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Factores relevantes de la calificacion

Soporte de su Casa Matriz: Las calificaciones de JPMorgan se fundamentan en el soporte
patrimonial que recibiria de JPMorgan Chase & Co (JPM) en caso de ser necesario. En
opinién de Fitch, la operacion de JPMorgan en Colombia es estratégicamente importante para
el crecimiento y desarrollo de negocios de JPM en América Latina. Adicional al respaldo
patrimonial, JPMorgan se beneficia de las sinergias comerciales, operativas, tecnolégicas, y
de gestion de riesgos que mantiene con el grupo financiero.

Alta Ventaja Competitiva: El conocimiento y experiencia de JPM a nivel mundial se
materializan en una importante ventaja competitiva para su corporacion en Colombia gracias a
la posibilidad de brindar productos con un alto nivel sofisticacion para su mercado objetivo.
Asimismo, refleja el interés del grupo en ver a Colombia como pais estratégico para el
desarrollo de nuevos productos, considerando el destacado potencial de desarrollo del
mercado de capitales local.

Solida Gestion de Riesgos: En opinién de Fitch, la gestion de riesgos constituye una de las
principales fortalezas de JPMorgan al estar alineada a las politicas establecidas por JPM para
sus filiales, y contar con robustas herramientas transferidas por ésta para la medicion y
monitoreo de los riesgos. Adicionalmente, la exposicibn a riesgos de la entidad es
parcialmente mitigada por su conservadora estrategia de inversion, la alta calidad crediticia de
sus contrapartes, y un buen calce entre sus activos y pasivos en plazos, tasas y monedas.

Robusta Posicion Patrimonial: El patrimonio de JPMorgan se caracteriza por ser de alta
calidad (100% Tier 1) y amplio en relacién al tamafio de sus operaciones, condiciones que le
han permitido mantener un elevado indicador de solvencia (180.3% mar-13). Fitch considera
que la corporacion mantiene un nivel de capital suficiente para soportar sus planes de
crecimiento, y para absorber eventos negativos inesperados.

Voléatil Desempefio Financiero: Luego de la contraccion de los resultados de la entidad
registrada desde 2010, el entorno de alta liquidez y de reduccion en las tasas de interés del
mercado prevaleciente durante el 2012 impulsé un incremento en sus indicadores de
rentabilidad (ROAA: 1.5% y ROAE: 3.0%, Dic-12), tendencia que se mantiene a marzo de
2013.

Sélida Posicién de Liquidez: JPMorgan cuenta con un elevado nivel de activos liquidos,
equivalente al 93.5% del total de activos (Mar-13), que le permite atender con holgura sus
obligaciones. Asimismo, la liquidez de la entidad se favorece por su posicion en inversiones
negociables sobre deuda soberana, y por la limitada participacion de los CDTs en su fondeo,
reduciendo considerablemente el riesgo de presentar brechas de liquidez negativas.

Factores que podrian derivar en un cambio de calificacion

Cambios en las calificaciones de riesgo de JPMorgan, provendrian de una variaciéon en la
capacidad y/o disponibilidad de JPM para proveerle soporte, en caso de requerirlo.
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Criterios Relacionados

Metodologia de Calificacion Global de
Instituciones Financieras. (Octubre 10,
2012)

Metodologia de Calificacion de

Subsidiarias  Financieras y Holdings
Bancarios (Septiembre 24, 2012)

Perfil

JPMorgan Corporacion Financiera (JPMorgan) inicié operaciones en Colombia desde finales
de 2006, dedicandose principalmente a ofrecer servicios de banca de inversion y de tesoreria
en el mercado de deuda publica, divisas, y derivados. Sus productos estan orientados a
clientes institucionales -como los fondos de pensiones-, corporativos, y compaifias
multinacionales, generando oportunidades para la administracion de riesgo y manejo de
liquidez de sus clientes en estos segmentos.

La corporacion es subsidiaria de JPMorgan Chase & Co. — JPM (calificado internacionalmente
por Fitch en ‘A+ con perspectiva Estable), uno de los grupos financieros mas importantes y
sélidos del mundo, con cerca de US$ 2.4 billones en activos (Dic-12) y amplia experiencia en
banca de inversion, servicios financieros tradicionales y administracion de activos, entre otros.
La participacion accionaria en JPMorgan se distribuye entre JPMorgan Overseas Capital
Corporation (89,9%), JPMorgan Internacional Finance Limited (10%) y tres accionistas
minoritarios con una participacion inferior al 1%.

Aunque el desarrollo de sus productos en Colombia depende de los avances que se logren en
materia de regulacion local, proceso en el cual JPMorgan ha contribuido notablemente gracias
a su credibilidad y amplia experiencia internacional, la corporacion quiere consolidarse como
lider en el mercado de derivados OTC, productos en los cuales su casa matriz mantiene una
posicién de liderazgo en los demas paises latinoamericanos en donde tiene presencia, al igual
gue manejar una posicién propia de deuda privada.

