta (ISR) diferido

El ISR diferido es registrado de conformidad con el método de activos y pasivos, €l cual compara los valores
contables y fiscales de éstos. Se reconocen impuestos diferidos -activos y pasivos- debido a los efectos
fiscales futuros atribuibles a las diferencias temporales entre los valores reflgjados en los estados financieros
delos activos y pasivos existentes y sus bases fiscales relativas, asi como las pérdidas fiscales por amortizar.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos son calculados utilizando las tasas establecidas en la Ley del
ISR, las cuales seran aplicadas a la utilidad gravable en |os afios en que se estima se revertiran las diferencias
temporales. El efecto de cambios en las tasas fiscaes sobre los impuestos diferidos se reconoce en los
resultados del periodo en que se aprueban dichos cambios.

h) Pasivos laborales

ING Casa de Bolsa implementd en € mes de Diciembre de 2003 el plan de pensiones determinado con base
en un calculo actuarial elaborado por un perito independiente. Al 30 de Septiembre de 2007, la provision por



este concepto asciende a $ 3. Las indemnizaciones y costos laborales directos, son cargados a resultados en el
gjercicio en que son pagados.

i) Reglas de compensacion
Los activos y pasivos deberan ser compensadosy €l monto neto presentado en el balance general, cuando:
1. Setenga el derecho contractual de compensar las cantidades registradas, a mismo tiempo que
tiene la intencion de liquidarlas sobre una base neta o bien, de redizar €l activo y liquidar el

pasivo simultaneamente, o

2. Los activos y pasivos financieros son de la misma naturaleza o surgen de un mismo contrato,
tienen el mismo plazo de vencimiento y se liquidaran simultaneamente.

j) Valores de Clientes
Los valores que forman propiedad de los clientes que se encuentran en custodia, garantiay administracion,
se reflgjan en las cuentas de orden respectivas a su valor razonable, representado asi € monto maximo
esperado por el que estaria obligada la Casa de Bolsa a responder ante sus clientes por cualquier eventualidad
futura.

Estas operaciones por cuenta de clientes son registradas en la fecha en que las operaciones son concertadas,
independientemente de sus fechas de liquidacion.

i) Tratamientos Especiales

A la fecha no existe solicitud de la CNBV o de autoridades bursétiles respecto de la aplicacion de
criterios o tratamientos contabl es especial es sobre |o0s estados financieros de la Casa de Bolsa.

SITUACION FINANCIERA

3. INVERSIONES EN VALORES, REPORTOSY RESULTADO POR COMPRA-VENTA

Titulos para negociar

Los titulos para negociar a 30 de Septiembre de 2007, se integran como se muestra a continuaci on:

Costo mas Utilidades

rendimientos Valor de {Pérdidas) no
Instrumento devengados mercado realizadas
Bondes 4] 6 -
Ipabonos 62 62 -
Total 68 68 -

Durante este trimestre el portafolio de inversiones de mercado de dinero disminuydé en un 13% en
comparacion a trimestre anterior, y en relacion a afio pasado tuvo un decremento del 38%. Dichos
movimiento obedecen a la decision de administracion de posicion de titulos de mercado de dinero en la Casa
deBolsa



Reportada
L as operaciones como reportada se integran de la siguiente manera:

Titulos a recibir Acreedores por

Instrumento por reporto Reporto Importe Neto
Certificados de la Tesoreria 529 529 -
Ipabonos 17 17 -
Total 546 546 -

El volumen en las actividades de reporto depende de las oportunidades y caracteristicas del mercado, dado
gue es esta actividad la que proporciona los elementos de inversién de excedentes y/o captacion. Al cierre del
mes de septiembre del presente ejercicio, las necesidades de financiamiento por via de reportos fueron
menores a las mostradas en el trimestre anterior en un 18% observado en el saldo de acreedores por reporto,
ademas se observo un incremento del 115% respecto al eercicio anterior. La actividad de reportos se realiza
en su totalidad con valores gubernamentales.

