De conformidad con lo establecido en el articulo 5 de las Disposiciones de Caracter
General Aplicables a la Informacion Financiera de las Sociedades Controladoras de
Grupos Financieros sujetas a la supervision de la Comision Nacional Bancaria y de
Valores, a continuacion se presenta el reporte de los comentarios y analisis de la
administracion sobre los resultados de operacion y situacion financiera de J.P. Morgan
Grupo Financiero, S.A. de C.V. (el “Grupo Financiero”) por el periodo comprendido del
1° de enero al 31 de diciembre del 2010 y del 1° de octubre al 31 de diciembre de 2010.

Las entidades que conforman el Grupo Financiero son Banco J.P. Morgan, S.A. (el
“Banco”), J.P. Morgan Casa de Bolsa, S.A. de C.V. (la “Casa de Bolsa”), J.P. Morgan
Grupo Financiero S.A. de C.V. (el “Grupo Individual”) y J.P. Morgan Servicios, S.A. de
C.V. (la “empresa de Servicios”). El presente informe anual estard enfocado
principalmente en los resultados de operacién y situacion financiera del Banco y la Casa
de Bolsa que representan la mayor actividad del Grupo Financiero. Por lo que respecta a
las actividades de la empresa de Servicios, estas se realizan entre las compafiias del
Grupo Financiero las cuales son sujetas a consolidacion financiera. Por los aspectos que
se consideren relevantes se hara mencion de los resultados del Grupo Individual y de la
empresa de Servicios.

Cambios en politicas contables

Como predmbulo para efectos de este analisis, es importante hacer mencion de los
cambios en politicas contables emitidos por la Comision Nacional Bancaria y de Valores
en los afios mas recientes, y que a nuestra consideracion son los mas relevantes, a través
de las Disposiciones de Carécter General aplicables a Sociedades Controladoras de
Grupos Financieros, Instituciones de Crédito y Casas de Bolsa, asimismo de los cambios
a las Normas de Informacién Financiera (NIF) que modificaron el tratamiento o
revelacién de la informacidn financiera, siendo los principales los siguientes:

En enero de 2008 con la entrada en vigor de la NIF B-10 “Efectos de la inflacion”, las
entidades del Grupo Financiero dejaron de reconocer desde finales de 2007, los efectos
de la inflacion en la informacion financiera toda vez que se encuentran en un entorno no
inflacionario como se describe en dicha NIF.

En el segundo trimestre del 2009 entraron en vigor las modificaciones a los criterios de
contabilidad para Instituciones Financieras, Grupos Financieros y Casas de Bolsa
emitidos por la CNBV, siendo las mas significativas para el Grupo Financiero y sus
subsidiarias las referentes al criterio B-3 “Reportos”, como se describe a continuacion:

En el Balance General se reconocen dentro del rubro de “Inversiones en valores
restringidas o dadas en garantia en operaciones de reporto” los titulos provenientes de
operaciones de reporto actuando la institucién como reportada, afectando la posicion
propia de titulos para negociar, en tanto que en cuentas de orden se registran como
“Colaterales recibidos” los valores que anteriormente se reconocian como titulos a
entregar por reporto actuando como reportadora, ahora bien, en caso de que dichos
colaterales sean vendidos o entregados en garantia se constituye una cuenta por pagar
correspondiente a los colaterales entregados o dados en garantia.



Por lo que se refiere a las cuentas de deudores y acreedores por reporto, estas se siguen
contabilizando de la misma forma con la peculiaridad que se reconocen bajo el método de
interés efectivo.

Dicho criterio permite la compensacion entre los Deudores por reporto y la cuenta por
pagar reconocida por los colaterales entregados o dados en garantia. Cabe mencionar que
se dejo de realizar la compensacion entre los titulos a recibir y a entregar con los
acreedores y deudores por reporto, respectivamente.

Por lo que respecta al Estado de Resultados dentro del Margen Financiero se dejaron de
reconocer los intereses cobrados de aquellos titulos que se mantenian en la posicion
propia de titulos para negociar provenientes de operaciones de reporto actuando la
instituciébn como reportadora y que a su vez se compensa con la cancelacion de los
intereses pagados que reconocia la institucién por los titulos a entregar por reporto, que
conforme al criterio contable B-3 “Reportos” ahora se presentan dentro de las cuentas de
orden en el Balance General.

Resultados de la operacion

La utilidad del Grupo Financiero al cierre del ejercicio 2010 fue una ganancia de 314
millones de pesos, en tanto que el afio anterior fue de 633 millones de pesos. La ganancia
en 2010 proviene principalmente del Resultado por Intermediacion y el Margen
Financiero del Banco y la Casa de Bolsa, aunado a las Comisiones Cobradas en la Casa
de Bolsa y disminuido por los Gastos de Administracién en que incurrio en mayor
medida la empresa de Servicios. En el 2010, el Banco gener6 una utilidad de 62 millones
de pesos, mientras que la Casa de Bolsa generd 238 millones de pesos, la compafiia de
Servicios una ganancia de 17 millones y el Grupo Financiero Individual obtuvo una
pérdida de 2 millones de pesos sin considerar el Resultado por Participacion en
Subsidiarias y Asociadas. La utilidad del 2009 del Grupo Financiero estuvo dada
practicamente en los mismos rubros que se mencionan para 2010. Por lo que se refiere a
los resultados del cuarto trimestre del 2010, el Grupo Financiero reconocié una pérdida
de 10 millones de pesos, que en comparacion con la utilidad del trimestre anterior que fue
de 106 millones de pesos, representan un decremento de 116 millones de pesos, el cual
estuvo dado por el Resultado por Intermediacion del Banco, aunado a un incremento en
los Gastos de Administracion y compensado por el efecto neto como ingreso de los
Impuestos a la Utilidad que reconocieron las entidades del Grupo Financiero.