Posicion Competitiva

Para Fitch, la corporacion se beneficia de la experiencia y conocimiento de mercado de su
casa matriz, en la medida que existen canales de interaccion y apoyo estables, claros y
eficientes. Esto se traduce tanto en una fortaleza técnica y operativa como en una importante
ventaja competitiva, dado que a través de estas sinergias la corporacion tiene la capacidad de
estructurar y ofrecer productos financieros novedosos y con un nivel de sofisticacion superior
al que se ofrece tradicionalmente en el mercado colombiano.

Como consecuencia de lo anterior, JPMorgan juega un importante rol en el mercado de
capitales colombiano, participando dentro del Programa de Creadores de Mercado para titulos
de deuda publica y como jugador activo en la venta de una diversificada oferta de productos
de tesoreria (FX, deuda publica, CDTs, derivados estandarizados y OTC), con una
participacion del 4% del total de los activos de las Corporaciones Financieras y un portafolio
de inversiones de $305.000 millones a marzo de 2013.

Estrategia

Para JPMorgan Chase & Co., Colombia continta siendo un pais estratégico dentro de su plan
de crecimiento en América Latina, dadas las favorables perspectivas de generacién de
negocios, y la existencia de un mercado financiero y de capitales con un destacado potencial
de desarrollo. Como resultado, la estrategia de JPMorgan consiste en aprovechar la
experiencia a nivel global del grupo para impulsar su negocio de intermediacion, a través del
desarrollo de una oferta de productos mas integral que le permita llegar a una mayor base de
clientes corporativos y generar una senda de ingresos mas estable, asumiendo acotados
niveles de riesgo.
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Esta estrategia se acompafia de planes de accion especificos consistentes en aumentar
volumen de negocios de intermediacién de divisas spot y forward; avanzar en el desarrollo de
nuevos productos, como swaps sobre el IBR y opciones de FX; e incrementar su participacion
en proyectos de banca de inversion. Paralelamente, en la actualidad la corporaciéon se
encuentra en proceso de expansién hacia otras lineas de negocio que le permitiran
incrementar la oferta de nuevos productos dentro de las capacidades propias de los
establecimientos de crédito, y las cuales recibieron un flujo importante de recursos para su
implementacion durante el afio 2012. Estas lineas de negocio serian complementarias a su
negocio principal de tesoreria y tendrian como mercado objetivo a las grandes empresas
colombianas y multinacionales con presencia local.

En opinion de Fitch, la estrategia de la corporacion se beneficia de las sinergias que mantiene
con el grupo financiero, y su desarrollo contribuiria a potencializar los clientes actuales de la
entidad, y a fomentar una base de ingresos mas estable y diversificada hacia futuro.

Gobierno Corporativo

La Junta Directiva de JPMorgan estd compuesta por cinco miembros cada uno con su
respectivo miembro suplente, elegidos por la Asamblea General de Accionistas, de los cuales
dos son independientes. Los miembros de la Junta participan en los Comités de Auditoria y de
Riesgos y velan por el cumplimiento del gobierno corporativo, aprueban y revisan la estrategia
de la entidad, el perfil de riesgo, la protecciéon al consumidor financiero y promueven el
comportamiento ético en la corporacién. Lo anterior constituye para Fitch una muestra
compromiso, independencia y presencia de los miembros de la Junta en la toma de decisiones
de la entidad.

Presentacion de cuentas

El presente analisis se basa en las cifras publicadas por el emisor en la Superintendencia
Financiera de Colombia a marzo de 2013, y en los estados financieros obtenidos directamente
del emisor a diciembre de 2012. Los estados financieros del emisor a cierre de 2009-2012
fueron auditados por la firma PriceWaterhouseCoopers, quien no presentd salvedad alguna
para el periodo de andlisis. Otra informacion adicional fue obtenida directamente del emisor.

Desempefio Financiero

En 2012 el crecimiento del PIB se contrajo al 4.0% desde el 5.9% registrado en 2011, no
obstante para el 2013 Fitch ha estimado un crecimiento del PIB dentro del rango de 4-5%,
explicado por la continuidad de indicadores macroeconémicos saludables, y por el positivo
dinamismo de la demanda interna, la cual ha contrarrestado la caida en el sector exportador, y
ha encontrado un estimulo apropiado en la postura expansionista del Banco de la Republica
iniciada en el segundo semestre de 2012, que ha llevado la tasa de intervenciéon desde 5.25%
a 3.25% en la actualidad. De igual forma, los crecientes flujos de inversién extranjera directa,
han generado una amplia liquidez del mercado financiero y una importante valorizacién de los
TES, y del mercado de renta fija en general.