Reportadora

L as operaciones como reportadora se integran de la siguiente manera:

Titulos a
Deucdores por entregar por
Instrumento Reporto reporto Importe Neto
Certificados de la Tesoreria 529 529 -
Ipabonos a0 a0 -
Bonos Gubernamentales g g -
Total 615 815 -

La variacion en este rubro depende de los excedentes de liquidez que a la fecha de reporto se tenga
normalmente, por lo que dichas posiciones son circunstanciales. De esa manera podemos observar un
decremento del 17 % respecto al trimestre anterior, asi como un incremento de 124% respecto al afio pasado.

4. OTRASCUENTASPOR COBRAR Y PORPAGAR

Otras cuentas por cobrar

A Septiembre de este afio € monto de otras cuentas por cobrar asciende a $2; en este rubro principalmente se
reflegja la cifra de la facturacion pendiente de cobro; sin embargo, en lo que respecta a trimestre anterior asi
como al afo pasado no hatenido variaciones significativas.
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Otras cuentas por pagar

El saldo del rubro se compone de |0s siguientes conceptos:

Concepto Importe
Pensiones o Jubilaciones 3
Acreedores Diversos &
Provisidon de Bonos 20
ImpUestos por pagar 2
Total 30

En relacion alas cuentas por pagar, éstas aumentaron respecto a trimestre pasado un 36%, principalmente en
la provision de bonos del personal; respecto a afio pasado se observo un decremento del 15% en € pasivo
por obligaciones laborales pues en éste afio se capitalizo el fondo de pensiones.

5. INVERSIONES PERMANENTES EN ACCIONES

Al 30 de Septiembre de 2007, la inversion permanente en acciones de compafias no consolidables se analiza
como sigue:

Porcentaje de

participacion
Inversién Permanente en Acciones accionaria
Bolsa Mexicana de Valores, S.A de CV. 4.00 43
Contraparte Central de Valores de México, S A De CV. 1.00 2
5.0 Indeval, S A de TV 238 13
Cebur, S.A de CV. 2497 -
Total 58

El reconocimiento del método de participacion se realizo con los estados financieros a 30 de Septiembre de
2007. En este afio ING Casa de Bolsa ha reconocido en sus resultados una utilidad de $6 provenientes del
método de participacion de las entidades antes mencionadas. Respecto al trimestre anterior hubo un
incremento del 4% en €l valor de las inversiones permanentes en acciones y esto se debe a incremento tanto
en los resultados como en el capital de dichas empresas, producto del resultado por el método de
participacion. Asimismo, respecto al afio pasado hubo un incremento del 16% por e efecto mencionado
anteriormente.

6. IMPUESTO SOBRE LA RENTA DIFERIDO

Al 30 de Septiembre de 2007 ING Casa de Bolsa reconocio $14 de ISR diferido, €l cual se origind por las
pérdidas fiscales de gjercicios anteriores pendientes de amortizar a esta fecha asi como por |a pérdida fiscal
generada en €l presente trimestre; su calculo se realiz6 mediante & método de activos y pasivos, € cua es
mencionado dentro de las politicas contables.
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7. OTROSACTIVOS

Al 30 de Septiembre de 2007 ING Casa de Bolsa presenta otros activos por $22, los cuales se integran de la
siguiente forma:

Concepto Importe
Fideicomiso Contraparte Central de Valores 16
Pagos anticipados 3
Flan de Pensiones &
Total Otros Activos 22

Respecto a trimestre y al afio pasado el rubro de otros activos aument6 en un 1% y en 4% respectivamente,
debido alarenovacion de las pélizas de seguro de gastos médicos y de vida de los empleados.

8. CAPITAL CONTABLE

(&) Estructuradel capital social

El capital social de ING Casa de Bolsa al 30 de Septiembre es de $57 € cua esta constituido por $33 en su
porcién fija representada por acciones serie“ F” y en su porcion variable por $24 representada por acciones
serie “B”, ambas series con un valor nominal de cien pesos cada una; las acciones de la serie “ F “ deberan
representar en todo momento cuando menos € 51% de dicho capital, y sdlo podran ser adquiridas por una
Sociedad Controladora Filial o Institucion Financiera del Exterior.

