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Dictamen de los auditores independientes al
Consejo de Administracion y Accionistas de
J.P. Morgan Casa de Bolsa, S.A. de C.V,,
J.P. Morgan Grupo Financiero

Hemos examinado los balances generales de J.P. Morgan Casa de Bolsa, S.A. de C.V., J.P. Morgan Grupo
Financiero (la “Casa de Bolsa”) al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las cuentas de orden relativas a operaciones por
cuenta de terceros y por cuenta propia y los estados de resultados, de variaciones en el capital contable y de flujos de
efectivo, que les son relativos por los afios que terminaron 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 México, 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 Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la “Comision”) incluidos en las
“Disposiciones de Caracter General aplicables a las Casas de Bolsa” (las “Disposiciones”). La auditoria consiste en
el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados
financieros; asimismo, incluye la evaluacion de los criterios contables 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.

En la Nota 1 a los estados financieros adjuntos, se describen las operaciones de la Casa de Bolsa. En la Nota 3 se
describen los criterios contables establecidos por la Comision en las Disposiciones, las cuales utiliza la Casa de
Bolsa para la preparacion de su informacion financiera. En la Nota 2 se sefialan las principales diferencias entre los
criterios contables establecidos por la Comisién y las Normas de Informacion Financiera aplicables en México,
utilizadas cominmente en la preparacion de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera de J.P. Morgan Casa de Bolsa, S.A. de C.V., J.P. Morgan Grupo Financiero al 31
de diciembre de 2011 y 2010, los resultados de sus operaciones, las variaciones en el capital contable y los flujos de
efectivo por los afios que terminaron en esas fechas, de conformidad con los criterios contables establecidos por la
Comisidn. Asimismo, en nuestra opinion la informacion consignada en las cuentas de orden presenta razonablemente
las operaciones por cuenta de terceros y las operaciones por cuenta propia y ha sido preparada de conformidad con
los citados criterios contables.

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

CPC Ernesto Pineda Fresan
Registro en la Administracion General
de Auditoria Fiscal Federal Nim. 17044

17 de febrero de 2012



J.P. Morgan Casa de Bolsa, S.A. de C.V., J.P. Morgan Grupo Financiero

(Subsidiaria de J.P. Morgan Grupo Financiero)

Paseo de las Palmas No. 405, Piso 16, Col. Lomas de Chapultepec, C.P. 11000, México, D.F.

Balances generales

Al 31 de diciembre de 2011y 2010
(En millones de pesos)

Cuentas de orden
Operaciones por cuenta de terceros:
Clientes cuentas corrientes-
Liquidacion de operaciones de clientes
Operaciones en custodia-
Valores de clientes recibidos en custodia

Totales por cuenta de terceros
Activo
Disponibilidades

Inversiones en valores:
Titulos para negociar

Deudores por reporto (saldo deudor)

Cuentas por cobrar

Inversiones permanentes

Otros activos
Otros activos a corto y largo plazo
Cargos diferidos y pagos anticipados

Total activo

“Los presentes Balances Generales se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad para Casas de Bolsa, emitidos por la Comision Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por los articulos 205,

2011 2010
$ 54 $ 54
3,970 402
$ 4,024 $ 456
$ 24 $ 11
318 368
318 368
352 256
352 256
15 10
0 0
169 162
- 1
$ 878 $ 808

Operaciones por cuenta propia:
Colaterales recibidos por la entidad:
Deuda gubernamental

Totales por cuenta propia

Pasivo

Otras cuentas por pagar:
Impuestos a la utilidad por pagar
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar

Impuestos diferidos, neto
Pasivo total

Capital contable:
Capital contribuido-
Capital social

Capital ganado-
Reserva de capital
Resultado de ejercicios anteriores
Resultado neto
Total capital contable

Total pasivo y capital contable

2011

2010

$ 352 $ 255
$ 352 $ 255
$ 0o 3 3
17 4
17 7
19 40
$ 36 $ 47
$ 456 $ 306
40 27
272 190
74 238
842 761
$ 878 $ 808

altimo parrafo, 210, segundo parrafo y 211 de la Ley del Mercado de Valores, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose reflejadas las operaciones efectuadas por la Casa de Bolsa hasta las fechas
arriba mencionadas, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas practicas bursatiles y a las disposiciones legales y administrativas aplicables.

Los presentes Balances Generales estan elaborados bajo la responsabilidad de los directivos que los suscriben. El Balance General al 31 de diciembre de 2011 esta pendiente de aprobacion por parte del Consejo de Administracion. El

Balance General al 31 de diciembre de 2010 ya fue aprobado por el Consejo de Administracion”.

El saldo historico del capital social al 31 de diciembre de 2011 es de $326. El indice de suficiencia de capital global con respecto a los requerimientos por riesgo de mercado, riesgo de crédito y operacional al 31 de diciembre de 2011y
2010 ascienden a 80.65% y 78.57%, respectivamente.

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Lic. José Oriol Bosch Par
Director General

L.C. Karla Orozco Montafio
Director de Finanzas

Lic. Ricardo Zapata de la Garza
Director de Administracion

C.P. Javier Mercado Robles Aguilar

Auditor Interno



J.P. Morgan Casa de Bolsa, S.A. de C.V., J.P. Morgan Grupo Financiero

(Subsidiaria de J.P. Morgan Grupo Financiero)

Paseo de las Palmas No. 405, Piso 16, Col. Lomas de Chapultepec, C.P. 11000,

Meéxico, D.F.

Estados de resultados

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2011 y 2010
(En millones de pesos)

Comisiones y tarifas cobradas
Comisiones y tarifas pagadas
Resultado por servicios

Utilidad por compra venta

Pérdida por compra venta

Ingresos por intereses

Gastos por intereses

Resultado por valuacion a valor razonable
Margen Financiero por intermediacién

Otros ingresos (egresos) de la operacion
Gastos de administracién y promocion

Resultado de la operacién

Participacion en el resultado de subsidiarias no consolidadas y
asociadas

Resultado antes de impuestos a la utilidad

Impuestos a la utilidad causados
Impuestos a la utilidad diferidos

Resultado neto

2011 2010
$ 224 $ 217
(15) (12)
209 205
0 0
(0) (0)
34 38
(1) (2)
(50) 149
(17) 185
2 2
(102) (76)
92 316
0 0
92 316
(38) (38)
20 (40)
$ 74 $ 238

“Los presentes Estados de Resultados se formularon de conformidad con los Criterios
de Contabilidad para Casas de Bolsa, emitidos por la Comision Nacional Bancaria y de
Valores conforme a lo dispuesto en los articulos 205, Gltimo parrafo, 210, segundo
parrafo y 211 de la Ley del Mercado de Valores, de observancia general y obligatoria
aplicados de manera consistente, encontrandose reflejados todos los ingresos y egresos
derivados de las operaciones efectuadas por la Casa de Bolsa durante los periodos
arriba mencionados, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas practicas
bursétiles y a las disposiciones legales y administrativas aplicables.

Los presentes Estados de Resultados estan elaborados bajo la responsabilidad de los
directivos que los suscriben. El Estado de Resultados al 31 de diciembre de 2011 esta
pendiente de aprobacion por parte del Consejo de Administracion. El Estado de
Resultados al 31 de diciembre de 2010 ya fue aprobado por el Consejo de

Administracion”.

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Lic. José Oriol Bosch Par
Director General

Lic. Ricardo Zapata de la Garza
Director de Administracién

L.C. Karla Orozco Montafio
Director de Finanzas

C.P. Javier Mercado Robles Aguilar
Auditor Interno



J.P. Morgan Casa de Bolsa, S.A. de C.V., J.P. Morgan Grupo Financiero
(Subsidiaria de J.P. Morgan Grupo Financiero)
Paseo de las Palmas No. 405, Piso 16, Col. Lomas de Chapultepec, C.P. 11000, México, D.F.