Los resultados de JPMorgan durante 2012 estuvieron explicados principalmente por el
crecimiento de los ingresos por la venta y valoracidon de su portafolio de inversiones y de
FX/derivados, dada la elevada liquidez del mercado lo que, unido a un adecuado control de
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los gastos operativos, permiti6 generar un incremento en los indicadores de rentabilidad
ROAA y ROAE, al 1.74% y 2.99% (Dic-12) respectivamente desde 0.69% y 1.29% un afio
atras. A marzo de 2013, los resultados de la corporacion continuaban beneficiandose del
entorno de bajas tasas de interés, alcanzando un ROAA de 3.79%. En opinién de Fitch, la
rentabilidad de JPMorgan podria continuar fortaleciéndose para lo que resta del afio, en la
medida que se mantenga una relativa estabilidad en las condiciones de los mercados
internacionales, y no se presente una tendencia ascendente en las tasas de interés de la
economia.

Ingresos Operacionales

La actividad de tesoreria en los mercados de renta fija, derivados (principalmente sobre FX), y
divisas constituyen la principal fuente de ingresos JPMorgan, representando en promedio el
81% de los ingresos brutos totales en los ultimos 3 afios (Dic-12/09), mientras la parte restante
proviene de los ingresos por comisiones en la estructuracion y asesoria de proyectos de
inversion. Como consecuencia, la estructura de ingresos de la corporacién ha sido
histéricamente volatil al estar correlacionada con la evolucién de los mercados.

En este contexto, la reduccion de tasas de la economia prevaleciente durante 2012, y una
eficaz estrategia de inversiobn que consisti6 en tomar posiciones mas conservadoras con
respecto al 2011, y en anticipar adecuadamente los movimientos del mercado, resultaron en
un notorio dinamismo de los ingresos por valoracién y venta de inversiones y FX/derivados a
cierre de 2012, siendo mas de 8 veces superiores a la cifra en igual periodo de 2011. Lo
anterior permiti6 compensar la reduccion de los ingresos por comisiones asociados a banca de
inversion (-80.6%, Dic-12/11), al igual que en los ingresos netos por rendimientos en
operaciones simultaneas y fondos interbancarios, y generar una expansion en los ingresos
brutos del 37.5% (+Dic-12/11), tendencia que se mantiene para marzo de 2013.

Gastos no financieros

Luego del marcado crecimiento de los gastos operacionales durante el 2011 (+41.8% anual),
principalmente asociados a gastos en impuestos, a diciembre de 2012 su crecimiento se
estabiliz6 dentro de los niveles histéricos en un 12.1%, debido principalmente a una estrategia
de austeridad en el gasto y a la evolucién favorable en los ingresos. Como resultado, a cierre
del 2012 el indicador de gastos operativos sobre ingresos brutos muestra una mejora respecto
al afo anterior al ubicarse en 60.1% (vs. 73.7% a Dic-11), mientras la proporcién de gastos
operativos sobre activos promedio registré un leve incremento a 3.74% (vs. 3.59% a Dic-11),
aunque compara positivamente con el promedio del sistema financiero (3.95% Dic-12).

Es importante mencionar que la implementacion de las nuevas lineas de negocios no ha
implicado un flujo de gastos importante para la corporacion, debido a que ésta se ha
apalancado en las sinergias con su casa matriz. De esta manera, a marzo de 2013 los gastos
operativos se mantienen controlados, lo que se refleja en un crecimiento anualizado de los
mismos del 11.6%, y para lo que resta del afio la entidad s6lo estima incrementos leves
asociados a la contratacion de nuevo personal. En este sentido, Fitch espera que para el
cierre del 2013 las relaciones de eficiencia de la entidad se ubiquen ligeramente por encima de
los niveles registrados el afio anterior.

Perspectivas

Fitch considera que el desempefio financiero de la corporaciéon se mantendria sin mayores
variaciones en el corto plazo, producto de un entorno econémico aun retador y las
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expectativas de un comportamiento estable en tasas que harian marginal una valoraciéon
adicional en los titulos de deuda. En el mediano plazo, la rentabilidad de la corporacion
continuara dependiendo primordialmente del negocio de tesoreria, mientras que las
actividades de banca de inversion y su incursion en la actividad crediticia contribuirian de
manera secundaria a la estructura de ingresos. Asimismo, Fitch valora de forma positiva las
iniciativas de la entidad para tener un rol mas activo en la intermediaciéon de productos a
clientes corporativos, en la medida que contribuyen a generar una mayor consistencia y
diversificacion de sus ingresos ante movimientos adversos del mercado.

Administracion de Riesgos

En opinion de Fitch, la gestion de riesgos constituye una de las principales fortalezas de
JPMorgan al estar alineada a las politicas establecidas por JPM para sus filiales, y contar con
robustas herramientas transferidas por ésta para la medicién y monitoreo de los riesgos. De
esta manera, la integracion del sistema de administracion de riesgos de la corporacion al de
su casa matriz se refleja en la aplicacion de mejores practicas que sobrepasan las exigencias
regulatorias locales. Como muestra de esto, la entidad ha incorporado el calculo de algunos
indicadores de Basilea lll, en relacion a la suficiencia de liquidez, entre otros, que le permiten
monitorear de forma adecuada los riesgos del negocio.