Al cierre del ejercicio 2010, el Banco reporté un resultado acumulado de 62 millones de
pesos, el cual representa un decremento de 421 millones de pesos (disminucion del 87%)
respecto del la utilidad reconocida en 2009 que fue de 483 millones de pesos. El
decremento respecto del afio anterior se integra principalmente por una disminucion en el
Resultado por Intermediacion de 679 millones de pesos, un incremento en los Gastos de
Administracion de 17 millones de pesos, aunado a un aumento en la Estimacion
Preventiva para Riesgos Crediticios por 3 millones de pesos, asi como un decremento en
la Participacién en el Resultado de Subsidiarias y Asociadas de 2 millones de pesos; lo
anterior se vio compensado por un incremento en el Margen Financiero de 186 millones
de pesos. Por lo que se refiere a los Impuestos a la Utilidad se reconocié en 2010 un



ingreso neto de 75 millones de pesos, aunado a un decremento en el gasto neto por
Comisiones y Tarifas de 7 millones de pesos; Por lo que respecta a los Otros Ingresos de
la Operaciéon estos fueron mayores en 4 millones de pesos, los Otros Productos
aumentaron en 7 millones de pesos y los Otros Gastos fueron menores en 1 millon de
pesos.

Por lo que respecta al resultado del cuarto trimestre del 2010, el Banco reconoci6é una
pérdida de 79 millones de pesos, por una utilidad de 50 millones de pesos reportada al
cierre del tercer trimestre del mismo afio, lo que representa una disminucion de 129
millones de pesos. Esta disminucion esta integrada por una decremento en el Resultado
por Intermediacion de 187 millones de pesos, seguido de un incremento en los Gastos de
Administracion de 51 millones de pesos; adicionalmente los Ingresos de la Operacion
fueron menores en 6 millones de pesos y de igual forma los Otros Productos
disminuyeron en 1 millon de pesos; la variacion del trimestre se vio compensada por los
Impuestos a la Utilidad por 101 millones de pesos como ingreso neto, aunado a un
decremento en la Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios de 8 millones de pesos,
asi como por un incremento neto en el Margen Financiero de 7 millones de pesos.

El resultado del afio 2010 se compone de un ingreso en el Margen Financiero de 301
millones de pesos, un gasto neto en las Comisiones y Tarifas de 14 millones de pesos, la
Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios resultdé un gasto de 9 millones de pesos,
el Resultado por Intermediacion reflejé una ganancia de 92 millones de pesos, seguido de
un Ingreso de Operacién por 8 millones de pesos. Los Gastos de Administracion fueron
de 457 millones de pesos, en tanto que los Otros Productos ascendieron a 53 millones de
pesos y los Otros Gastos fueron de 4 millones de pesos. Los Impuestos a la Utilidad
muestran un ingreso neto entre los Impuestos a la Utilidad Causados y Diferidos de 82
millones de pesos y una ganancia en la Participacion en el Resultado de Subsidiarias y
Asociadas por 10 millones de pesos.

En lo referente al resultado del ejercicio 2009, este se integra por un ingreso en el Margen
Financiero de 115 millones de pesos, un gasto neto en las Comisiones y Tarifas de 21
millones de pesos, seguido de un gasto en la Estimacién Preventiva para Riesgos
Crediticios de 6 millones de pesos. El Resultado por Intermediacion resulté una ganancia
de 771 millones de pesos, en tanto que los Otros Ingresos de la Operacion fueron de 4
millones de pesos, por lo que se refiere a las Gastos de Administracion estos ascendieron
a 440 millones de pesos, mientras que los Otros Productos fueron de 46 millones de pesos
y los Otros Gastos de 5 millones de pesos, los Impuestos a la Utilidad representaron un
ingreso neto de 7 millones de pesos y el resultado por la Participacién en el Resultado de
Subsidiarias y Asociadas fue una ganancia de 12 millones de pesos.

La pérdida del cuarto trimestre del 2010 tiene los siguientes componentes: Una ganancia
proveniente del Margen Financiero de 84 millones de pesos, un gasto neto de Comisiones
y Tarifas de 5 millones, una pérdida en el Resultado por Intermediacion de 108 millones
de pesos, y Gastos de Administracion que ascendieron a 171 millones de pesos. Los
Otros Productos fueron de 14 millones de pesos, en tanto que los Otros Gastos de 1
millon de pesos. Los Impuestos a la Utilidad resultaron un ingreso neto de 108 millones
de pesos.