Estados de variaciones en el capital contable

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2011 y 2010
(En millones de pesos)

Capital contribuido Capital ganado
Reservas de Resultado de ejercicios Total capital
Capital social capital anteriores Resultado neto contable
Saldos al 1 de enero de 2010 $ 266 $ 20 $ 90 $ 147 $ 523
Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas -
Constitucidn de reservas - 7 - @) -
Traspaso del resultado del ejercicio anterior - - 140 (140) -
Capitalizacién de utilidades 40 - (40) - -
Total movimientos aprobados por los accionistas 40 7 100 (147) -
Movimientos inherentes al reconocimiento del resultado integral-
Resultado neto - - - 238 238
Total de resultado integral - - - 238 238
Saldos al 31 de diciembre de 2010 306 27 190 238 761
Ajuste por aportaciones realizadas al Fondo de Reserva de la AMIB - - 7 - 7
Saldos ajustados al 1 de enero de 2011 306 27 197 238 768
Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas -
Constitucion de reservas - 13 - - 13
Traspaso del resultado del ejercicio anterior - - 225 (238) (13)
Capitalizacién de utilidades 150 - (150) - -
Total movimientos aprobados por los accionistas 150 13 75 (238) -
Movimientos inherentes al reconocimiento del resultado integral-
Resultado neto - - - 74 74
Total de resultado integral - - - 74 74
Saldos al 31 de diciembre de 2011 $ 456 $ 40 $ 272 $ 74 $ 842

“Los 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 Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto en los articulos 205, ultimo péarrafo, 210, segundo
parrafo y 211 de la Ley del Mercado de Valores, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose
reflejados todos los movimientos en las cuentas del capital contable derivados de las operaciones efectuadas por la Casa de Bolsa durante los
periodos arriba mencionados, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas practicas bursatiles y a las disposiciones legales y
administrativas aplicables.

Los presentes Estados de Variaciones en el Capital Contable estan elaborados bajo la responsabilidad de los directivos que los suscriben. El
Estado de Variaciones en el Capital Contable al 31 de diciembre de 2011 est4 pendiente de aprobacion por parte del Consejo de Administracion.
El Estado de Variaciones en el Capital Contable al 31 de diciembre de 2010 ya fue aprobado por el Consejo de Administracion”.

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Lic. José Oriol Bosch Par L.C. Karla Orozco Montafio Lic. Ricardo Zapata de la Garza C.P. Javier Mercado Robles Aguilar
Director General Director de Finanzas Director de Administracion Auditor Interno
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J.P. Morgan Casa de Bolsa, S.A. de C.V., J.P. Morgan Grupo Financiero
(Subsidiaria de J.P. Morgan Grupo Financiero)
Paseo de las Palmas No. 405, Piso 16, Col. Lomas de Chapultepec, C.P. 11000, México, D.F.

Estados de flujos de efectivo

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2011 y 2010
(En millones de pesos)

2011 2010
Resultado neto: $ 74 $ 238
Ajustes por partidas que no implican flujo de efectivo-
Resultado por valuacion a valor razonable 50 (149)
Impuestos a la utilidad causados y diferidos 18 8
Participacion en el resultado de subsidiarias no consolidadas y
asociadas (0) 0)
68 (71)
Cambio en Actividades de operacion:
Deudores por reporto 97) (61)
Otros activos operativos (6) (82)
Otros pasivos operativos (26) (31)
Flujos netos de efectivo de actividades de operacién (129) (174)
Incremento neto en efectivo 13 @)
Disponibilidades al inicio del afio 11 18
Disponibilidades al final del afio $ 24 3 11

“Los presentes Estados de Flujos de efectivo se formularon de conformidad con los Criterios de
Contabilidad para Casas de Bolsa, emitidos por la Comision Nacional Bancaria y de Valores, con
fundamento en lo dispuesto en los articulos 205, Gltimo parrafo, 210, segundo parrafo y 211 de la
Ley del Mercado de Valores, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente,
encontrandose reflejadas las entradas de efectivo y salidas de efectivo derivadas de las operaciones
efectuadas por la Casa de Bolsa durante los periodos arriba mencionados, las cuales se realizaron y
valuaron con apego a sanas préacticas bursétiles y a las disposiciones legales y administrativas
aplicables.

Los presentes Estados de Flujos de Efectivo fueron elaborados bajo responsabilidad de los directivos
que los suscriben. Los Estados de Flujos de Efectivo al 31 de diciembre de 2011, estan pendientes de
aprobacién por parte del Consejo de Administracion”.

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Lic. José Oriol Bosch Par L.C. Karla Orozco Montafio
Director General Director de Finanzas
Lic. Ricardo Zapata de la Garza C.P. Javier Mercado Robles Aguilar
Director de Administracion Auditor Interno



J.P. Morgan Casa de Bolsa, S.A. de C.V., J.P. Morgan Grupo Financiero
(Subsidiaria de J.P. Morgan Grupo Financiero)

Paseo de las Palmas No. 405, Piso 16, Col. Lomas de Chapultepec, C.P. 11000,
México, D.F.

Notas a los estados financieros

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010
(En millones de pesos)

1. Actividad, entorno regulatorio y evento relevante del afio

J.P. Morgan Casa de Bolsa, S.A. de C.V., J.P. Morgan Grupo Financiero (la “Casa de Bolsa”), es una
subsidiaria de J.P. Morgan Grupo Financiero, S.A. de C.V. (compafiia tenedora) (el “Grupo Financiero”)
quien posee el 99.99% de su capital social, ésta Gltima controlada directamente por J.P. Morgan International
Finance Ltd. y J.P. Morgan Overseas Capital Corporation de la cual J.P. Morgan International Finance Ltd. es
el accionista mayoritario. La Casa de Bolsa esté autorizada por la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico
(“SHCP?”) para actuar como intermediario en el mercado de valores. Sus operaciones estan reguladas por la
Ley del Mercado de Valores y sujetdndose a las Disposiciones de Caracter General emitidas por la Comision
Nacional Bancaria y de Valores (la “Comision”) y el Banco de México.

La Casa de Bolsa tiene celebrado un convenio de responsabilidades, de acuerdo con lo dispuesto en la Ley
para Regular las Agrupaciones Financieras, mediante el cual el Grupo Financiero se compromete a responder
ilimitadamente sobre el cumplimiento de las obligaciones a cargo de sus subsidiarias, asi como de las pérdidas
que en su caso llegaran a tener.

Las principales disposiciones regulatorias requieren un indice minimo de capitalizacion del 8% en funcién al
capital global de la Casa de Bolsa en relacion con los riesgos de mercado, de crédito y operacional en que
incurra como parte de su operacién, la parte bésica no podré ser inferior al 50% del capital global. Al 31 de
diciembre de 2011 y 2010, la Casa de Bolsa cumple con los requerimientos de capital.

La Casa de Bolsa no tiene empleados y todos los servicios de asesoria contable, legal y financiera le son
proporcionados por J.P. Morgan Servicios, S.A. de C.V., J.P. Morgan Grupo Financiero (compafiia afiliada) y
por lo tanto no esta sujeta a obligaciones de caracter laboral.

Dentro de las facultades que le corresponden a la Comision, en su caracter de regulador, pudiera llevar a cabo
revisiones de la informacién financiera de la Casa de Bolsa y requerir modificaciones a la misma.

2. Principales diferencias con Normas de Informacion Financiera aplicables en México

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con los criterios contables establecidos por la
Comisidn, los cuales, en los siguientes casos, difieren de las Normas de Informacion Financiera aplicables en
México (“NIF”), utilizadas comunmente en la preparacion de estados financieros para otro tipo de sociedades
no reguladas:

- Los deudores diversos no cobrados en 90 dias dependiendo de su naturaleza, se reservan en el estado
de resultados, independientemente de su posible recuperacién por parte de la Casa de Bolsa.



- Las Disposiciones permiten efectuar reclasificaciones hacia la categoria de titulos conservados a
vencimiento, o de titulos para negociar hacia disponibles para la venta previa autorizacion expresa de
la Comisién, sin embargo, de acuerdo con la Interpretacion a las Normas de Informacién Financiera
(“INIF”) No. 16, “Transferencia de categoria de instrumentos financieros primarios con fines de
negociacion” solamente estan permitidas estas transferencias, en casos inusuales y cuando los
instrumentos financieros dejen de ser negociados de manera activa, tienen una fecha definida de
vencimiento y la entidad tiene la intencion, como la capacidad, de conservarlos a vencimiento.