Riesgo de Crédito y Contraparte

La exposicion a riesgo de crédito de JPMorgan proviene mayoritariamente del riesgo emisor
de los titulos de deuda tomados directamente o a través de operaciones simultaneas; y en
menor medida de las contrapartes en las operaciones con derivados, divisas, e interbancarias,
a las cuales se les hace un estudio previo y se les asigha un cupo de contraparte, acorde con
los limites aprobados por la Vicepresidencia de Crédito, los cuales son reportados y puestos a
consideracion de La Junta Directiva y del Comité de Monitoreo de Riesgos. Estas contrapartes
en su gran mayoria son inversionistas institucionales (instituciones financieras y fondos de
pensiones), y clientes corporativos locales.

Para controlar la exposicion al riesgo de crédito, JPMorgan cuenta con herramientas y
modelos desarrollados por su casa matriz, y con sistemas de informacion utilizados por JPM
alrededor del mundo que permite establecer perfiles estandarizados de riesgo de crédito para
cada cliente y asignar una clasificacion interna de riesgo individual. En opinion de Fitch, la
corporacién mantiene una acotada exposicién a riesgo de crédito gracias a la concentracion
en contrapartes de alta calidad crediticia, y a las sinergias que mantiene con su casa matriz y
que le permiten aplicar altos estandares en la administracion de este riesgo.

Por su parte, en relacion a la expansion en la actividad de créditos, la entidad se encuentra en
proceso de ampliar su manual de crédito acorde a las caracteristicas y regulacion aplicables,
asi como de implementar los modelos de provisiones regulatorios respectivos, y las
plataformas tecnolégicas y sistemas de control necesarios para gestionar el riesgo crediticio
asociado a estas nuevas actividades.

Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado representa la principal exposicion de JPMorgan dada la importancia de
las operaciones de tesoreria dentro de su estructura de negocios. Para la administracion del
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riesgo de mercado, la corporacion implementa los sistemas, procedimientos y politicas de JPM,
el cual es reconocido por ser uno de los bancos lideres en gestién de riesgos en el mundo v,
en particular, por ser pionero en el calculo de valor en riesgo (VeR).

El portafolio de inversiones de JPMorgan, esta compuesto en su totalidad por titulos de deuda
publica (TES) a tasa fija (93.5% Mar-13) e indexados a UVR (6.5%) alcanzando $305.000
millones, los cuales se encuentran clasificados como negociables. Su estrategia de mantener
posiciones en inversiones de facil realizacion, es consistente con las expectativas de tasas de
interés y la incertidumbre internacional.

La corporacién utiliza la metodologia estandar de la Superintendencia Financiera para la
medicion y control diario del riesgo de mercado, y cuenta ademés con un modelo interno para
el calculo VeR asi como pruebas de back y stress testing que le permiten corroborar la
robustez de los resultados generados por el modelo de VeR y mirar su comportamiento en
escenarios de stress en los diferentes mercados (monetario, de deuda, divisas, y de crédito).
Los resultados de estos analisis y los escenarios son monitoreados de forma muy cercana por
la Junta Directiva de la corporacion y por la Direccién Regional de JPM para América Latina,
las cuales se encuentran atentas al cumplimiento de las directrices de exposicién de riesgo
establecidas por su casa matriz.

Por otra parte, los limites en las inversiones se establecen no sobre montos absolutos, sino
sobre un cupo de exposicion establecido por el grupo, el cual se basa en el impacto que pueda
tener la variacion de un punto basico sobre el valor del portafolio, lo cual hace que los limites
de inversion tengan un caracter dindmico y sean establecidos de forma directa desde Estados
Unidos.

Riesgo Operacional

En relacion a la gestion del riesgo operativo, al igual que con el resto de riesgos, la
corporacion cuenta con todo el soporte técnico y seguimiento por parte de su casa matriz. JPM
se encuentra a la vanguardia a nivel mundial en el desarrollo e implementacion de
metodologias, sistemas y politicas asociadas al manejo del riesgo operativo. En el caso de
JPMorgan Colombia, la corporacion realiza verificaciones y controles conducidos tanto al
interior de las areas involucradas en cada uno en los procesos, como por funcionarios o areas
independientes de los procesos. Con esto se busca evaluar los resultados de los diferentes
procesos en términos de riesgo, el cumplimiento de los requerimientos corporativos y
normativos, reportar eventos o situaciones que impliquen exposicion a riesgos operativos, y
sugerir politicas para administrar o mitigar el impacto de dicha exposicion.