Analizando los resultados del afio 2010 por rubro del Estado de Resultados contra el
ejercicio 2009, los Ingresos por Intereses fueron mayores en 214 millones de pesos
(incremento del 43%), al pasar de un ingreso de 494 millones de pesos a 708 millones de
pesos en 2010. Dicho incremento se explica por un aumento en los volumenes operados
de inversiones en valores, cabe mencionar que durante el 2010 el Banco continu6
manteniendo la figura de formador de mercado de bonos gubernamentales. Asimismo, el
incremento también se debid a los intereses provenientes de disponibilidades como
consecuencia de la inversion de excedentes de liquidez con Banco de México que el
Banco realiz6 durante los primeros meses del 2010 y compensado en parte por un
decremento en los intereses de cartera de crédito, debido al vencimiento de créditos
otorgados por el Banco.

Haciendo la misma comparacion respecto del cuarto trimestre contra los Ingresos por
Intereses del tercer trimestre de 2010, el Banco reconocié un incremento de 19 millones
de pesos (variacion del 11%), al pasar de un ingreso de 176 millones de pesos a 195
millones de pesos al cierre cuarto trimestre. Este incremento se explica principalmente
por un aumento en los volimenes operados de inversiones en valores y reportos. Por lo
que se refiere a los intereses provenientes de disponibilidades estos disminuyeron como
consecuencia de una disminucion de depdsitos realizados con Banco de México.

Por lo que respecta a los Gastos por Intereses estos mostraron un incremento de 28
millones de pesos (variacion del 7%). Al cierre del 2010 fueron de 407 millones de pesos
por 379 millones de pesos reportados al cierre del 2009. Este aumento se encuentra en los
intereses pagados en operaciones de préstamo de valores como reflejo de la variacion de
los volumenes operados; cabe mencionar que dada la figura de formador de mercado de
bonos gubernamentales, el Banco tiene acceso a realizar operaciones de préstamo de
valores con Banco de México. El incremento de este rubro se vio compensado por una
disminucion en los intereses pagados por depositos de exigibilidad inmediata y por
depdsitos a plazo, en consecuencia a una disminucion de los depdsitos recibidos de
clientes, aunado al vencimiento en el 2010 de depdsitos indizados a UDIS,
respectivamente.

Los Gastos por Intereses por el cuarto trimestre del 2010 mostraron un incremento de 12
millones de pesos (aumento del 11%), al pasar de 99 millones de pesos al cierre del tercer
trimestre a 111 millones de pesos al cierre del cuarto trimestre del 2010, el cual esta dado
por un incremento en los volimenes operados en reportos y préstamo de valores, al que
como se menciona anteriormente el Banco tiene acceso bajo su figura de formador de
mercado de bonos gubernamentales. Cabe sefialar que durante el 3er trimestre vencieron
posiciones pasivas indizadas a UDIS que durante el mes de Julio generaron un gasto por
intereses de 3 millones de pesos.

En este analisis afio con afio de los Ingresos y Gastos por Intereses se observa que el
Margen Financiero fue mayor en 186 millones de pesos (incremento del 162%), al pasar
de 115 millones de pesos en 2009 a 301 millones de pesos al cierre del 2010, que como
se menciona anteriormente se debié principalmente al incremento en los intereses
provenientes de inversiones en valores y de reporto realizadas principalmente en valores
gubernamentales, asi como por los intereses provenientes de disponibilidades, aunado a
un decremento en los intereses pagados por captacion, en consecuencia de la disminucion



de los saldos provenientes de depositos de exigibilidad inmediata y el vencimiento de
depdsitos a plazo indizados a UDIS. Este incremento se vio parcialmente compensado
por un aumento en los intereses pagados en operaciones de préstamo de valores como
reflejo de los voliumenes que se operaron durante el afio, aunado a un decremento en los
intereses cobrados de cartera de crédito.

En el cuarto trimestre del 2010 el Banco report6 un ingreso en el Margen Financiero de
84 millones de pesos que en comparacion con el trimestre anterior del mismo afio que
cerro en 77 millones de pesos, refleja un incremento de 7 millones de pesos (aumento del
9%). Este movimiento, como se explica anteriormente, estuvo dado en funcion de la
variacion en los volimenes operados en inversiones en valores, reportos y préstamo de
valores, aunado a un decremento en los intereses cobrados de disponibilidades y pagados
en operaciones de captacion.

Por lo que respecta a la Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios, el Banco reportd
un incremento de 3 millones de pesos (variacion del 50%) respecto del afio anterior, que
cerro en 6 millones de pesos, y que se explica por un aumento en el monto de los créditos
otorgados a entidades financieras no bancarias. Es importante sefialar que estos créditos
fueron de corto plazo por lo que no tuvieron un impacto material en los intereses
cobrados de cartera de crédito. De acuerdo con la clasificacion contable establecida por la
CNBV, las cancelaciones o disminuciones de la Estimacion Preventiva para Riesgos
Crediticios se registran en el rubro de Ingresos de la Operacion, rubro que se analiza mas
adelante.

En el tercer trimestre de 2010 el Banco reconocid un cargo a resultados por 8 millones de
pesos correspondiente a la Estimacion Preventiva para Riesgos Crediticios, y toda vez
que los saldos en la cartera de créditos no tuvieron variaciones significativas para el
cuarto trimestre, no hubo afectaciones a resultados en dicho periodo.