Principales politicas contables

Las principales politicas contables de la Casa de Bolsa estan de acuerdo con los criterios contables prescritos
por la Comision, los cuales se incluyen en las “Disposiciones de Caracter General aplicables a Casas de
Bolsa”, en sus circulares, asi como en los oficios generales que ha emitido para tal efecto, las cuales requieren
gue la Administracion efectle ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos, para determinar la valuacion de
algunas de las partidas incluidas en los estados financieros y para efectuar las revelaciones que se requiere
presentar en los mismos. Aun cuando pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administracion considera
que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las circunstancias actuales.

De acuerdo con el criterio contable A-1 de la Comisidn, la contabilidad de la Casa de Bolsa se ajustara a las
NIF definidas por el Consejo Mexicano para la Investigacion y Desarrollo de Normas de Informacion
Financiera, A.C. (“CINIF”), excepto cuando a juicio de la Comision sea necesario aplicar una normatividad o
un criterio contable especifico, tomando en consideracion que las instituciones realizan operaciones
especializadas.

Cambios en politicas contables de la Comision ocurridos durante el ejercicios 2011

Durante 2011, se publicaron en el Diario Oficial de la Federacién ciertas modificaciones a los criterios
contables para casas de bolsa.

Estos cambios tienen como objetivo lograr una consistencia con las NIF y las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (IFRS por sus siglas en inglés), asi como brindar informacion financiera mas
completa, con mayores y mejores revelaciones y se enfocan principalmente al tema de inversiones en valores,
operaciones con instrumentos financieros derivados y cartera de crédito, asi como en la presentacién de los
estados financieros.

Uno de los cambios que le aplica a la Casa de Bolsa consiste en que:

- Se reestructura la presentacion del estado de resultados de forma integral para su apego a NIF. Se
eliminan los rubros de “Otros productos” y “Otros gastos” y las partidas que componian estos rubros
se presentan ahora dentro del rubro de “Otros ingresos (egresos) de la operacion” dentro del resultado
de la operacion.



Cambios en las NIF emitidas por el CINIF aplicables a la Casa de Bolsa
El 1° de enero de 2011, entraron en vigor las siguientes NIF:

NIF B-5, Informacion financiera por segmentos- Establece el enfoque gerencial para revelar la informacion
financiera por segmentos a diferencia del Boletin B-5 que, aunque manejaba un enfoque gerencial, requeria
que la informacién a revelar se clasificara por segmentos econémicos, areas geograficas o por grupos
homogéneos de clientes; asimismo, se requiere revelar por separado los ingresos por intereses, gastos por
intereses y pasivos; e informacidn sobre productos, servicios, areas geograficas y principales clientes y
proveedores.

NIF C-5, Pagos anticipados- Establece como una caracteristica basica de los pagos anticipados el que estos
no le transfieren a la Casa de Bolsa los riesgos y beneficios inherentes a los bienes y servicios que esta por
adquirir o recibir; requiere que se reconozca el deterioro cuando pierdan su capacidad para generar dichos
beneficios, se presentan en el balance general, como parte del activo circulante o largo plazo.

NIF C-6, Propiedades, planta y equipo- Incorpora el tratamiento de intercambio de activos en atencion a la
sustancia comercial; incluye las bases para determinar el valor residual de un componente, considerando
montos actuales; elimina la regla de asignar un valor determinado con avallo a las propiedades, planta y
equipo adquiridas sin costo alguno o a un costo que es inadecuado; establece la regla de continuar
depreciando un componente cuando no se esté utilizando, salvo que se utilicen métodos de depreciacion en
funcidn a la actividad.

NIF C-18, Obligaciones asociadas con el retiro de propiedades, planta y equipo- Establece las normas
particulares para el reconocimiento inicial y posterior de las provisiones relativas a las obligaciones asociadas
con el retiro de componentes de propiedades, planta y equipo.

Adicionalmente durante diciembre de 2010, el CINIF emiti6 las “Mejoras a las NIF 20117, documento
mediante el cual se incorporan cambios o precisiones a las NIF con la finalidad de establecer un
planteamiento normativo mas adecuado. Estas mejoras se clasifican en dos secciones de acuerdo con lo
siguiente:

a. Mejoras a las NIF que generan cambios contables, que son modificaciones que generan cambios
contables en valuacion, presentacion o revelacion en los estados financieros. Las NIF que sufren este
tipo de mejoras son:

NIF B-1, Cambios contables y correcciones de errores

NIF B-2, Estado de flujos de efectivo

Boletin C-3, Cuentas por cobrar

NIF C-10, Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura
NIF C-13, Partes relacionadas

Boletin D-5, Arrendamientos

b. Mejoras a las NIF que no generan cambios contables, que son modificaciones para hacer precisiones a
las mismas, que ayuden a establecer un planteamiento normativo mas claro y compresible, por ser
precisiones, no generan cambios contables en los estados financieros. Las NIF que sufren este tipo de
mejoras son:

NIF C-2, Instrumentos financieros

NIF C-9, Pasivos, provisiones, activos y pasivos contingentes y compromisos

NIF C-10, Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura

NIFC-12, Instrumentos financieros con caracteristicas de pasivo, de capital o de ambos
NIF D-4, Impuestos a la utilidad

Boletin D-5, Arrendamientos

NIF D-6, Capitalizacion del resultado integral de financiamiento



A continuacién se describen las politicas contables mas importantes que sigue la Casa de Bolsa:

Unidad monetaria de los estados financieros - Los estados financieros y notas al 31 de diciembre de 2011y
2010 incluyen saldos y transacciones en pesos de diferente poder adquisitivo.

Reconocimiento de los efectos de la inflacién en la informacion financiera - A partir del 1° de enero de
2008, la Casa de Bolsa al operar en un entorno no inflacionario, suspendi6 el reconocimiento de los efectos de
la inflacion, sin embargo, los activos y pasivos no monetarios y el capital contable incluyen los efectos de
reexpresion reconocidos hasta el 31 de diciembre de 2007.

La Casa de Bolsa mantiene en sus activos, pasivos y capital contable, los efectos de reexpresién determinados
hasta el altimo periodo en el que oper6 en un entorno inflacionario, es decir, hasta el 31 de diciembre de 2007
como se menciono anteriormente. Estos efectos se han dado de baja en la fecha y con el mismo
procedimiento, con los que se dan de baja los activos y pasivos o componentes del capital contable a los que
pertenecian tales efectos. En los estados financieros al 31 de diciembre de 2011 y 2010, se presentan
Unicamente los efectos de reexpresion vigentes determinados en periodos anteriores y que todavia no se han
dado de baja.

De acuerdo con lo establecido en la NIF B-10 “Efectos de la inflacién”, un entorno econémico no
inflacionario es cuando la inflacién acumulada de los tres ejercicios anuales anteriores es menor que el 26% vy,
ademas, de acuerdo con los prondsticos econémicos de organismos oficiales, se identifica una tenencia en este
mismo sentido: inflacién baja. El porcentaje de inflacion para el ejercicio de 2011 y 2010 es del 3.65% y
4.29%, respectivamente. El porcentaje de inflacion acumulada de los tres ejercicios anuales anteriores es del
12.12% para el cierre de 2011 y del 15.09% para el cierre del 2010.

Disponibilidades - Se valtan a valor nominal y en el caso de moneda extranjera se valtan a su valor
razonable con base en la cotizacion del cierre del ejercicio.

Titulos para negociar - Los titulos para negociar representan inversiones en valores de instrumentos de deuda
y renta variable, en posicién propia y entregados en garantia, que se adquieren con la intencion de
enajenarlos, obteniendo ganancias derivadas de las diferencias en precios que resulten de las operaciones de
compraventa. Al momento de su adquisicidn se reconocen inicialmente a su valor razonable (el cual incluye
en su caso, el descuento o sobreprecio). Posteriormente, se val(an a su valor razonable, determinado por el
proveedor de precios contratado por la Casa de Bolsa conforme a lo establecido por la Comision. Por otro
lado, al cierre del ejercicio 2011 el costo se determina por el método de precios promedio, en tanto que al
cierre de 2010 el método utilizado fue primeras entradas, primeras salidas (“PEPS”). La diferencia entre el
costo de las inversiones de instrumentos de deuda mas el interés devengado y el costo de los instrumentos de
renta variable con respecto a su valor razonable se registra en el estado de resultados en el rubro de
“Resultado por Intermediacion” y estos efectos de la valuacion tendran el caracter de no realizados para
reparto a sus accionistas, hasta en tanto no se realicen.