Fondeo y Capital

Fondeo

La estructura de fondeo de JPMorgan no ha tenido cambios importantes desde el inicio de sus
operaciones, y en ese sentido, la entidad continda financiando sus operaciones activas
fundamentalmente a través de su patrimonio y fuentes de fondeo de corto plazo (simultaneas
e interbancarios). Histéricamente los CDT’s han tenido una modesta participaciéon como fuente
de fondeo (10.7%, Mar-13), en la medida que la situacién de liquidez de la corporacién no ha
hecho necesario el uso extensivo de esta fuente de financiacién, no obstante en el mediano
plazo la entidad planea ofrecer productos pasivos a la vista como cuentas de ahorro, o bien,
acceder a lineas de financiacion en doélares con filiales de JPMorgan en el exterior.
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Para la administracion del riesgo de liquidez, JPMorgan implementa tanto los sistemas
establecidos por el regulador local, como las herramientas de su casa matriz, las cuales
permiten monitorear en tiempo real la disponibilidad de titulos y el cumplimiento de
operaciones, asi como proyectar y hacer seguimiento de los flujos futuros de efectivo para los
proximos 90 dias. Asimismo, la corporacion ha implementado sistemas de alerta para
monitorear su riesgo de liquidez intradia, considerando la estructura de corto plazo de su
negocio.

Los niveles de liquidez de la entidad se han mantenido histéricamente holgados gracias a su
posicion en inversiones clasificadas como negociables sobre deuda soberana, las cuales se
complementan con un buen acceso al mercado interbancario. Como resultado, en lo corrido de
2013 el indicador de liquidez regulatorio (IRL) promedio, medido como la relacion de activos
liquidos a requerimientos de liquidez netos para la primera banda de tiempo (1-7 dias), fue de
361%. En opinién de Fitch, la posicién la liquidez de la entidad es una de sus principales
fortalezas y uno de los fundamentos relevantes de la calificacion asignada.

Capital

El patrimonio de JPMorgan se caracteriza por ser de alta calidad (100% Tier 1) y amplio en
relacion al tamafio de sus operaciones, condiciones que le han permitido mantener elevados
indicadores de solvencia y capital base de Fitch, del 180.3% y 182.5% respectivamente (Mar-
13), para cubrir sus exposiciones y las necesidades de capital en materia de derivados. En el
corto y mediano plazo, no se tiene contemplado la transferencia de dividendos al grupo, dada
la intencién de JPM de continuar fortaleciendo el patrimonio de la entidad para apoyarla en
sus planes de crecimiento. La posicidon patrimonial de JPMorgan es considerada por Fitch
como suficiente para el negocio de tesoreria en el cual estd enfocado, su bajo apetito de
riesgo, y sus proyecciones de crecimiento.
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Resumen de la calificacion

El Comité Técnico de Calificacién de Fitch Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora de
Valores, en reunion del 12 de julio de 2013, después de efectuar el correspondiente estudio y
andlisis, con ocasion de la de la revision periédica de las calificaciones nacionales de emisor
de corto y largo plazo de JP Morgan Corporacion Financiera S.A., decidi6 afirmar en ‘AAA(coly
y ‘F1+(col)’, segun consta en el Acta No. 3180 de la misma fecha.

Al respecto es necesario precisar que segun escala de calificacion de Fitch Ratings Colombia
S.A., las obligaciones calificadas con ‘AAA(col) poseen la méas alta calidad crediticia.
Representa la maxima calificacion asignada por Fitch Ratings en su escala de calificaciones
nacionales de largo plazo. Esta calificacion se asigna a la mejor calidad crediticia de largo
plazo respecto de otros emisores o emisiones del pais y normalmente corresponde a las
obligaciones financieras emitidas o garantizadas por el gobierno. Asimismo, la calificacion
‘F1+(col) indica la méas soélida capacidad de pago oportuno de los compromisos financieros
respecto de otros emisores o0 emisiones domésticas. Bajo la escala de calificaciones
domésticas de Fitch Colombia, esta categoria se asigna a la mejor calidad crediticia respecto
de todo otro riesgo en el pais y normalmente se asigna a los compromisos financieros emitidos
0 garantizados por el gobierno. Cuando las caracteristicas del emisor son particularmente
soélidas, se agrega un signo “+” a la categoria.

Miembros que integran el comité técnico de calificacién: René Medrano, Diego Alcazar y
Andrés Marquez.
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JPMorgan Corporacion Financiera S.A.

Estados de Resultados
31 mar 2013 31 dic 2012 31 dic 2011 31 dic 2010 31 dic 2009
3 Meses 3 Meses % de Fin de afio % de Fin de afio % de Fin de afio % de Fin de afio % de
USDm COPmm Act. Prod. COPmm Act. Prod. COPmm Act. Prod. COPmm Act. Prod. COPmm Act. Prod.