Las Comisiones Cobradas al cierre del 2010 mostraron un incremento de 1 millon de
pesos (variacion del 8%) respecto de las comisiones registradas en el 2009, al pasar de 13
millones de pesos a 14 millones de pesos al cierre del 2010. EI aumento se debid a que el
Banco reconocié comisiones por su participacién en la colocacion de Bonos del Gobierno
Federal emitidos por Banco de México y que se vieron compensadas por un decremento
en las comisiones provenientes de actividades fiduciarias. Es importante mencionar que
el Banco aun mantiene en administracion ciertos fideicomisos después del traspaso de la
cartera del negocio Fiduciario realizado en noviembre del 2008 a The Bank of New York
Mellon, S.A. a consecuencia del contrato celebrado en abril del 2006 entre J.P. Morgan
Chase & Co. y The Bank of New York Mellon (“BNY”) en donde se vendio el negocio
Fiduciario a BNY a cambio de sucursales de banca al consumidor. De igual forma, dentro
de este rubro las comisiones derivadas del otorgamiento de lineas de crédito tuvieron una
variacion marginal respecto a lo reportado al cierre del 2009. Por lo que respecta a las
Comisiones Cobradas en el cuarto trimestre del 2010 mostraron una variacion marginal
respecto de las comisiones reportadas al cierre del tercer trimestre del mismo afio.

Las Comisiones Pagadas al cierre del 2010 fueron de 28 millones de pesos que en
comparacion con el afio anterior, en el cual se reportaron comisiones por 34 millones de
pesos, representan un decremento de 6 millones de pesos (variacion del 18%) que se



debié principalmente a una disminucién en las comisiones pagadas por actividades
fiduciarias y en operaciones de futuros de TIIE. En la comparacion entre las comisiones
pagadas entre el cuarto y tercer trimestre del 2010 estas mostraron un incremento
inmaterial.

Cabe mencionar que el Banco en ninguno de los periodos sujetos a este analisis ha tenido
liquidaciones en efectivo en operaciones de préstamo de valores.

Al cierre del 2010 el Banco reporté una ganancia en el Resultado por Intermediacion de
92 millones de pesos, que en comparacion con el afio anterior que fue de 771 millones de
pesos, refleja una disminucién de 679 millones de pesos (decremento del 88%). En lo que
respecta al analisis trimestral el Banco reconocio un decremento en este mismo rubro de
187 millones de pesos, al pasar de una ganancia de 79 millones de pesos al cierre del
tercer trimestre del afio a una pérdida de 108 millones de pesos por el cuarto trimestre del
mismo afio. El Resultado por Intermediacion estd conformado por el resultado por
valuacion a valor razonable y el resultado por compraventa de inversiones en valores y
colaterales, derivados y divisas. Cabe mencionar que las estructuras muchas veces estan
conformadas por operaciones derivadas y de compraventa de divisas (“Spot”) por lo que
se analizaran en conjunto. A continuacion se muestran las variaciones a detalle:

El decremento en el Resultado por Intermediacién se debe a una disminucion neta en el
resultado por valuacion y compraventa de derivados y divisas de 459 millones de pesos
(variacion del 83%), al pasar de una ganancia de 551 millones de pesos en 2009 a una
ganancia de 92 millones de pesos en 2010. La variacion se explica principalmente por la
volatilidad en el tipo de cambio que paso de 13.0437 a 12.3496, llegando a operase en
niveles maximos de 13.1819 y minimos de 12.1575 durante el 2010, lo cual tuvo un
impacto principalmente en el resultado proveniente de operaciones de forwards y divisas.
Por lo que se refiere al movimiento en las tasas de interés en el 2010 se mantuvieron en
niveles constantes, en tanto que en el 2009 el Banco reconocio ganancias considerables
provenientes de Swaps, Contratos adelantados y Futuros de tasa de Interés, como
resultado del desliz de las tasas.

Adicionalmente, el Banco reconocié una disminucion de 220 millones de pesos en el
resultado por valuacion y compraventa de valores que pasé de una ganancia de 220
millones de pesos a una ganancia de 0.1 millones de pesos, lo cual se explica por la
variacion en el precio de los bonos gubernamentales. Cabe mencionar que el Banco
continlla con una participacién activa en el mercado dada su figura de formador de
mercados de bonos gubernamentales.

Como se menciona anteriormente el Banco reconoci6 un decremento en el Resultado por
Intermediacion en el cuarto trimestre del 2010 respecto del tercer trimestre del mismo
afio, el cual se explica por un decremento en el resultado por valuacién y compraventa de
derivados y divisas de 125 millones de pesos, toda vez que pasé de una ganancia de 82
millones de pesos a una pérdida de 43 millones de pesos. El principal factor para la
variacion corresponde a la volatilidad en el tipo de cambio que paso6 de 12.5998 al cierre
de septiembre a 12.3496 al cierre del afio. lgualmente, durante el cuarto trimestre del
2010 el tipo de cambio llegd a estar en niveles maximos de 12.5875 y minimos de
12.2055. Asimismo, el Banco reconocié una pérdida por valuacion y compraventa de



valores de 62 millones de pesos, al pasar de una pérdida de 3 millones de pesos a una
pérdida de 65 millones de pesos al cierre del cuarto trimestre del 2010, que se explica por
el movimiento de las tasas de interés de los bonos gubernamentales durante el periodo.

