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Resumen

— Las calificaciones de Deutsche Securities S.A. de C.V., Casa de Bolsa (DS) incorporan nuestra CONTACTO ANALITICO PRINCIPAL

opinion de que es una subsidiaria no estratégica para Deutsche Bank AG. Lo cual refleja la

. . » . L. Mauricio Ponce
estrategia de desinversién de la casa matriz en México.

Ciudad de México

— Los volumenes de operacion de la casa de bolsa contintan disminuyendo. Actualmente, sus 52(55) 5081 2875
ingresos provienen Gnicamente de su portafolio de inversiones, el cual esta compuesto gzu”ggﬁi’rﬁ
principalmente por instrumentos gubernamentales. pelobal.

— Elcapital de DS se mantiene sélido como resultado de la contraccién de activos en su balance,
asi como del compromiso de la casa matriz para mantener a la entidad suficientemente
capitalizada.
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Accion de Calificacion

El 21 de diciembre de 2021, S&P Global Ratings confirmé sus calificaciones crediticias de emisor
de largoy corto plazo en escala nacional —CaVal- de ‘mxBBB’y ‘mxA-2’, respectivamente, de
Deutsche Securities S.A. de C.V., Casa de Bolsa. La perspectiva de la calificacion de largo plazo es
estable.

Fundamento

Esperamos que DS se mantenga como una subsidiaria no estratégica para Deutsche Bank AG.
Lo cual refleja la estrategia de desinversion de la casa matriz en alrededor de 10 paises,
incluyendo México, siendo consistente con la disminucion de operaciones de la casa de bolsa. La
entidad sigue beneficiandose del compromiso de su casa matriz de mantener un sélido capital,
una administracion de riesgos con politicas globales, asi como de una liquidez amplia hasta que
finalice su salida del pais.

Consideramos que los ingresos operativos de DS se mantendran con una tendencia negativa,
lo que seguird impactando la estabilidad del negocio. Los ingresos de la casa de bolsa
provienen Unicamente de su portafolio de inversiones compuesto principalmente por
instrumentos gubernamentales. Sin embargo, siguen sin ser suficientes para cubrir los gastos de
la entidad, por lo que esperamos que los resultados continden siendo negativos. En los proximos
meses, daremos seguimiento al proceso de desinversion del grupo en México, y, en caso de haber
algn cambio en la estrategia que indique un crecimiento del negocio que genere mayor
estabilidad para la casa de bolsa, tomariamos las acciones de calificacion pertinentes.
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DS mantendra sélidos niveles de capital debido a la disminuciéon de activos en su balance y al
compromiso de la casa matriz de mantener a la entidad suficientemente capitalizada. Para los
proximos 12 meses, esperamos que nuestro indicador de capital ajustado por riesgo (RAC, por sus
siglas en ingles) para DS se ubique en torno a 160%, reflejo de un menor volumen de operaciones
y un capital suficientemente robusto para soportar las perdidas en su resultado neto. Asimismo,
esperamos que, para el cierre del ano, los principales indicadores de rentabilidad sigan
deteriorandose, proyectamos que el indicador de utilidades fundamentales a activos ajustados
promedio (ROAA, por sus siglas en inglés) se sitle en torno a 4.0% negativo para el cierre del ano.

Esperamos que la casa de bolsa mantenga un perfil de riesgo limitado, lo que mitigaria en
gran medida su exposicion a la volatilidad de los mercados financieros. En este sentido, DS
cuenta con una sélida administracion de riesgos basada en las politicas globales de su casa
matriz para administrar los riesgos inherentes a su operacion y ser resiliente ante el escenario
econémico actual.

Consideramos que la casa de bolsa mantendré sélidos niveles de liquidez y su base de fondeo
seguiré respaldada por su capital. No vemos presiones en sus niveles de liquidez, ya que el
portafolio de inversiones de la entidad esta compuesto en su mayoria por instrumentos que
consideramos sumamente liquidos. Como resultado, la casa de bolsa cuenta con niveles de
liquidez superiores a los requeridos por el regulador y esperamos se mantengan sin cambios.
Asimismo, consideramos que el capital seguira siendo su principal fuente de fondeo , la cual cerr6
en $613 millones de pesos mexicanos (MXN) al 30 de septiembre de 2021.

Perspectiva

La perspectiva estable de la calificacién de DS para los préximos 12 meses refleja nuestra
expectativa de que la entidad mantenga niveles de capitalizacion sélidos y conserve sanos niveles
de liquidez para hacer frente a sus obligaciones. Asimismo, esperamos que los niveles de
operacion se mantengan con una tendencia decreciente.

Escenario negativo

Podriamos bajar las calificaciones de DS o revisar la perspectiva a negativa si los niveles de
capital se deterioran de manera significativa, ya sea por decreto de la casa matriz o por la
generacion de pérdidas netas que rebasen nuestras expectativas. O bien, si observamos una
erosion en los niveles de liquidez de la entidad que ponga en riesgo el pago de sus obligaciones
financieras.