1. Ingreso por Intereses por Préstamos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
2. Otros Ingresos por Intereses 0,9 1,6 1,58 10,5 1,96 6,8 1,13 3,5 0,48 7,4 1,45
3. Ingresos por Dividendos n.a. 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
4. Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos 0,9 1,6 1,58 10,5 1,96 6,8 1,13 3,5 0,48 7,4 1,45
5. Gasto por Intereses sobre Depdsitos de Clientes 0,2 0,3 0,30 1,7 0,32 1,3 0,22 0,6 0,08 0,6 0,12
6. Otros Gastos por Intereses 1,6 3,0 2,96 12,8 2,39 2,5 0,41 3,8 0,52 3,4 0,67
7. Total Gasto por Intereses 1,8 3,3 3,26 14,5 2,71 3,8 0,63 4,4 0,60 4,0 0,78
8. Ingreso Neto por Intereses (0,9) 1,7) (1,68) (4,0) (0,75) 3,0 0,50 (0,9) (0,12) 3,4 0,67
9.Ganancia (Pérdida) Neta en Venta de Titulos Valores y Derivados 8,8 16,1 15,90 53,7 10,02 5,4 0,90 28,4 3,90 15,6 3,06
10. Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos Valores (1,7) (3,1) (3,06) (1,9) (0,35) (0,4) (0,07) (2,6) (0,36) 18,6 3,64
11. Ganancia (Pérdida) Neta de Activos a Valor Razonable por Res n.a. 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
12. Ingreso Neto por Seguros n.a. 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
13. Comisiones y Honorarios Netos (1,1) 2,1 (2,07) 2,9) (0,54) 16,4 2,72 (2,9) (0,40) 6,5 1,27
14. Otros Ingresos Operativos 1,5 2,7 2,67 3,1 (0,58) 6,0 1,00 4,2 0,58 4,2 0,82
15. Total Ingresos Operativos no Financieros 7,4 13,6 13,43 45,8 8,55 27,4 4,54 27,1 3,72 44,9 8,80
16. Gastos de Personal 1,8 3,3 3,26 10,9 2,03 9,0 1,49 9,4 1,29 8,4 1,65
17. Otros Gastos Operativos 2,0 3,7 3,65 14,2 2,65 13,4 2,22 6,4 0,88 6,0 1,18
18. Total Gastos Operativos 3,8 7,0 6,91 25,1 4,68 22,4 3,72 15,8 2,17 14,4 2,82
19. Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
20. Utilidad Operativa antes de Provision 2,7 4,9 4,84 16,7 3,12 8,0 1,33 10,4 1,43 33,9 6,64
21. Cargo por Provisiones de Préstamos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
22. Cargo por Provisiones para Titulos Valores y Otros Préstamos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
23. Utilidad Operativa 2,7 4,9 4,84 16,7 3,12 8,0 1,33 10,4 1,43 33,9 6,64
25. Ingresos No Recurrentes 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
26. Gastos No Recurrentes n.a. 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
29. Utilidad Antes de Impuesto 2,7 4,9 4,84 16,7 3,12 8,0 1,33 10,4 1,43 33,9 6,64
30. Gastos de Impuesto 0,1 0,2 0,20 6,4 1,19 3,7 0,61 3,3 0,45 10,7 2,10
32. Utilidad Neta 2,6 4,7 4,64 10,3 1,92 4,3 0,71 7,1 0,97 23,2 4,54
37.Ingreso Ajustado por Fitch 2,6 4,7 4,64 10,3 1,92 4,3 0,71 7,1 0,97 23,2 4,54
39. Nota: Utilidad Neta Después de Asignacion a Intereses Minorit 2,6 4,7 4,64 10,3 1,92 4,3 0,71 71 0,97 23,2 4,54
40. Nota: Dividendos Comunes Relacionados al Periodo 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
41. Nota: Dividendos Preferentes Relacionados al Periodo n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
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JPMorgan Corporacion Financiera S.A.
Balance General