En cuanto a los Ingresos de la Operacion, el Banco report6 un incremento de 4 millones
de pesos respecto del 2009 (variacion del 100%), al pasar de 4 millones de pesos a 8
millones de pesos en 2010, esto a consecuencia de la cancelacion de las reservas
preventivas de cartera crediticia durante el 2010 conforme a los criterios establecidos por
la CNBV.

Por lo que se refiere al resultado del cuarto trimestre para este mismo rubro el Banco
reconocio un decremento de 6 millones de pesos, al pasar de 7 millones de pesos a 1
millon de pesos, toda vez que los montos de la cartera de crédito en el balance durante el
cuarto trimestre se mantuvieron constantes y por ende no hubo afectaciones a resultados
por cancelacién de reservas.

El Banco reporté Gastos de Administracion y Promocién de 457 millones de pesos al
cierre del 2010, los cuales fueron mayores por 17 millones de pesos en comparacion con
lo reportado el afio anterior (incremento del 4%), y se explica principalmente por un
incremento en los gastos facturados por la empresa de Servicios al Banco que incluyen
principalmente los sueldos, beneficios y demas gastos de administracion.

Son estos mismos factores los que explican el incremento de 51 millones de pesos
(aumento del 42%) de este rubro comparado contra el tercer trimestre del 2010, toda vez
que el Banco reconocié Gastos de Administracion y Promocién por 171 millones de
pesos y por 120 millones reconocidos el periodo anterior también de 2010.

En cuanto al rubro de Otros Productos, en el 2010 el Banco reportd un incremento de 7
millones de pesos (variacion del 15%) respecto del afio 2009, al pasar de 46 millones de
pesos a 53 millones de pesos, explicado por recuperaciones en actividades fiduciarias
reconocidas en el 2010 y compensado por un decremento de las comisiones cobradas a
partes relacionadas, asi como por la cancelacion de cuentas de pasivo (reserva de
liquidez) contra los resultados del ejercicio.

El rubro de Otros Productos no mostré variaciones significativas entre el tercer y cuarto
trimestre de 2010.

Por lo que respecta al calculo de los Impuestos a la Utilidad, el ajuste para la constitucion
de las provisiones para el ejercicio 2010 representd un impacto en resultados por la
provision de impuestos causados y diferidos de 82 millones de pesos como ingreso,
mismos que se integran por el reconocimiento de impuestos diferidos en el afio por 89
millones de pesos de ingreso y compensados por un gasto por el reconocimiento de los
impuestos causados por 7 millones de pesos. Para el afio 2009, la suma del impuesto a la
utilidad causado y diferido fue un ingreso de 7 millones de pesos, los cuales estuvieron
dados por el reconocimiento de un ingreso proveniente de los impuestos diferidos en el
ejercicio por 145 millones de pesos y que se vio compensado por los impuestos causados
por 138 millones de pesos como gasto.



La variacion entre los impuestos a la utilidad del 2010 y 2009 se deriva principalmente de
dos aspectos: a) al cierre del 2009 la proyeccion financiera resultd que el Banco seria
contribuyente del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU), pues para efectos del
Impuesto sobre la Renta el Banco obtuvo una pérdida fiscal, originada primordialmente
por el reconocimiento de los efectos fiscales no contables en la valuacion de operaciones
financieras derivadas, b) la base para el calculo del ISR del ejercicio 2010 disminuy0 al
considerar la amortizacion fiscal de la pérdida sufrida en el ejercicio 2009.

Cabe senalar, que considerando las condiciones de los mercados financieros en el afio
2010, la proyeccion indica que el Banco sera contribuyente del ISR en el afio siguiente,
por lo que se reconoci6 un ISR diferido a favor por 122 millones reflejados en el balance
al cierre de 2010.

En el cuarto trimestre del 2010 el Banco reconocio6 un ingreso neto en los Impuestos a la
Utilidad entre impuestos diferidos y causados de 108 millones de pesos, que en
comparacion con los impuestos provisionados en el tercer trimestre del mismo afio de 7
millones de pesos reflejan un incremento de 101 millones de pesos como ingreso. Este
incremento se debid al reconocimiento de Impuestos Diferidos a Favor generados por
posiciones con saldo acreedor en derivados, asi como diversas provisiones registradas en
2010 que tendran efecto deducible para efectos fiscales en 2011.

La Participacion en el Resultado de Subsidiarias y Asociadas al cierre del 2010 fue de 10
millones de pesos, que comparado con el resultado de 12 millones de pesos obtenido en
2009, muestra una disminucion de 2 millones de pesos (decremento del 17%). La
variacion de este rubro esta en funcion de las utilidades obtenidas por el Socio Liquidador
de Posicidn de Terceros, en el cual el Banco tiene una participacion del 100%.

Del tercer al cuarto trimestre de 2010, este rubro no tuvo variaciones materiales.