El valor razonable es el monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes
informadas, interesadas e igualmente dispuestas en una transaccién de libre competencia.

Los costos de transaccion por la adquisicién de titulos clasificados para negociar se reconocen en los
resultados del ejercicio en la fecha de adquisicion.

Los dividendos en efectivo de los titulos accionarios, se reconocen en los resultados del ejercicio en el mismo
periodo en que se genera el derecho a recibir el pago de los mismos.

La utilidad o pérdida en cambios proveniente de las inversiones en valores denominadas en moneda extranjera
se reconoce dentro de los resultados del ejercicio.

Dentro de este rubro se registran las “Operaciones fecha valor” que corresponden a operaciones de
compraventa de valores asignados no liquidados, las cuales se valtan y registran como titulos para negociar,
registrando la entrada y salida de los titulos objeto de la operacion al momento de concertacion contra la
cuenta liquidadora deudora o acreedora correspondiente.



Las Disposiciones permiten efectuar reclasificaciones hacia titulos conservados a vencimiento o de titulos
para negociar hacia disponibles para la venta, previa autorizacion expresa de la Comision.

Deterioro en el valor de un titulo - La Casa de Bolsa debera evaluar si a la fecha del balance general existe
evidencia objetiva de que un titulo esta deteriorado.

Se considera que un titulo esta deteriorado y, por lo tanto, se incurre en una pérdida por deterioro, si y sélo si,
existe evidencia objetiva del deterioro como resultado de uno o mas eventos que ocurrieron posteriormente al
reconocimiento inicial del titulo, mismos que tuvieron un impacto sobre los flujos de efectivo futuros
estimados que pueden ser determinados de manera confiable. Es poco probable identificar un evento Unico
que individualmente sea la causa del deterioro, siendo mas factible que el efecto combinado de diversos
eventos pudiera haber causado el deterioro. Las pérdidas esperadas como resultado de eventos futuros no se
reconocen, no importando que tan probable sean.

Operaciones de reporto - Las operaciones de reporto son aquellas por medio de las cuales el reportador
adquiere por una suma de dinero la propiedad de titulos de crédito, y se obliga en el plazo convenido y contra
el reembolso del mismo precio mas un premio a transferir al reportado la propiedad de otros tantos titulos de
la misma especie. El premio queda en beneficio del reportador, salvo pacto en contrario.

Las operaciones de reporto para efectos legales son consideradas como una venta en donde se establece un
acuerdo de recompra de los activos financieros transferidos. No obstante, la sustancia econémica de las
operaciones de reporto es la de un financiamiento con colateral, en donde la reportadora entrega efectivo
como financiamiento, a cambio de obtener activos financieros que sirvan como proteccion en caso de
incumplimiento.

Las operaciones de reporto se registran como se indica a continuacion:

En la fecha de contratacidn de la operacion de reporto, actuando la Casa de Bolsa como reportada, se
reconoce la entrada del efectivo o bien una cuenta liquidadora deudora, asi como una cuenta por pagar medida
inicialmente al precio pactado, lo cual representa la obligacion de restituir dicho efectivo a la reportadora. A
lo largo de la vida del reporto, la cuenta por pagar se valuara a su costo amortizado mediante el
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo al
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por pagar.

Actuando la Casa de Bolsa como reportadora, en la fecha de contratacion de la operacion de reporto se
reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando una cuenta por
cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo entregado.
Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valla a su costo amortizado, mediante el reconocimiento
del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo al método de interés
efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar.

Cuando las operaciones llevadas a cabo se consideran como orientadas a efectivo, la transaccién es motivada
para obtener un financiamiento en efectivo destinando para ello activos financieros como colateral; por su
parte, la reportadora obtiene un rendimiento sobre su inversion a cierta tasa y al no buscar algin valor en
especifico, recibe activos financieros como colateral para mitigar la exposicion al riesgo crediticio que
enfrenta respecto a la reportada. En este sentido, la reportada paga a la reportadora intereses por el efectivo
que recibié como financiamiento, calculados en base a la tasa de reporto pactada. Por su parte, la reportadora
consigue rendimientos sobre su inversion cuyo pago se asegura a través del colateral.

Cuando las operaciones llevadas a cabo se consideran como orientadas a valores, la intencion de la
reportadora es acceder temporalmente a ciertos valores especificos que posee la reportada, otorgando efectivo
como colateral, el cual sirve para mitigar la exposicion al riesgo que enfrenta la reportada respecto a la
reportadora. A este respecto, la reportada paga a la reportadora los intereses pactados a la tasa de reporto por
el financiamiento implicito obtenido sobre el efectivo que recibid, donde dicha tasa de reporto es
generalmente menor a la que se hubiera pactado en un reporto “orientado a efectivo”.
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No obstante la intenciéon economica, el tratamiento contable de las operaciones de reporto “orientadas a
efectivo” u “orientadas a valores” es el mismo.

Colaterales otorgados y recibidos distintos a efectivo en operaciones de Reporto - En relacion al colateral en
operaciones de reporto otorgado por la reportada a la reportadora (distinto a efectivo), la reportadora reconoce
el colateral recibido en cuentas de orden, siguiendo para su valuacion los lineamientos relativos a las
operaciones de custodia establecidos en el Criterio B-9 “Custodia y Administracion de Bienes” (el “Criterio
B-9”). La reportada reclasifica el activo financiero en su balance general, y se presenta como restringido, para
lo cual se siguen las normas de valuacion, presentacion y revelacion de conformidad con el criterio de
contabilidad correspondiente.

Cuando la reportadora vende el colateral o lo entrega en garantia, se reconocen los recursos procedentes de la
transaccion, asi como una cuenta por pagar por la obligacién de restituir el colateral a la reportada (medida
inicialmente al precio pactado), la cual se valla, para el caso de su venta a valor razonable o, en caso de que
sea dado en garantia en otra operacion de reporto, a su costo amortizado (cualquier diferencial entre el precio
recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los resultados del ejercicio). Para efectos de
presentacion en los estados financieros dicha cuenta por pagar es compensada con la cuenta por cobrar
denominada “Deudores por reporto”, la cual es generada al momento de la adquisicion del reporto. El saldo
deudor o acreedor se presenta en el rubro de “Deudores por reporto” o “Colaterales vendidos o dados en
garantia”, segiin corresponda.

Asimismo, en el caso en que la reportadora se convierta a su vez en reportada por la concertacion de otra
operacion de reporto con el mismo colateral recibido en garantia de la operacion inicial, el interés por reporto
pactado en la segunda operacion se debera reconocer en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de
acuerdo al método de interés efectivo, afectando la cuenta por pagar valuada a costo amortizado mencionada
anteriormente.

Las cuentas de orden reconocidas por colaterales recibidos por la reportadora se cancelan cuando la operacién
de reporto llega a su vencimiento o exista incumplimiento por parte de la reportada.

Tratandose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantia el colateral
recibido (por ejemplo, cuando se pacta otra operacién de reporto o préstamo de valores), se lleva en cuentas
de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantia siguiendo para su valuacion las normas
relativas a las operaciones de custodia del Criterio B-9.

Las cuentas de orden reconocidas por colaterales recibidos que a su vez hayan sido vendidos o dados en
garantia por la reportadora, se cancelan cuando se adquiere el colateral vendido para restituirlo a la reportada,
0 bien, la segunda operacion en la que se dio en garantia el colateral llega a su vencimiento, o exista
incumplimiento de la contraparte.

Préstamo de valores - El préstamo de valores es aquella operacion en la que se conviene la transferencia de
valores, del prestamista al prestatario, con la obligacion de devolver tales valores u otros substancialmente
similares en una fecha determinada o a solicitud, recibiendo como contraprestacién un premio. En esta
operacion se solicita un colateral o garantia por parte del prestamista al prestatario, distinto a efectivo y
aquellos permitidos por la regulacién vigente.