El capital socia queda representado de la siguiente manera:

Accionista Acciones Acciones
Serie "F " Serie "B "
ING Grupo Financiero [ México), 5.A. De C. V. 329, 786 243,987
ING Financial Services Corporation 26 20
Total 329, 812 244,007

(b) Resultado Integral

El resultado integral que se presenta en €l estado de variaciones en el capital contable, representa el resultado
de la operacion de ING Casa de Bolsa durante €l afio y se integra por €l resultado neto més el resultado por
tenencia de activos no monetarios proveniente de la valuacion de |as inversiones permanentes en acciones.

(c) Redtriccionesal capital contable

Lautilidad del gjercicio esta sujeta ala separacion del 5% para constituir lareservalegal, hasta por el 20% del
capital social pagado.

En caso de reembolso de capital o distribucion de utilidades a los accionistas, se causa el impuesto sobre la
renta sobre el importe distribuido o reembol sado, que exceda |los montos determinados para efectos fiscal es.

Las utilidades no distribuidas de las inversiones permanentes en acciones no podrén distribuirse a los
accionistas de ING Casa de Bolsa hasta que sean cobrados los dividendos. Asimismo, las utilidades
provenientes de valuacion a precios razonables de las inversiones en valores y reportos no podran distribuirse
hasta que se realicen.
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RESULTADOS DE OPERACION

9. MARGEN FINANCIERO

El resultado de la operacion se comprende principalmente de las comisiones cobradas a los clientes, ya sean
por colocacion o por manejo de posiciones en instrumentos del mercado de capitales.

Concepto

Comisiones y Tarifas 48

Resultado por compra-venta
Resultado por intereses
Resultado por valuacion
REPOMO =
Margen Financiero

dry O o

Ingresos Totales de la Operacidn 53

El resultado de la operacion tuvo un incremento del 8% respecto a trimestre anterior y esto se debe
principalmente a las colocaciones en este trimestre, también respecto al afio pasado hubo un incremento del
50% por el monto de colocaciones que se han obtenido este afio, ya que la situacion econdémico-politica del
afo pasado no permitieron que se consolidaran un ndmero significativo de colocaciones.

10. GASTOS DE ADMINISTRACION

Respecto al trimestre pasado los gastos de administracién tuvieron un incremento de 47%, lo cua va de
acuerdo a presupuesto anua. Adicionalmente, respecto a afio pasado |os gastos han sido similares pues se
registrd un incremento del 8% lo cua se debe a aumento en la provision del bono del personal para este afio.

11. OTROS GASTOSY OTROSPRODUCTOS

El rubro de otros gastos se ha mantenido sin cambio significativo respecto a trimestre y a afio pasado; sin
embargo, € rubro de otros productos aumentd en 40% respecto a trimestre pasado y disminuy6 en 19% en
comparacion con € afio pasado, estas variaciones se originan principamente por cobro de servicios que la
Casade Bolsale prestaa NG Bank.

Cabe mencionar que la variacion a la baja respecto del afio pasado se debe a que a partir de este Ultimo
trimestre la facturacion entre la Casa de Bolsay el Banco se estan neteando, 1o cual ha dado como resultado el
la disminucion de dicho rubro.



RECURSOSDE CAPITAL Y LIQUIDEZ

12. INDICE DE CAPITALIZACION

El indice de Suficienciadel capital global, respecto alasuma de requerimientos por riesgo de crédito y
mercado de ING Casade bolsaal 30 de Septiembre es como sigue:

Activos en riesgo de crédito £1
Activos en riesgo de mercado 1
Total Activos en Riesgo 62
Capital Global / Activos en riesgo de crédito 213
Capital Global / Activos en riesgo de mercado 13,030
Capital Global / Activos totales en riesgo 210
OTROS

13. INDICADORES FINANCIEROS

En cumplimiento con las disposiciones de carécter general aplicables alas casas de bolsa, a continuacion se
sefialan diversos indicadores financieros:

INDICADORES FINANCIEROS 2007 2006
3T 2T 1T 4T 3T
Indice de Solvencia 537 7.55 10.86 482 5.07
Indice de Liguidez 239 369 5.37 249 316
Indice de Apalancarmiento 2286 15.27 10,14 26.18 24.56
ROE (29.89 (15.20) 9942 (27.05) 19.56
ROA, (56.54) (28.07) 165.35 (38.72) 2767
Reguerimiento de Capital / Capital Global 2623 25870 31.35 26.38 29.07
Margen Financiero / Ingreso total de 1a Operacidn 0.06 0.35 0.01) 9.26 0.04
Resultado de la Operacidn / Ingreso total de la Operacidn (5.66) 1.11) 0.17 (25.87) 0.12)
Ingreso Meto / Gastos de Administracidn 245 4.04 11.07 0.29 8.21
Gastos de Administracion / Ingreso total de |a operacidn 0.41 0.25 0.0 3.45 0.12
Resultado Meto / Gastos de Administracidn (0.88) 265 454 (5.06) (3.97)
Gastos del personal / Ingreso total de la operacidn 5.28 1.85 0.74 2341 1.00
Donde:

SOLVENCIA = Activo Tota / Pasivo Total.
LIQUIDEZ = Activo circulante/ Pasivo circulante.

Donde:

Activos circulante = Disponibilidades + Instrumentos Financieros + Otras cuentas por cobrar + Pagos
anticipados
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Pasivos circulante = Préstamos bancarios a corto plazo +Pasivos acumulados + Operaciones con clientes
APALANCAMIENTO = Pasivo Total — Liquidacién de la sociedad (Acreedor) / Capital contable
ROE = Resultado Neto / Capital contable
ROA = Resultado Neto / Activos productivos
Donde:
Activos Productivos = Disponibilidades, Inversiones en Valores y Operaciones con valoresy derivadas.
OTROS:
Relacionado con €l capital:
Requerimiento de capital / Capital Global
Relacionado con los resultados del gercicio:
Margen financiero / Ingreso total de laoperacion
Resultado de operacion / Ingreso total de la operacion
Ingreso neto / Gastos de Administracion
Gastos de Administracion / Ingreso total de la operacion
Resultado neto / Gastos de Administracion

Gastos del personal / Ingreso total de la operacion

14. ADMINISTRACION DE RIESGOS

La Casa de Bolsa cuenta con un area de Administracion de Riesgos independiente y separada de las areas de
negocio, la cual se encarga de identificar, medir, monitorear, limitar y controlar los riesgos de crédito,
mercado y contrapartes. Dicha &rea cumple con los estandares de medicion de riesgos establecidos por ING
Bank NV vy por las entidades reguladoras mexicanas.

En cumplimiento con las Disposiciones de Caracter General aplicables a las casas de bolsa, emitidas por la
CNBYV, lacasa de bolsa divulga la siguiente informacién relativaala Administracion del Riesgo.

Metodol ogias para la medicion de Riesgo de Mercado y Crédito.
Riesgo de Mercado

Esporédicamente ING Casa de Bolsa mantiene posiciones de riesgo de mercado a cierre de cada dia. En caso
de existir posiciones de riesgo de mercado estas se consolidan con € riesgo de tasa de interés de ING Bank
Meéxico, SA. (ING Bank) y secuantifican através de latécnicade VaR (Valor en Riesgo).

Para medir €l riesgo de mercado se utiliza un conjunto de técnicas en las que destaca el VaR (Valor en
Riesgo.) Se estiman tanto € VaR de tasa de interés como el del tipo de cambio. Se aplica un sublimite al
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VaR de tasa de interés para riesgo de tasa de interés de los Estados Unidos de Ameérica. El riesgo de los
productos derivados “lineales’ es calculado suponiendo una distribucion “ Delta Normal” para cada uno de los
subyacentes. No se toma riesgo de instrumentos derivados “no lineales’

ING utiliza un modelo de VaR linea (utilizando el método de Varianza-Covarianza) basado en un afio de
informacion de precios y volatilidad histérica (calculada en base a 250 observaciones diarias con pesos
constantes). El intervalo de confianza es de 99% de un solo lado en una distribucion Normal (2.3263
desviaciones esténdar) y el horizonte de liquidacién (o periodo de retencién) es de un dia.