Por lo que respecta a las otras entidades miembros del Grupo Financiero, la Casa de
Bolsa, reportd una ganancia al cierre del 2010 de 238 millones de pesos, la cual
representa un aumento de 91 millones de pesos (variacion del 62%) respecto del
resultado obtenido en 2009 que fue de 147 millones de pesos.

El incremento se origind en mayor medida por las ganancias obtenidas en el Resultado
por Valuacion a Valor Razonable de Grupo Bolsa Mexicana de Valores (GBMV) que al
cierre del 2010 fue de 149 millones de pesos y que con respecto al afio 2009 representa
un incremento de 74 millones de pesos (aumento del 99%), reportando en 2009 una
ganancia de 75 millones de pesos.

Adicionalmente, el incremento en la utilidad del afio 2010, se debi6 al aumento en las
comisiones y tarifas netas. Al cierre del afio la Casa de Bolsa reportd un ingreso en este
rubro de 205 millones de pesos, cifra que representa un incremento de 72 millones de
pesos (variacion del 54%) con respecto al afio 2009 que ascendié a 133 millones de
pesos. EI aumento se generd por el incremento en la participacion en el mercado
accionario por cuenta de terceros, aunado al inicio del servicio de custodia para clientes
de banca privada y la expansidn de la base de clientes.



El neto entre los intereses cobrados y pagados fue de 36 millones de pesos y 12 millones
de pesos en los afios 2010 y 2009, respectivamente, arrojando un incremento de 24
millones de pesos en el afio 2010, mismo que se deriva principalmente por un ingreso de
23 millones de pesos proveniente de dividendos decretados por Grupo Bolsa Mexicana de
Valores, asi como un incremento de 1 millon de pesos en intereses a favor por la
inversion en el reporto que mantiene con el Banco para invertir su excedente de liquidez
y ante el aumento del efectivo recibido por las comisiones cobradas.

Los Gastos de Administracion mostraron un aumento de 29 millones de pesos
(incremento del 62%) al pasar de 47 millones de pesos en el 2009 a 76 millones de pesos,
explicado principalmente por la facturacion de la empresa de Servicios (gastos
administracion y de personal) y por las inversiones en tecnologia.

No obstante que la Casa de Bolsa presento un incremento en la utilidad del afio 2010,
dicha utilidad se vio disminuida en el rubro de Impuestos a la Utilidad, el cual aument6
12 millones en el impuesto causado y 41 millones en el impuesto diferido, representando
ambos impuestos un gasto total para la Casa de Bolsa de 53 millones de pesos, al pasar de
un gasto neto en 2009 de 25 millones de pesos a un gasto neto de 78 millones de pesos al
cierre del 2010. El aumento en el impuesto causado proviene del incremento en las
comisiones cobradas, y por lo que se refiere al impuesto diferido el incremento se deriva
del reconocimiento del efecto del impuesto derivado de una potencial ganancia por la
venta de nuestras acciones Grupo Bolsa Mexicana de Valores.

Por lo que se refiere a los resultados de la Casa de Bolsa entre el tercer y cuarto trimestres
de 2010, ésta reconocio un incremento de 3 millones de pesos (variacién del 6%) al pasar
de una ganancia de 56 millones de pesos a una ganancia de 59 millones de pesos, el
incremento se explica por la apreciacién del valor de las acciones del GBMV aunado a un
incremento en el ingreso neto de las Comisiones y Tarifas netas y compensado por los
Impuestos a la Utilidad reconocidos en el trimestre.

Al cierre del 2010, el Grupo Individual report6 una pérdida de 2 millones de pesos antes
de reconocer la Participacion en el Resultado de Subsidiarias y Asociadas, por su
participacion accionaria en el Capital Social del Banco, de la Casa de Bolsa y de la
empresa de Servicios. La pérdida estuvo dada principalmente por los Gastos de
Administracion que ascendieron a 4 millones de pesos y representan la facturacion de la
empresa de Servicios, aunado a las Comisiones Pagadas a reguladores por 1 millén de
pesos y compensado por los Ingresos por Intereses de 3 millones de pesos que se integran
por intereses de disponibilidades y de operaciones de reporto.

Con respecto a la empresa de Servicios, en el 2010, gener6 una utilidad por 16 millones
de pesos, debido a que se reconocieron ingresos por un monto de 459 millones de pesos
derivado de la facturacion de gastos al termino de 2010, por lo cual la ganancia anual
corresponde al margen de utilidad por los gastos facturados por la entidad al fin de 2010.

Esta utilidad comparada con la utilidad antes de impuestos al 31 de Diciembre de 2010,
tiene un incremento de 24% debido a que el monto de Otros Productos no derivados de la
actividad principal de la entidad de Servicios tuvieron un incremento del 26% debido al



registro de la PTU Diferida al 31 de diciembre del 2010, asi como el registro de un
Impuesto a la Utilidad Diferido a Favor por un monto de 14 millones de pesos.

La actividad de la entidad se mantuvo en linea con respecto a 2009 ya que en la Utilidad
de Operacidn se mostré una variacion del 0.43%, manteniendo el porcentaje de Mark Up
que esta revisado y autorizado por el estudio de precios de transferencia.