Las operaciones de préstamo de valores para efectos legales son consideradas como una venta, en donde se
establece un acuerdo de devolver en una fecha establecida los valores objeto de la operacion. No obstante, la
sustancia econémica de las operaciones de préstamo de valores consiste en que el prestatario pueda acceder
temporalmente a cierto tipo de valores en donde el colateral sirve para mitigar la exposicion al riesgo que
enfrenta el prestamista respecto del prestatario.

Las operaciones de préstamo de valores se registran como se indica a continuacién:
A la fecha de la contratacion del préstamo de valores actuando la Casa de Bolsa como prestamista, se registra

la entrada del valor objeto del préstamo transferido al prestatario como restringido, para lo cual se siguen las
normas de valuacion, presentacion y revelacion de conformidad con el criterio contable que corresponda.

11



El premio se registra inicialmente como un crédito diferido, reconociendo la cuenta liquidadora deudora o la
entrada del efectivo. El importe del premio devengado se reconoce en los resultados del ejercicio durante la
vigencia de la operacion, a través del método de interés efectivo.

Actuando como prestatario, a la fecha de la contratacién del préstamo de valores, la Casa de Bolsa registra el
valor objeto del préstamo recibido en cuentas de orden, siguiendo para su valuacion las normas relativas a las
operaciones de custodia del Criterio B-9.

El premio se registra inicialmente como un cargo diferido, registrando la cuenta liquidadora acreedora o la
salida del efectivo. El importe del premio devengado se reconoce en los resultados del ejercicio durante la
vigencia de la operacion, a través del método de interés efectivo.

El valor objeto de la operacién, asi como los colaterales entregados se presentan como restringidos de acuerdo
con el tipo de activo financiero de que se trate.

El valor objeto de la operacién recibido, asi como el colateral recibido se presenta en cuentas de orden en el
rubro de colaterales recibidos por la Casa de Bolsa.

Inversiones permanentes - Estan representadas por la inversidn en acciones de la Contraparte Central de
Valores. La Casa de Bolsa reconoce el valor de esta clase de inversiones a través del método de participacion,
con base en los Ultimos estados financieros disponibles y en su caso se reconocen las bajas de valor de
acuerdo con la informacion proporcionada por la administracion de las compafiias asociadas. El efecto por
valuacion a valor contable se registra en el estado de resultados dentro del rubro de “Participacion en el
resultado de subsidiarias no consolidadas y asociadas”.

Impuesto a la utilidad - El Impuesto Sobre la Renta (“ISR”) y el Impuesto Empresarial a Tasa Unica
(“IETU”) se registran en los resultados del afio en que se causan. Para reconocer el impuesto diferido se
determinard si, con base en proyecciones financieras y fiscales, la Casa de Bolsa causard ISR 0 IETU y
reconoce el impuesto diferido que corresponda al impuesto que esencialmente pagara. La Casa de Bolsa
determina el impuesto diferido sobre las diferencias temporales, las pérdidas fiscales y los créditos fiscales,
desde el reconocimiento inicial de las partidas y al final de cada periodo. EI impuesto diferido derivado de las
diferencias temporales se reconoce utilizando el método de activos y pasivos, que es aquel que compara los
valores contables y fiscales de los activos y pasivos. De esa comparacion surgen diferencias temporales, tanto
deducibles como acumulables a la cuales se les aplica la tasa fiscal a las que se reversaran las partidas. Los
importes derivados de estos tres conceptos corresponden al pasivo o activo por impuesto diferido reconocido.

Provisiones - Se reconocen cuando se tiene una obligacion presente como resultado de un evento pasado, que
probablemente resulte en la salida de recursos econémicos y que pueda ser estimada razonablemente.

Reconocimiento de ingresos por servicios, asesoria financiera y resultado de compraventa de valores - Las
comisiones y tarifas generadas por las operaciones con valores de clientes son registradas cuando son
realizadas.

Los ingresos por asesoria financiera son registrados cuando son realizados conforme al contrato.

Los resultados por compraventa de valores son registrados cuando se realizan las operaciones.

Ingresos y gastos - Se registran conforme se generan o devengan de acuerdo con los contratos celebrados con
los clientes.
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Resultado integral - El importe del resultado integral que se presenta en el estado de variaciones en el capital
contable, es el efecto de transacciones distintas a las efectuadas con los accionistas de la Casa de Bolsa
durante el periodo, y al 31 de diciembre de 2011 y 2010, esta representado Gnicamente por el resultado neto.

Estado de flujos de efectivo - El estado de flujo de efectivo presenta la capacidad de la Casa de Bolsa para
generar el efectivo y los equivalentes, asi como la forma en que la Casa de Bolsa utiliza dichos flujos de
efectivo para cubrir sus necesidades.

El flujo de efectivo en conjunto con el resto de los estados financieros proporciona informacién que permite:

. Evaluar los cambios en los activos y pasivos de la Casa de Bolsa y en su estructura financiera.
. Evaluar tanto los montos como las fechas de cobro y pagos, con el fin de adaptarse a las circunstancias
y a las oportunidades de generacién y/o aplicacion de efectivo y los equivalentes de efectivo.

Cuentas de orden - El efectivo y los valores propiedad de clientes que se tienen en custodia, garantia y
administracion en la Casa de Bolsa se reconocen en las cuentas de orden respectivas a su valor razonable,
representando asi el monto maximo esperado por el que estaria obligada la Casa de Bolsa a responder ante sus
clientes por cualquier eventualidad futura.

a. Los valores en custodia y administracién estan depositados en la S.D. Indeval, S.A. de C.V.
(“S.D. Indeval”).

La Casa de Bolsa registra las operaciones por cuenta de clientes, en la fecha en que las operaciones son
concertadas, independientemente de su fecha de liquidacion.
Inversiones en valores

Titulos para negociar - Al 31 de diciembre, las inversiones en valores de titulos para negociar se integran
como sigue:

2011 2010
Costo de
Adquisicion Plusvalia Total Total
Acciones cotizadas en Bolsa  $ 234 $ 84 $ 318 $ 368
$ 234 $ 84 $ 318 $ 368

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Casa de Bolsa mantiene una posicion en acciones de la Bolsa
Mexicana de Valores de $318 la cual es mayor al 5% de su capital neto.
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5.

Operaciones de reporto

Al 31 de diciembre, la Casa de Bolsa nicamente cuenta con una operacion de reporto en posicién que se

integra como sigue:

Actuando como reportadora:
Deudores por reporto
Certificados de la Tesoreria de la
Federacion
Bonos de Tasa Fija

Total deudores por reporto

2011

2010

Plazos
promedio en
dias del
reporto

Importe

352

Importe

256

352

$

256

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los premios cobrados por reporto ascienden a $13 y $9, respectivamente.

Otras cuentas por cobrar

Al 31 de diciembre, las otras cuentas por cobrar se integran como sigue:

Comisiones por cobrar
Impuestos por recuperar
Otros deudores

Total

Cuadro comparativo de vencimientos de los principales activos y pasivos

A continuacién se muestran los plazos de vencimiento de los principales rubros de activo y pasivo al 31 de

diciembre de 2011:

Activos

Disponibilidades

Titulos para negociar

Saldos con deudores en operaciones de
reporto

Otras cuentas por cobrar

Total activos
Pasivos

Impuestos a la utilidad por pagar
Acreedores diversos y otras cuentas por

pagar
Total pasivos

Activos menos pasivos

2011 2010
0 $ 0
15 10
0 0
15 $ 10
2011
Hasta un afio De 1 afio en adelante Total
$ 24 $ - $ - 24
- 318 318
352 - 352
15 - 15
$ 391 $ 318 $ 709
Hasta un afio De 1 afio en adelante Total
$ o) 3 - $ 0)
(17) - 17
(17) - (17)
$ 374 $ 318 $ 692
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2010

Activos Hasta un afio De 1 afio en adelante Total
Disponibilidades $ 11 $ - $ 11
Inversiones en valores 368 368
Saldos con deudores en operaciones de
reporto 256 - 256
Otras cuentas por cobrar 10 - 10
Total activos $ 645 $ - $ 645
Pasivos Hasta un afio De 1 afio en adelante Total
Impuestos a la utilidad por pagar $ 3 $ - $ 3
Acreedores diversos y otras cuentas por
pagar 4 - 4
Total pasivos 7 - 7
Activos menos pasivos $ 638 $ - $ 638

Transacciones y saldos con compafiias relacionadas

En virtud de que la Casa de Bolsa, lleva a cabo operaciones entre compafiias relacionadas tales como:
inversiones, prestacion de servicios, entre otros, la mayoria de las cuales origina ingresos a una entidad y
egresos a otra.