31 mar 2013 31 dic 2012 31 dic 2011 31 dic 2010 31 dic 2009
3 Meses 3 Meses % de Fin de afio % de Fin de afio % de Fin de afio % de Fin de afio % de
USDm COPmm  Activos COPmm  Activos COPmm  Activos COPmm  Activos COPmm  Activos
Activos
A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios Residenciales 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
2. Otros Préstamos Hipotecarios n.a. 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Otros Préstamos al consumo/Personales 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
4. Préstamos Corporativos y Comerciales 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
5. Otros Préstamos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
6. Menos: Reservas para Préstamos Vencidos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
7. Préstamos Netos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
8. Préstamos Brutos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
9. Nota: Préstamos con Mora + 30 dias incluidos arriba 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
B. Otros Activos Productivos
1. Préstamos y Operaciones Interbancarias 59,5 109,1 24,64 45,1 8,03 274,5 43,17 295,9 40,16 176,2 33,01
3. Titulos Valores Negociables y su Valor Razonable a través de Resultad 166,5 305,0 68,88 485,9 86,51 325,1 51,13 426,5 57,89 334,3 62,63
4. Derivados 0,7 1,3 0,29 4,8 0,85 3,3 0,52 5,9 0,80 0,0 0,00
5. Titulos Valores Disponibles para la Venta 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
6.Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
7.Inversiones en Empresas Relacionadas 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
8. Otros Titulos Valores 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
9. Total Titulos Valores 167,2 306,3 69,17 490,7 87,36 328,4 51,65 432,4 58,69 334,3 62,63
10.Nota: Titulos Valores del Gobierno Incluidos Arriba 147,1 269,6 60,89 452,7 80,59 264,6 41,62 409,2 55,54 333,5 62,48
11. Nota: Total Valores Pignorados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
12. Inversiones en Propiedades n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
13. Activos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. 0,0 0,00 0,0 0,00
14. Otros Activos Productivos n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
15. Total Activos Productivos 226,7 415,4 93,81 535,8 95,39 602,9 94,83 728,3 98,85 510,5 95,64
C. Activos No Productivos
1. Efectivos y Depositos de Bancos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 11,6 2,17
3. Bienes Raices Adjudicados 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
4. Activos Fijos 1,6 3,0 0,68 3,1 0,55 3,4 0,53 0,8 0,11 1,0 0,19
5. Plusvalia 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
8. Impuesto Diferido por Activos 8,7 15,9 3,59 15,1 2,69 23,0 3,62 1,7 0,23 2,2 0,41
10. Otros Activos 4,6 8,5 1,92 7,7 1,37 6,5 1,02 6,0 0,81 8,5 1,59
11. Total Activos 241,7 442,8 100,00 561,7 100,00 635,8 100,00 736,8 100,00 533,8 100,00
Pasivos y Patrimonio
D. Depésitos que Devengan Intereses
1. Depositos en Cuenta Corriente 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
2.Depodsitos en Cuentas de Ahorro 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3.Depositos a Plazo 3,8 7,0 1,58 22,0 3,92 31,0 4,88 16,0 2,17 20,0 3,75
4. Total Depositos de Clientes 3,8 7,0 1,58 22,0 3,92 31,0 4,88 16,0 2,17 20,0 3,75
5. Depositos de Bancos 10,9 20,0 4,52 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
7. Otros Depositos y Obligaciones a Corto Plazo 18,4 33,8 7,63 160,5 28,57 226,6 35,64 373,9 50,75 171,5 32,13
8. Total Depositos, Mercado de Dinero y Fondeo a Corto Plazo 33,2 60,8 13,73 182,5 32,49 257,6 40,52 389,9 52,92 191,5 35,87
9.0bligaciones Senior a mas de un Aho 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
10. Obligaciones Subordinadas 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
12. Total Fondeo a Largo Plazo 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
13. Derivados 2,6 4,8 1,08 6,2 1,10 12,9 2,03 6,5 0,88 0,0 0,00
15. Total Fondeo 35,8 65,6 14,81 188,7 33,59 270,5 42,54 396,4 53,80 191,5 35,87
E. Pasivos que no Devengan Intereses
9. Otros Pasivos 12,2 22,3 5,04 22,7 4,04 25,4 3,99 4,8 0,65 13,7 2,57
10. Total Pasivos 48,0 87,9 19,85 211,4 37,64 295,9 46,54 401,2 54,45 205,2 38,44
F. Capital Hibrido
1.Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como Deuda 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
2.Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como Patrimonic n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
G. Patrimonio
1. Capital ComUn 193,7 354,9 80,15 350,3 62,36 339,9 53,46 335,6 45,55 328,6 61,56
2. Interés Minoritario 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Reservas por Revalorizacion de Titulos Valores 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
4. Reservas por Revalorizacion de Posicion en Moneda Extranjera 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
5.Revalorizacion de Activo Fijo y Otras Acumulaciones de OCI 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
6. Total Patrimonio 193,7 354,9 80,15 350,3 62,36 339,9 53,46 335,6 45,55 328,6 61,56
7. Total Pasivos y Patrimonio 241,7 442,8 100,00 561,7 100,00 635,8 100,00 736,8 100,00 533,8 100,00
8. Nota: Capital Base segln Fitch 193,7 354,9 80,15 350,3 62,36 339,9 53,46 335,6 45,55 328,6 61,56
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JPMorgan Corporacion Financiera S.A.
Resumen Analitico