Cabe senalar que al final de 2010, la entidad reconocié un Impuesto Corriente a cargo de
14 millones de pesos y un Impuesto Diferido de 14 millones de pesos, lo cual merma el
margen de utilidad de la facturacion intercompafia de manera minima en 0.1 millones de
pesos.

Situacion Financiera, Liquidez y Recursos de Capital
Las principales fuentes de fondeo de la institucién se enlistan a continuacion:

Capital Propio

Captacion de efectivo a través del mercado secundario

Emision de deuda

En el mddulo de Reportos con el fin de proporcionar liquidez al sistema de pagos,
se cuenta con una linea de sobregiro en Banco de México.

En cuenta SIAC-Banco de México, el Banco cuenta con una linea de sobregiro.
En Digitem Banamex, el Banco tiene una linea de sobregiro para las cuentas
operativa y de gastos.

B El Banco no cuenta con una linea de sobregiro de contingencia.

El Balance General del Banco al cierre del 2010 fue de 26,645 millones de pesos. Los
rubros mas representativos son: Disponibilidades por 5,305 millones de pesos que estan
conformadas en su mayoria por las operaciones de compraventa de divisas. Las
Inversiones en Valores ascendieron a 4,882 millones de pesos integradas por valores
gubernamentales. Los Deudores por Reporto fueron de 877 millones de pesos; es
importante mencionar que conforme al Criterio Contable B-3 “Reportos” se esta
realizando la compensacion entre los Deudores por reporto y la cuenta por pagar
originada por los Colaterales vendidos o entregados en garantia. La Cartera de Credito
Neta fue de 139 millones de pesos. El saldo de Derivados después de compensaciones de
acuerdo con los criterios contables de la CNBV cerrd en 4,223 millones de pesos y las
Cuentas por Cobrar en 10,729 millones de pesos que se integran principalmente por las
cuentas liquidadoras de operaciones de compraventa de valores y divisas de acuerdo a los
criterios contables de la CNBV.

Respecto al ejercicio 2009, el Balance General incrementd en un 48% (8,592 millones de
pesos), las principales variaciones se encuentran en los siguientes conceptos: Cuentas por
Cobrar (8,226 millones de pesos), Disponibilidades (2,283 millones de pesos) y
Derivados (1,522 millones de pesos) y compensado por un decremento en Inversiones en
Valores de (2,861 millones de pesos).

Los rubros de inversiones en valores, disponibilidades, cuentas por cobrar y por pagar, y
derivados, representan la posicion de los Gltimos dias de cada periodo, por lo cual para un



analisis comparativo del Balance General no es representativo, ya que muestra la lectura
del mercado que realiza la Direccion de Mercados Financieros y tiene variaciones
significativas de acuerdo a las condiciones prevalecientes en el mercado.

Cabe mencionar que el Banco continta posicionado en los primeros lugares dentro de los
principales competidores en los diferentes mercados en que opera y continta ostentando
el titulo de formador de mercado de bonos emitidos por el Gobierno Federal.

Al cierre del ejercicio 2010 no existen adeudos fiscales, manteniendo al Banco, asi como
a las demaés entidades que conforman el Grupo Financiero al corriente en lo referente a
aspectos impositivos.

Capital

El Grupo Financiero y sus subsidiarias, contintan con un capital suficiente para soportar
su operativa e incluso mantienen un indice de capitalizacién superior al minimo requerido
en las entidades sujetas a limites de capitalizacion. Los buenos resultados obtenidos
durante el ejercicio 2009 representaron un incremento al capital por 633 millones de
pesos.

Cabe destacar que con fecha 29 de abril del 2010 la Casa de Bolsa capitaliz6 utilidades
retenidas por 40 millones de pesos, asimismo durante el mes de abril del mismo afio se
constituyeron las reservas legales provenientes de las utilidades al cierre del ejercicio
2009 de las empresas del Grupo Financiero.

Con fecha 28 de Abril de 2010 se llevé a cabo la Asamblea General de Accionistas para
las entidades del Grupo Financiero donde se determiné el incremento de las Reservas
Legales que quedaron constituidas como sigue:

Entidad Utilidad en % de reserva Incremento en

2009* legal Reserva Legal*

Grupo Financiero 633,135 5% 31,657
Banco 482,668 10% 48,267
|Casa de Bolsa 147,403 5% 7,370

*Cifras en miles de pesos

Igualmente es importante mencionar, que al Gltimo ejercicio no se tenia comprometida
ninguna inversion relevante de capital.



Al cierre del 2010 la situacion referente al indice de Capitalizacion del Banco y la Casa
de Bolsa fue como sigue:

Banco

(en millones de pesos) 31-Dec-10
Capital Neto 4,141

Activos en Riesgo de Mercado 12,036

Activos en Riesgo de Crédito 2,477

Activos en Riesgo Operacional 1,083

Activos en Riesgo Totales 15,596

Capital Neto / Activos en Riesgo de Crédito 167.20%
Capital Neto / Activos en Riesgo Totales 26.55%

Cabe mencionar que el indice de Capitalizacion se encuentra dentro de la categoria | de
las alertas tempranas a las que se refiere el articulo 220 de las Disposiciones de Caracter
General aplicables a las Instituciones de Crédito emitidas por la CNBV.