Los saldos de activos y pasivos con compafiias relacionadas al 31 de diciembre, ascienden a:

2011 2010
Disponibilidades $ 15 $ 10
Deudores por reporto 352 256
Otras cuentas por cobrar 0 0
Total activos $ 367 $ 266
Otras cuentas por pagar $ @ $ 1
Total pasivos $ o s 1
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Las principales transacciones realizadas con compafiias relacionadas y afiliadas son (a valores nominales):

2011 2010
Ingresos por-
Comisiones $ 126 $ 147
Intereses 13 10
Otros 1 2
$ 140 $ 159
Egresos por-
Comisiones $ o $ 0)
Intereses 1) @
Servicios administrativos (74) (64)
$ (75 $ (65)

La Administracion considera que las operaciones celebradas con partes relacionadas fueron determinadas
considerando los precios y montos de las contraprestaciones que hubieran utilizado con o entre partes
independientes en operaciones comparables.

Con fecha 2 de julio de 2002 se celebré un contrato de prestacion de servicios entre J.P. Morgan Casa de
Bolsa, S.A. de C.V., J.P. Morgan Grupo Financiero y J.P. Morgan Servicios, S.A. de C.V., el cual incluye la
centralizacion, administracion, pago y posterior cobro, de los gastos relacionados con el funcionamiento
administrativo general, es decir, J.P. Morgan Servicios, .S.A. de C.V., se obliga a prestar los servicios para
que la Casa de Bolsa opere normalmente. La vigencia del contrato es por un periodo indeterminado. Al 31 de
diciembre de 2011 y 2010, la Casa de Bolsa ha pagado por este servicio $74 y 64, respectivamente.

Impuestos a la utilidad

La Casa de Bolsa esté sujeta al ISRy al IETU.

El ISR se calcula considerando como gravables o deducibles ciertos efectos de la inflacion, tales como la
depreciacion calculada sobre valores en pesos constantes, se acumula o deduce el efecto de la inflacidn sobre

ciertos activos y pasivos monetarios a través del ajuste anual por inflacion.

La tasa corporativa de ISR para los ejercicios de 2010 a 2012 es del 30%, misma que en 2013 disminuira a
29% y en 2014 en adelante al 28%.

Por lo que se refiere al IETU, tanto los ingresos como las deducciones y ciertos créditos fiscales se
determinan con base en flujos de efectivo de cada ejercicio. A partir de 2010 la tasa es 17.5%.

El impuesto a la utilidad causado es el que resulta mayor entre el ISRy el IETU.
Con base en proyecciones financieras y fiscales realizadas al 31 de diciembre de 2011 la Administracion
estima que esencialmente pagara ISR, por lo tanto con base en dichas proyecciones, de acuerdo con lo que se

menciona en la INIF 8, “Efectos del Impuesto Empresarial a Tasa Unica”, al 31 de Diciembre de 2011 la Casa
de Bolsa identifico que esencialmente pagara ISR, por lo tanto, reconoce Unicamente ISR diferido.
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Los impuestos a la utilidad se integran como sigue:

2011 2010
ISR:
Causado $ 38 $ 38
Diferido (20) 40
$ 18 $ 78

Conciliacién del resultado contable y fiscal - Las principales partidas que afectaron la determinacion
del resultado fiscal de la Casa de Bolsa fueron la valuacion a valor razonable de las acciones del Grupo

Bolsa Mexicana de Valores (el “Grupo BMV™), y el ajuste anual por inflacion y la amortizacion fiscal
de activos.

Impuestos diferidos - Al 31 de diciembre, los impuestos diferidos se integran como sigue:

2011 2010
ISR diferido a cargo ISR diferido a cargo
Valuacion a valor razonable de inversion $ 26 $ 40
Provisién de Bono (6) -
Amortizacion fiscal de software 1) 0
Impuesto diferido, neto $ 19 $ 40

El impuesto diferido es registrado contra los resultados del ejercicio, segun haya sido registrada la partida que
le dio origen, ya sea como impuesto diferido a cargo o impuesto diferido a favor.

La conciliacién de la tasa legal del ISR y la tasa efectiva expresada como un porcentaje de la utilidad antes de
ISRy es:

2011 2010

Tasa legal 30% 30%

Mas (menos)

Valuacion acciones Grupo BMV (2%) (1%)

Dividendos Grupo BMV (4%) (2%)

Ajuste por Inflacién (4%) (2%)
Tasa efectiva 20% 25%

Otros aspectos fiscales — Al 31 de diciembre, se indican los siguientes datos informativos:

2011 2010

Cuenta de capital de aportacion $ 242 $ 233

Cuenta de utilidad fiscal neta $ 302 $ 184
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10. Capital contable

El capital social a valor nominal al 31 de diciembre, se integra como sigue:

2011 2010
Numero de acciones Valor nominal NuUmero de acciones Valor nominal
Acciones Serie "F" capital
Fijo 325,999,225 $ 1.00 175,999,225 $ 1.00
Acciones Serie "B" capital
Variable 4,800 1.00 4,800 1.00
Total 326,004,025 $ 1.00 176,004,025 $ 1.00

En la Asamblea General Anual de Accionistas del dia 15 de abril de 2011, se aprob6 separar el cinco por
ciento de las utilidades netas de la Casa de Bolsa en el ejercicio social concluido el 31 de diciembre de 2010,
con la finalidad de asignar dicha cantidad a la reserva legal. Es decir, de la cantidad de $238 millones se
separo la cantidad de $13 millones como reserva legal de la Casa de Bolsa.

Mediante Asamblea General Extraordinaria de Accionistas del dia 28 de abril de 2011, se acord6 aumentar el
capital social por $150 millones, mediante la emisién de 150 millones de acciones a valor nominal de $1 peso
cada una, lo cual se hizo mediante capitalizacién de utilidades.

El capital social de la Casa de Bolsa esta representado por acciones ordinarias de la Serie “F”, que representan
como minimo el 51% del capital social y Unicamente podran ser adquiridas por una sociedad controladora
filial, o por una institucién financiera del exterior y sélo podran enajenarse previa autorizacion de la SHCP.

E1 49% restante del capital social podra integrarse indistinta o conjuntamente por acciones de las Series “F” y
“B37.

En caso de repartir utilidades que no hubieran causado el impuesto aplicable a la Casa de Bolsa, éste tendra
que pagarse al distribuir el dividendo. Por lo anterior, la Casa de Bolsa debe llevar cuenta de las utilidades
sujetas a cada tasa.

Las reducciones de capital causaran impuesto sobre el excedente del monto repartido contra su valor fiscal,
determinado de acuerdo a lo establecido por la Ley del Impuesto Sobre la Renta.

La Casa de Bolsa esta sujeta a la disposicion legal que requiere que cuando menos un 5% de las utilidades
netas de cada periodo sean traspasadas a la reserva legal, hasta que ésta sea igual al 20% del capital social, de
la Casa de Bolsa.

11.  Administracién Integral de Riesgos (cifras no auditadas)
J.P. Morgan Servicios, S. A. de C. V. proporciona a la Casa de Bolsa los servicios de administracion de
riesgos que se mencionan a continuacion, considerando que la Casa de Bolsa celebra operaciones de reporto a

un dia para invertir su capital social, asi como operaciones de Mercado de Capitales, principalmente.

Con el fin de cumplir estas disposiciones, a continuacion se describen las acciones que la Casa de Bolsa ha
realizado para administrar sus riesgos.