Célculo del VaR de Tipo de Cambio:
Actuamente se tienen identificados dos factores de riesgo para el tipo de cambio:

USD/MNX
EUR/USD
Para cada factor de riesgo “i” se calculael VaR:

VaR ?2.32637? . */1?Pos
Donde:
i= Factor de riesgo (actualmente USD/MXN 6 EUR/USD)

?.
"1 = Desviacion estandar del factor de riesgo i, calculada utilizando los cambios relativos de los
tipos de cambio histéricos de 250 dias

Pos = Valor presente de |la posicion cambiaria en el factor i

Se calcula €l VaR Total para tipo de cambio

. ]
VaRey o ? MaRg, 7 2 (VaRy, )

Donde:
VaR., 1 ?

r_r

2147 . . .
" " Matriz de correlaciones entre los factores de riesgo

Vector de VaR por factor de riesgo

Parael calculo del VaR tasade interés:
a) Sedefinen las siguientes curvas de rendimiento “y” (paray = 1,...,Y)

i. Para riesgo de tasa en MXP Gubernamental (Cetes), Interbancaria, e Implicita en
MXP/USD FX Forwards.

ii. Parariesgo detasaen UDIs
iii. Parariesgo de tasaen USD (Libor)

b) Para cada curva“y” se distribuyen los flujos de efectivo netos (FE) derivados de la posicién propia del
Banco en cgjones “t” (parat=1,...,T) de acuerdo a plazo que falta para que cada FEyt se realice.

¢) Para cada combinacién de curvalcgion yt, se obtiene la tasa cup6n cero de mercado secundario
correspondiente ryt y se estima la desviacion estandar ?yt del cambio absoluto diario definido como
In(ryt? + ryt(?-1)). El periodo muestra incluye las Ultimas 250 observaciones diarias (que corresponden a
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d)

f)

9)

un periodo natural de un afio) ryt? donde ? =2,...,250. En la estimacién de las desviaciones estandar se
utilizan pesos constantes.

Para cada par de combinaciones (yt) y (yt)', se estima €l coeficiente de correlacién entre los cambios
absolutos diarios ?yt(yt’). Lamatriz [?] contiene todos los ?yt(yt)’" estimados.

Se calculael impacto que en el valor presente de cada FEyt tiene un incremento de un punto base (0.01%)
enryt (?VPFEyt/?ryt).

Dado €l intervalo de confianza y horizonte de liquidacion arriba descritos, el VaRryt (VaR de tasa de
interés correspondiente ala combinacién curvalcajon yt ) esigual a

VaR,, ? (?VPFE, /?r,)* 2.328* V1* 1, *? , *10,000

Definiendo el vector correspondiente a conjunto de todos los VaRryt estimados como (VaRr) el VaR de
tasadeinterés VaRint se expresa como:

VaR,; ? VaR 7** ?°* (VaR)

Derivado del andlisis del VaR, se genera informacion complementaria que incluye andlisis de
sensibilidad a un punto base y andlisis de brechas.

También se redliza el Backtesting que es el andlisis historico comparativo del VaR y la rentabilidad
obtenida en la negociacion de valores. ES necesario presentar una explicacion en cada instancia en
que la pérdida de la operacion excede el VaR y cuando la utilidad excede a VaR en 50% 6 mas.

Toda posicion sujeta a riesgo de mercado, incluyendo el portafolio de préstamos, se encuentra incluida en el
modelo de VaR.

Cabe hacer notar que, por disposicion de ING Bank, N.V., tanto ING Bank como la Casa de Bolsa no
acreditan el beneficio de diversificacidn entre los portafolios de tasa de interés y de tipo de cambio.

Riesgo de Crédito — Riesgo Contraparte

Este se divide en:

?

Riesgo del emisor. Es € riesgo de que €l emisor de un valor adquirido por la Casa de Bolsa no redlice
pagos de interés y amortizacion del principal. La metodologia que se aplica a este es igual a la que se
aplica a préstamos.