Casa de Bolsa

(en millones de pesos) 31-Dec-10| 31-Dec-09
Capital Neto 797 523
Activos en Riesgo de Mercado 926 553
Activos en Riesgo de Crédito 34 10
Activos en Riesgo Operacional 53 15
Activos en Riesgo Totales 1,014 577
Capital Neto / Activos en Riesgo Totales 78.58% 90.73%

Politica de Dividendos

Durante el 2010 no se llevé a cabo ningun decreto de dividendos, el ultimo ocurrié en
Septiembre del 2007, cuando el Banco decret6 y pag6 dividendos a sus accionistas por un
monto de 50 millones de pesos. Este pago de dividendos se hizo conforme a la siguiente
estructura accionaria: J.P. Morgan Grupo Financiero, S.A. de C.V. 99.9985% vy J.P.
Morgan International Finance Ltd. 0.0015%.

Los siguientes elementos son estudiados y tomados en consideracion para tomar la
decision de hacer el decreto de dividendos:

Limite de posicion cambiaria

Admision de pasivos en moneda extranjera
Diversificacion de operaciones activas y pasivas
indice de Capitalizacion

Cuenta de Utilidad Fiscal Neta

En el futuro cercano no se tiene contemplado hacer decretos de dividendos.



Las politicas que rigen la tesoreria de la institucion se encuentran directamente ligadas al
control, cumplimiento regulatorio y a la consecucién de los objetivos mediante la
siguiente estrategia:

0 Maximizar el ingreso por administracion del portafolio

0 Mantener posiciones de liderazgo en el mercado

o0 Enfocarse a clientes y productos de alto rendimiento

0 Mejorar la penetracion del mercado con inversionistas
institucionales tomando ventaja del nuevo régimen de inversion
para estos clientes

o Participacion en el desarrollo de nuevos productos

o Continuar con los planes de capacitacion y desarrollo del personal

o0 Mantener la observancia del marco regulatorio y las politicas
internas
o Plataforma tecnoldgica con procesos integrados y automatizados

Control Interno

El Grupo Financiero en la buasqueda continua de mantener un ambiente de Control
Interno que sea acorde con sus objetivos de negocio, asi como de servir a sus clientes y
maximizar sus utilidades, utiliza a nivel corporativo y para la operacion en Mexico, los
lineamientos contenidos en el modelo desarrollado por “The Committee of Sponsoring
Organizations of the Treadway Commission” (COSO).

La intencion de la utilizacion de este modelo, es la de proporcionar seguridad razonable
sobre la consecucion de objetivos, teniendo como conceptos basicos:

e El control interno es un proceso para alcanzar un fin, no consiste en un fin en si
mismao.

e El control interno es realizado por la gente a cargo, en los que se incluyen
manuales de politicas, procedimientos y formatos en donde participan todos los
niveles de la organizacion.

e EI control interno por si mismo le proporciona seguridad razonable, a la alta
gerencia y al Consejo de Administracion.

e El control interno esta orientado al logro de objetivos en una o mas categorias
separadas pero interrelacionadas.

Los componentes del modelo COSO son:

1) Ambiente de control, el cual es el conjunto de politicas y procedimientos que definen
el tono de la organizacion, influyendo en la conciencia de control del personal
proporcionandoles disciplina y estructura.

2) Evaluacion de riesgos, mediante los cuales se identifican, cuantifican y analizan los
riesgos relevantes para la consecucion de los objetivos, estableciendo una base para
determinar como deben ser administrados y monitoreados dichos riesgos.



3) Actividades de control, siendo estas las politicas y procedimientos que ayudan a
asegurar que las directivas establecidas por la alta gerencia sean llevadas a cabo, las
politicas y procedimientos se encuentran incluidas en cada manual de productos a fin de
asegurar el correcto ambiente de control por cada uno de ellos.

4) Informacion y comunicacion, mediante la cual el Banco informa al personal
involucrado sobre las politicas y procedimientos contenidos en los manuales antes
mencionados y a la alta gerencia sobre el resultado de la evolucion de riesgos y de las
actividades de control.

5) Supervisién y seguimiento, en el que el control interno es monitoreado a través de un
proceso que evalla la calidad del desempefio del sistema a lo largo del tiempo, mediante
las siguientes actividades periodicas o permanentes de monitoreo, o una combinacion de
ambas:

Periodicas

a) Juntas de seguimiento de proyectos
b) Comités internos

c) Autoevaluacion de controles

d) Procesos de auditoria

Permanentes

a) Aprobacion de transacciones

b) Supervision

c) Revision gerencial de los reportes sobre transacciones procesadas

d) Areas de control y seguimiento (administracion de riesgos, back office)

Atentamente,
Eduardo Cepeda Fernando Rioja Juan C. Altamirano Javier Mercado
Director General Director de Finanzas Contador General Auditor Interno

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en el &mbito de nuestras
respectivas funciones, preparamos la informacion relativa al Grupo Financiero contenida
en el presente reporte anual, la cual a nuestro leal saber y entender, refleja
razonablemente su situacion.