Descripcion global de politicas y procedimientos
La Casa de Bolsa debe administrar los riesgos en que incurre a través de su participacion en el mercado

financiero, con el fin de incrementar el valor para sus accionistas. Los principales riesgos a los que la Casa de
Bolsa se expone son:
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Riesgos cuantificables

Son aquellos para los cuales es posible conformar bases estadisticas que permitan medir sus pérdidas
potenciales, y dentro de éstos, se encuentran los siguientes:

- Riesgos discrecionales: son aquellos resultantes de la toma de una posicion de riesgo, tales como el:

. Riesgo de mercado
o Riesgo de crédito o crediticio
. Riesgo de liquidez

- Riesgos no discrecionales: son aquellos resultantes de la operacion del negocio, pero que no son
producto de la toma de una posicion de riesgo, tales como el riesgo operativo que se define como la
pérdida potencial por fallas o deficiencias en los controles internos, por errores en el procesamiento y
almacenamiento de las operaciones o en la transmisién de informacion, asi como por resoluciones
administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos y comprende, entre otros, al riesgo tecnoldgico y
al riesgo legal.

Riesgos no cuantificables

Son aquellos derivados de eventos imprevistos para los cuales no se puede conformar una base estadistica que
permita medir las pérdidas potenciales.

La administracion de riesgos de la Casa de Bolsa esta fundamentada en diversos principios que son
observados por ésta de manera global, entre los que se encuentran:

. Definicion formal de los 6rganos responsables de administracion de riesgos, asegurando la
participacion de todas las areas relevantes de la Casa de Bolsa.

. Monitoreo de riesgos efectuado por unidades independientes de las areas de negocios que incurren en
los distintos riesgos.

. Evaluacién continua del apetito por riesgo de la Casa de Bolsa, que se refleja a través del
establecimiento de limites para los distintos tipos de riesgo.

. Diversificacion de los riesgos asumidos por la Casa de Bolsa.

. Utilizacion de sofisticados sistemas y metodologias de administracion de riesgos.

Comité de Riesgos

El Comité de Monitoreo de Riesgos tiene por objetivo el vigilar que la realizacion de las operaciones de la
Casa de Bolsa se ajusten a las politicas y procedimientos para la Administracion Integral del Riesgo
aprobadas por el Consejo de Administracion de acuerdo con los riesgos discrecionales de la Casa de Bolsa. El
Comité de Riesgos, se retine al menos una vez al mes con el propdsito de analizar y evaluar los puntos

relevantes del mes. Las reuniones quedan documentadas y formalizadas en una minuta debidamente suscrita
por todos los miembros del Comité.
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Estructura

El Comité de Riesgos, se encuentra integrado por:

. Direccion General del Grupo(Presidente)

. Direccion General del Banco

. Direccion General de la Casa de Bolsa

. Direccién Juridica y de Cumplimiento Normativo

. Direccion de la Unidad de Administracion de Riesgos - UAIR (Secretario)

Invitados con voz pero sin voto.

. Direccion de Mercados Financieros

. Direccién de Banca Privada

. Direccién de Banca Comercial

. Direccién de Servicios de Tesoreria

. Direccion de Operaciones

. Direccién de Finanzas

. Direccién de Investigacion Econémica
. Direccidn de Crédito

. Direccién de Auditoria

Funciones de la Unidad de Administracion Integral de Riesgos (“UAIR”).

La UAIR mide, vigila, controla y reporta diariamente los riesgos a los que se encuentra expuesta la Casa de
Bolsa, evalla si los niveles de riesgo son los adecuados, monitorea el comportamiento de los riesgos,
identifica desviaciones a los limites preestablecidos, da seguimiento a las causas que hubieran originado
alguna desviacion, se asegura que exista una solucion e informa de los diferentes tipos de riesgos.

Riesgo de mercado

Representa la pérdida potencial por posiciones de inversion derivadas de cambios y/o movimientos adversos
en los factores de riesgo que afectan su precio o valor final.

Para el calculo del Valor en Riesgo (“VaR”) se utiliza una muestra de 265 dias (dias habiles en un afio
calendario) para calcular la utilidad o pérdida que se generaria con la posicion vigente valuada con las tasas
para cada uno de los dias de la muestra, los factores de riesgo utilizados son del proveedor independiente de
precios (“PiP”) y el horizonte de inversion considerado es de 1 dia. El nivel de confianza es equivalente a
99%. La Casa de Bolsa calcula el VaR a todas las posiciones en sus libros debido a que todas estas estan
disponibles para negociacion.

La UAIR calcula diariamente el VaR de las posiciones vigentes de la Casa de Bolsa, utilizando la metodologia

de simulacién histérica. El VaR del portafolio de la Casa de Bolsa al 31 de diciembre de 2011 y 31 de
diciembre de 2010 ascendia a $1.047 y $1.074 millones de délares (no auditado), respectivamente. El
promedio del VaR de los cierres de mes en 2011 y 2010 fue de $1.124 y $0.871 de millones de délares (no
auditado).

Riesgo de crédito

Representa la pérdida potencial por la falta de pago de un acreditado o contraparte en las operaciones que
efectla la Casa de Bolsa. Las principales actividades que desarrolla la Casa de Bolsa son las relativas a la
intermediacién en la compraventa y custodia de acciones en el mercado de capitales, por cuenta de terceros,
asi como las actividades relacionadas a la colocacién de deuda y capital.
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La exposicién de riesgo de crédito de la Casa de Bolsa al cierre del mes de diciembre de 2011 y 2010 era de
$0.167 y de $0.300 millones de pesos (no auditado). En promedio la exposicion que la Casa de Bolsa tuvo a
los cierres de mes durante 2011 y 2010 fue de $0.018 y de $0.012 millones de pesos (no auditado),
respectivamente.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es la pérdida potencial por la imposibilidad de renovar o contratar pasivos 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 posicion no pueda ser vendida,
adquirida o cubierta mediante el establecimiento de una posicion contraria equivalente.

La Casa de Bolsa analiza diariamente su estructura de liquidez tomando en cuenta el plazo de vencimiento de
sus activos y pasivos. Los activos y pasivos que se incluyen en este analisis son valuados a mercado
diariamente, por lo que reflejan su valor de liquidacion. Con base en esta informacion, la Casa de Bolsa toma
decisiones para la administracién de la liquidez y monitorea a lo largo del dia la recepcién de efectivo y de
titulos conforme a lo programado.

Como medida adicional para mitigar el riesgo de liquidez, la Casa de Bolsa tiene abierta una linea de crédito
con el Banco de $10 millones de délares. Esta linea es tomada en cuenta para hacer el calculo del riesgo de
liquidez. El valor de la liquidez disponible a fin de diciembre de 2011 y 2010 fue de $352.206 y de $195.092 y
el promedio durante 2011 y 2010 fue de $291.185 y de $168.907 millones de pesos (no auditado),
respectivamente.

Riesgo legal

Representa la pérdida potencial por incumplimientos por parte de la Casa de Bolsa de las disposiciones
legales y administrativas aplicables, la emision de resoluciones administrativas desfavorables, la aplicacion de
sanciones en relacion con las operaciones de la Casa de Bolsa y deficiencias en la elaboracion y revision de
documentos.

Las politicas de la Casa de Bolsa requieren que los asesores legales y fiscales revisen regularmente sus
operaciones, con el fin de asegurarse de que las disposiciones aplicables estan siendo cabalmente acatadas.
Antes de efectuar una transaccion con un cliente o contraparte, la Casa de Bolsa se cerciora de que la
documentacion legal necesaria esté de acuerdo con los lineamientos establecidos en las politicas internas, asi
como en el Manual de Operacidn para Prevenir y Detectar Operaciones con Recursos de Procedencia llicita. El
area de Auditoria Interna realiza una revisién anual en la que verifica que las medidas de control de riesgos
legales sean observadas por las distintas areas de la Casa de Bolsa.

La Casa de Bolsa cuida los limites regulatorios en lo que respecta a liquidez, capitalizacion y crédito.
Riesgo operativo

Representa la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los sistemas de informacion o en los controles
internos de la Casa de Bolsa, asi como errores en el procesamiento y liquidacion de las operaciones.