31 mar 2013 31 dic 2012 31 dic 2011 31 dic 2010 31 dic 2009
3 Meses Fin de afio Fin de afio Fin de afio Fin de afio
A. Indicadores de Intereses
1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos / Préstamos Brutos Promedio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Gastos por Int. sobre Depdsitos de Clientes / Depositos de Clientes Prom. 8,39 6,16 4,64 3,66 6,00
3. Ingresos por Intereses / Activos Productivos Promedio 1,36 1,64 1,13 0,64 2,29
4. Gastos por Intereses / Pasivos que Devengan Intereses Promedio 10,52 4,78 1,40 1,98 3,37
5. Ingreso Neto por Intereses / Activos Productivos Promedio (1,45) (0,62) 0,50 (0,16) 1,05
6. Ing. Neto por Int. - Cargo por Prov. para Préstamos / Activos Prod. Prom. (1,45) (0,62) 0,50 (0,16) 1,05
7. Ing. Neto por Int. - Dividendos de Acciones Preferentes / Act. Prod. Prom. (1,45) (0,62) 0,50 (0,16) 1,05
B. Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa
1. Ingresos No Financieros / Ingresos Operativos Netos 114,29 109,57 90,13 103,44 92,96
2. Gastos Operativos / Ingresos Operativos Netos 58,82 60,05 73,68 60,31 29,81
3. Gastos Operativos / Activos Promedio 5,65 3,74 3,59 2,82 4,24
4. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Patrimonio Promedio 5,64 4,84 2,41 3,16 15,95
5. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activo Total Promedio 3,96 2,49 1,28 1,86 9,97
6. Prov. para Préstamos y Titulos Valores / Util. Oper. antes de Prov. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
7. Utilidad Operativa / Patrimonio Promedio 5,64 4,84 2,41 3,16 15,95
8. Utilidad Operativa / Activo Total Promedio 3,96 2,49 1,28 1,86 9,97
9. Impuestos / Utilidad Antes de Impuestos 4,08 38,32 46,25 31,73 31,56
10. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activos Ponderados por Riesgo 10,22 4,33 3,75 6,41 35,09
11. Utilidad Operativa / Activos Ponderados por Riesgo 10,22 4,33 3,75 6,41 35,09
C. Otros Indicadores de Rentabilidad
1. Utilidad Neta / Patrimonio Promedio 5,41 2,99 1,29 2,16 10,92
2. Utilidad Neta / Activos Totales Promedio 3,79 1,54 0,69 1,27 6,83
3. Ingreso Ajustado por Fitch / Patrimonio Promedio 5,41 2,99 1,29 2,16 10,92
4. Ingreso Ajustado por Fitch / Activos Totales Promedio 3,79 1,54 0,69 1,27 6,83
5. Utilidad Neta / Act. Totales Prom. + Act. Titularizados Administrados Prom. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Utilidad Neta / Activos Ponderados por Riesgo 9,80 2,67 2,02 4,38 24,02
7. Ingreso Ajustado por Fitch / Activos Ponderados por Riesgo 9,80 2,67 2,02 4,38 24,02
D. Capitalizacion
1. Capital Base segun Fitch / Activos Ponderados por Riesgo 182,47 90,82 159,50 206,91 340,17
2. Capital Elegible segun Fitch / Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Patrimonio Comun Tangible / Activos Tangibles 80,15 62,36 53,46 45,55 61,56
4. Indicador de Capital Primario Regulatorio 180,30 88,40 157,67 203,08 317,28
5. Indicador de Capital Total Regulatorio 180,30 88,40 157,67 203,08 317,28
6. Indicador de Capital Primario Base Regulatorio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Patrimonio / Activos Totales 80,15 62,36 53,46 45,55 61,56
8. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo / Utilidad Neta 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
9. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo / Ingreso Ajustado por Fitch 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
10. Dividendos en Efectivo y Recompra de Acciones / Utilidad Neta n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
11. Utilidad Neta - Dividendos en Efectivo / Patrimonio Total 5,37 2,94 1,27 2,12 7,06
E. Calidad de Crédito
1. Crecimiento del Activo Total (21,17) (11,65) (13,71) 38,03 265,87
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Préstamos Mora + 30 dias / Préstamos Brutos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
4, Reservas para Préstamos / Préstamos Brutos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Reservas para Préstamos / Préstamos Mora + 30 dias n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Préstamos Mora + 30 dias - Reservas para Préstamos / Patrimonio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
7. Cargo por Provision para Préstamos / Préstamos Brutos Promedio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Castigos Netos / Préstamos Brutos Promedio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Préstamos Mora + 30 dias + Act. Adjudicados / Préstamos Brutos + Act. Adjud n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
F. Fondeo
1. Préstamos / Depositos de Clientes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Activos Interbancarios / Pasivos Interbancarios 545,50 n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Depositos de Clientes / Total Fondeo excluyendo Derivados 11,51 12,05 12,03 4,10 10,44
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otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde
USD1.000 a USD750.000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, Fitch calificaré todas o
algunas de las emisiones de un emisor en particular, 0 emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador
0 garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD10.000 y
USD1.500.000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacion o diseminacion de una calificacion de
Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexion con cualquier
declaracion de registro presentada bajo las IeYes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and
Markets Act of 2000” de Gran Bretafia, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccién en particular.
Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y distribucion electronica, los informes de Fitch pueden estar
disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electronicos que para otros suscriptores de imprenta.

JP Morgan
Julio 12, 2013
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