Escenario positivo

Podriamos subir la calificacion —o revisar la perspectiva a positiva— si, consideramos que
aumenta la importancia estratégica de la subsidiaria mexicana respecto de la casa matriz o si las
operaciones gradualmente incrementan y, como resultado, mejora el perfil de negocio de la
compania.
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Sintesis de los factores de calificacién

Deutsche Securities S.A. de C.V., Casa de Bolsa

Calificacion crediticia de emisor

Escala Nacional mxBBB/Estable/mxA-2

Perfil crediticio individual (SACP)

Ancla bbb-

Posicion del negocio Muy Débil

Capital y utilidades Muy Fuerte

Posicion de riesgo Adecuada

Fondeoy liquidez Inferior al promedio y Adecuada
Respaldo

Respaldo por capac_idad adicional No

para absorber pérdidas (ALAC)

Respaldo como entidaq No

relacionada con el gobierno (ERG)

Respaldo de Grupo No

Respaldo Qel _got{ier_no por No

importancia sistémica

Factores adicionales No

Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

— Principios de las Calificaciones Crediticias, 16 de febrero de 2011.

— Bancos: Metodologia y supuestos de calificacion, 9 de noviembre de 2011.

— Metodologiay supuestos para el Analisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais (BICRA), 9
de noviembre de 2011.

— Indicadores cuantitativos para calificar bancos: Metodologia y supuestos, 17 de julio de 2013.

— Metodologia de calificaciones de grupo, 1 de julio de 2019.

— Metodologia del Marco de Capital Ajustado por Riesgo, 20 de julio de 2017.

— Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 25 de junio de 2018.

Articulos Relacionados

— Descripcion general del Proceso de Calificacion Crediticia.

— MEXICO - Definiciones de calificacion en Escala CaVal (Nacional).

— Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings.

— Fundamento: Deutsche Bank Mexico S.A. y Deutsche Securities, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, 22
de octubre de 2020.

— S&P Global Ratings toma acciones de calificacién en 72 instituciones financieras mexicanas
tras baja de calificaciones de México v los crecientes riesgos econdmicos para el sector, 27 de
marzo de 2020.

— Credit Conditions: Emerging Markets: Inflation, The Unwelcome Guest, 1 de diciembre de 2021.
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— Panorama econdmico para América Latina en el primer trimestre de 2022: Alta inflaciény
debilidad del mercado laboral mantendran elevados los riesgos en 2022, 29 de noviembre de
2021.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar
nuestra opinién sobre factores de calificacién importantes, tienen significados especificos que se les
atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con los mismos. Consulte los criterios
de calificacién en www.standardandpoors.com para obtener mas informacién. Toda la informacién sobre
calificaciones esta disponible para los suscriptores de RatingsDirect en www.capitaliqg.com. Todas las
calificaciones afectadas por esta accion de calificacién se pueden encontrar en el sitio web publico de
S&P Global Ratings en www.standardandpoors.com.mx. Use el campo de bisqueda de Calificaciones
ubicado en la columna de la izquierda.

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL

1) Informacién financiera al 30 de septiembre de 2021.

2) La calificacién se basa en informacién proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o sus
agentes y asesores. Tal informacién puede incluir, entre otras, segln las caracteristicas de la
transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emision,
prospecto de colocacion, estados financieros anuales auditados y trimestrales, estadisticas
operativas —en su caso, incluyendo también aquellas de las companias controladoras-, informacién
prospectiva —por ejemplo, proyecciones financieras-; informes anuales, informacion sobre las
caracteristicas del mercado, informacién legal relacionada, informacién proveniente de las
entrevistas con la direccién e informacion de otras fuentes externas, por ejemplo, CNBV, Bolsa
Mexicana de Valores, CNSF, Banco de México, FMI, BIS.

La calificacién se basa en informacién proporcionada con anterioridad a la fecha de este
comunicado de prensa; consecuentemente, cualquier cambio en tal informacién o informacion
adicional, podria resultar en una modificacion de la calificacion citada.

3) La informacién regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P Global Ratings se publica en
relacién con una fecha especifica, y esté vigente a la fecha de la Accion de Calificacion Crediticia
que se haya publicado mas recientemente. S&P Global Ratings actualiza la informacién regulatoria
para una determinada Calificacién Crediticia a fin de incluir los cambios en tal informacién
solamente cuando se publica la siguiente Accién de Calificacion Crediticia. Por consiguiente, la
informacién regulatoria contenida aqui puede no reflejar los cambios en la misma que pudieran
ocurrir durante el periodo posterior a la publicacién de tal informacién regulatoria pero que de otra
manera no estdn asociados con una Accién de Calificacion Crediticia. Por favor considere que puede
haber casos en los que el PCR refleja una versién actualizada del Modelo de Calificaciones en uso a
la fecha de la ultima Accién de Calificacién Crediticia aunque la utilizacién del Modelo de
Calificaciones actualizado se considerd innecesaria para arribar a esa Accion de Calificacion
Crediticia. Por ejemplo, esto podria ocurrir en el caso de las revisiones impulsadas por un evento
(event-driven) en las que se considera que el evento que se estd evaluando no es relevante para
correr la versién actualizada del Modelo de Calificaciones. Obsérvese que, de acuerdo con los
requerimientos regulatorios aplicables, S&P Global Ratings evalda el impacto de los cambios
materiales a los Modelos de Calificaciones y, cuando corresponde, emite Calificaciones Crediticias
revisadas cuando lo requiera el Modelo de Calificaciones actualizado.
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