La Casa de Bolsa ha adoptado una serie de politicas de control interno encaminadas a optimizar su proceso de
administracion de riesgos. Entre las principales politicas de control interno se encuentran: la segregacion de
funciones entre el area de negocios de procesamiento de operaciones, asi como entre las distintas funciones
dentro de las mismas areas; instrumentacion de procedimientos encaminados a asegurarse de que todas las
transacciones concertadas sean procesadas; conciliaciones internas de posiciones y de cuentas bancarias y de
titulos; calculo diario de resultados, con el fin de detectar tendencias desfavorables en las operaciones de la
Casa de Bolsa, observancia de estrictos procedimientos de seguridad en la administracion de sistemas que
prevén accesos controlados por un proceso de asignacion de claves y de perfiles de usuario administrados por
un area independiente de los usuarios. El area de Auditoria Interna revisa periddicamente que las politicas y
procedimientos referentes al control del riesgo operativo estan siendo debidamente acatadas por las distintas
areas de la Casa de Bolsa.
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Riesgo Tecnoldgico

Se define como la pérdida potencial por dafios, interrupcién, alteracién o fallas derivadas del uso o
dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal de distribucién de
informacion en la prestacion de servicios a los clientes.

De tal manera que se:

1. Evalua la vulnerabilidad en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, seguridad, recuperacion de
informacion y redes, por errores de procesamiento u operativos, fallas en procedimientos, capacidades
inadecuadas e insuficiencias de los controles instalados, entre otros.

2. Considera en la implementacidon de controles internos, respecto del hardware, software, sistemas,
aplicaciones, seguridad, recuperacién de informacion y redes de la Casa de Bolsa, cuando menos, los
aspectos siguientes:

i Mantener politicas y procedimientos que aseguren en todo momento el nivel de calidad del
servicio y la seguridad e integridad de la informacion; lo anterior con especial énfasis cuando se
trate de la prestacion de servicios por parte de proveedores externos para el procesamiento y
almacenamiento de dicha informacion.

ii. Asegurar que cada operacion o actividad realizada por los usuarios deje constancia electronica
que integren registros de auditoria.

iii. Implementar mecanismos que midan y aseguren niveles de disponibilidad y tiempos de
respuesta, que garanticen la adecuada ejecucion de las operaciones y servicios realizados.
12 Calificacion

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Casa de Bolsa mantiene las siguientes calificaciones:

Standard&Poors Fitch
- Riesgo Contraparte Largo Plazo MxXAAA AAA(mMex)
- Riesgo Contraparte Corto Plazo mxA-1+ F1+(mex)

13.  Cuentas de orden
a. Valores de clientes recibidos en custodia
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 se integran como sigue:

Concepto 2011 2010
Titulos Valor razonable Titulos Valor razonable

Operaciones por cuenta
de terceros
Acciones cotizadas en
Bolsa 152,604,151 $ 3,970 4,129,278 $ 402

Cabe sefialar que en el ejercicio 2011 el negocio de Banca Privada de la Casa de Bolsa comenz6 a
ofrecer el servicio de custodia de capitales a sus clientes.
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b. Valores y documentos recibidos en garantia

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 se integran como sigue:

Concepto 2011 2010
Titulos Valor razonable Titulos Valor razonable
Valores de clientes

entregados en garantia:

Certificados de la

Tesoreria de la

Federacion 35245873 % 352 - $ -

Bonos de Tasa Fija - - 2,308,475 255

$ 352 $ 255
14.  Comisionesy tarifas
Al 31 de diciembre, las comisiones y tarifas se integran como sigue:
2011 2010
Comisiones y tarifas cobradas:

Compra venta de valores $ 203 % 199
Custodia 1 -
Ofertas publicas 20 18

Total $ 224 $ 217

Comisiones y tarifas pagadas:

Bolsa Mexicanas de Valores $ 8 $ (7
SD Indeval, S.A. (1) (1)
Otras comisiones y tarifas pagadas (6) (4)

Total 3 (15 % (12)
Comisiones y tarifas, netas $ 209 $ 205

15. Margen financiero por intermediacion

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el margen financiero por intermediacion se integra como sigue:

Ingresos por intereses:
Intereses de disponibilidades $
Dividendos de instrumentos de patrimonio neto
Intereses por operaciones de reporto

Gastos por intereses:
Intereses por préstamos bancarios

Resultado por valuacion a valor razonable -
Valuacidn titulos para negociar

Margen financiero por intermediacion $

2011 2010

8 % 6

13 23

13 9

34 38

(1) ()

@) @

(50) 149

an s 185
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16.

17.

18.

Compromisos contraidos
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Casa de Bolsa tiene contratos por prestacion de servicios (a recibir)

relacionados con su operacidn, equivalentes al 72% y 84%, respectivamente, de los gastos de operacion, los
cuales forman parte de su gasto corriente.

Informacién por segmentos

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Casa de Bolsa sdlo ha generado e incurrido en ingresos y gastos
relativos a su actividad como Intermediario Bursatil.

Nuevos pronunciamientos contables
Criterios contables emitidos por la Comisién
NIF emitidas por la CINIF

Los siguientes pronunciamientos contables fueron promulgados por el CINIF durante el ejercicio de 2010 y
entraran en vigor a partir del 1° de enero de 2011:

B-3, Estado de resultado integral
B-4, Estado de variaciones en el capital contable
Mejoras a las Normas de Informacién Financiera 2012

Algunos de los principales cambios que establecen estas hormas, son:

NIF B-3, Estado de resultado integral- Establece la opcidn de presentar a) un sélo estado que contenga
los rubros que conforman la utilidad o pérdida neta, asi como los otros resultados integrales (ORI) y la

participacién en los ORI de otras entidades y denominarse estado de resultado integral o b) en dos
estados; el estado de resultados, que debe incluir Gnicamente los rubros que conforman la utilidad o
pérdida neta y el estado de otros resultados integrales, que debe partir de la utilidad o pérdida neta 'y

presentar enseguida los ORI y la participacién en los ORI de otras entidades. Adicionalmente establece

que no deben presentarse en forma segregada partidas como no ordinarias, ya sea en el estado
financiero o en notas a los estados financieros.

NIF B-4, Estado de variaciones en el capital contable- Establece las normas generales para la
presentacion y estructura del estado de variaciones en el capital contable como mostrar los ajustes

retrospectivos por cambios contables y correcciones de errores que afectan los saldos iniciales de cada

uno de los rubros del capital contable y presentar el resultado integral en un sélo renglén, desglosado

en todos los conceptos que lo integran, segln la NIF B-3.

Mejoras a las NIF 2012- Las principales mejoras que generan cambios contables que deben
reconocerse en forma retrospectiva en ejercicios que inicien a partir 1 de enero de 2012, son:

Boletin B-14, Utilidad por accion- Establece que la utilidad por accion diluida sea calculada y

revelada cuando el resultado por operaciones continuas sea una pérdida, sin importar si se presenta

una utilidad neta.

Boletin C-11, Capital contable- Elimina la regla de registrar como parte del capital contable

contribuido las donaciones que reciba una entidad, debiéndose registrar como ingreso en el estado

de resultados, de conformidad con la NIF B-3, Estado de resultados.
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19.

Boletin C-15, Deterioro en el valor de los activos de larga duracién y su disposicion- Elimina: a)
la restriccion de que un activo no esté en uso para poderse clasificar como destinado para la venta y
b) la reversion de pérdidas por deterioro del crédito mercantil. Asimismo, establece que las
pérdidas por deterioro en el valor de los activos de larga duracion deben presentarse en el estado de
resultados en los renglones de costos y gastos que correspondan y no como otros ingresos y gastos
0 como partida especial.

NIF D-3, Beneficios a los empleados- Requiere que la PTU causada y diferida se presente en el
estado de resultados en los rubros de costos y gastos que correspondan y no en el rubro de otros
ingresos o gastos.

A la fecha de emision de estos estados financieros, la Casa de Bolsa esta en proceso de determinar los efectos
de estos criterios y normas en su informacion financiera.

Reclasificacion a los estados financieros

Los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2010 han sido reclasificados en ciertas cuentas, con el objeto
de hacer comparable su presentacion con la de los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2011. Dichas
reclasificaciones se realizan en los siguientes rubros: otros ingresos (egresos) de la operacion.

EE R S
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