Riesgo de liquidacion (Settlement). Es €l riego que la Casa de Bolsa esta expuesta a realizar €l
desembolso que le corresponde como resultado de una operacion de mercado antes de recibir el
contravalor que el Cliente / Contraparte se obligd a entregar. Este riesgo es tipico en operaciones de
divisas y ocurre en operaciones de valores cuando la liquidacion no es a través de un mecanismo de
entrega contra pago.

Riesgo de pre-liquidacion (Pre-settlement). Es €l riego a que la Casa de Bolsa esta expuesta al realizar
operaciones de mercado a plazo (reportos, ventas a futuro, préstamo de valores y operaciones derivadas)
en las que movimientos de precios o tasa de mercado desfavorables a la Contraparte puedan causarle una
minusvalia a la Casa de Bolsa en caso de que este no cumpla con lo pactado. Este limite aplica alin
cuando ING no hayarealizado (o0 no vaya arealizar) laentrega del monto nocional pactado.

Es necesario realizar un andlisis de crédito de la contraparte y recibir la aprobacién de un Comité autorizado
paraotorgar lineas de riesgo de crédito de contraparte.
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El valor de recuperacion y la pérdida esperada en operaciones con instrumentos financieros esta implicito en
€ establecimiento de factores de riesgo (FR) que estan relacionados con |a pérdida esperada en € instrumento
a que serefieren.

En ING Londres, existe una unidad especializada denominada “ Credit Risk Measurement” Esta unidad
establece factores de riesgo para instrumentos denominados en todas las divisas en las que negocia ING
Groep, NV o algunade susfiliaes.

Como se mencioné anteriormente, esporadicamente ING Casa de Bolsa mantiene posiciones de riesgo de
mercado. Cuando esto sucede dichas posiciones se consolidan con el VaR de ING Bank considerando el
efecto de diversificacion y se sujetan al limite del Grupo Financiero. Al 30 de Septiembre del 2007, la
exposicion global de VaR de ING Bank (México), SA eralasiguiente:

(Todas las cifras estan expresadas en dolares de los EE.UU.)

VaR a 30de VaR promedio del tercer | Limite aplicable
Septiembre trimestre del 2007
7 5 12

Al 30 de Septiembre de 2007 ING Casa de Bolsa cerr6 con una posicién de riesgo de mercado igual a cero.

RIESGO DE LIQUIDEZ

Asimismo, se monitorea el Riesgo de Liquidez, através de la elaboracion del “Liquidity Report”, para efectos
de casa matriz, en € que se establecen los plazos de pago sobre los pasivos a cargo de lainstitucién en contra
de los plazos sobre las que se tendrén disponibles los recursos para hacer frente a los compromisos de pago
mencionados. Por otra parte, €l area de riesgo de mercado se encarga también de monitorear los riesgos de
concentracion en diferentes tipos de activos a través de limites preestablecidos.

RIESGO OPERATIVO

El riesgo operativo se refiere a las pérdidas potenciales que resultan de fallas en los procesos internos
personas y sistemas, asi como eventos externos adversos o inesperados. Durante el gercicio 2006, la Casa de
Bolsa se consolidé en su segundo afio de haber implementado el proceso de administracion de riesgo
operativo el cual contempla: laidentificacion de riesgos através de |os gjercicios de auto evaluacion de riesgo
y control por unidad de negocio; la medicién através del reporte y cuantificacion de impacto de la ocurrencia
de eventos de riesgo operativo (incidentes); el monitoreo y control via € andlisis de desempefio de
indicadores de riesgo clave en funcién de los niveles de tolerancia establecidos; y e informe de riesgos
mediante 10s reportes presentados a Comité de Riesgos, en relacion con los patrones de comportamiento de
las instancias de riesgo operativo y € seguimiento de observaciones resultantes de auditorias internas y
externas.

En el 2006, la Casa de Bolsa integré la administracion de riesgos operativos con procesos especificos que
atienden las éreas de seguridad de la informacion, seguridad fisica del personal y de las instalaciones,
cumplimiento normativo, finanzas y recursos humanos.

*kkkkk



