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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Consejo de Administracion y ala Asamblea General de Accionistas de
Corpovael, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Corpovael, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias
(“la Entidad”) que comprenden los estados consolidados de situacion financiera al 31 de diciembre de
2017 y 2016, y los estados consolidados de resultados integrales, de cambios en el capital contable y de
flujos de efectivo, correspondientes a los ejercicios terminados en dichas fechas, asi como las notas
explicativas de los estados financieros consolidados incluyendo un resumen de las politicas contables
significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros consolidados adjuntos presentan razonablemente, en todos
los aspectos materiales, la situacion financiera consolidada de Corpovael, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias al
31 de diciembre de 2017 y 2016, asi como sus resultados consolidados y sus flujos de efectivo
consolidados correspondientes a los ejercicios terminados en dichas fechas, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera “NIIF”.

Fundamento de la Opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seccién
de “Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros consolidados”
de nuestro informe. Somos independientes de la Entidad de conformidad con el “Cédigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores”
(“Codigo de Etica del IESBA”), junto con los requerimientos de ética que son aplicables a nuestra auditoria
de los estados financieros consolidados en México por el “Codigo de Etica Profesional del Instituto
Mexicano de Contadores Publicos” (“Codigo de Etica del IMCP”) y hemos cumplido las demas
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Codigo de Etica del IESBA.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada, para nuestra opinion.

Asuntos Clave de Auditoria

Los asuntos clave de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, fueron los mas
significativos en nuestra auditoria sobre los estados financieros consolidados del periodo terminado el
31 de diciembre de 2017. Estos asuntos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de los
estados financieros consolidados en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre estos, y no
expresamos una opinién por separado sobre dichos asuntos.



Para cada asunto clave de auditoria, describimos como se abordd el mismo en el contexto de nuestra
auditoria.

Hemos cumplido las responsabilidades descritas en la seccion “ Responsabilidades del auditor en relacion
con la auditoria de los estados financieros consolidados” de nuestro informe, incluyendo las relacionadas
con los asuntos clave de auditoria. Consecuentemente, nuestra auditoria incluy6 la aplicacion de
procedimientos disefados a responder a nuestra evaluacién de los riesgos de desviacién material de los
estados financieros consolidados adjuntos. Los resultados de nuestros procedimientos de auditoria,
incluyendo los procedimientos aplicados para abordar los asuntos clave de la auditoria descritos mas
adelante, proporcionan las bases para nuestra opinion de auditoria de los estados financieros
consolidados adjuntos.

Reconocimiento de ingresos
Descripcién del asunto clave de auditoria

Como se revela en la Nota 3b) de los estados financieros consolidados, la Entidad reconoce sus ingresos
hasta el momento en el cual se han transferido los riesgos y beneficios al comprador, esto de acuerdo a
las NIIF, lo cual cominmente ocurre en el momento de la escrituracion de las viviendas; un criterio
diferente a lo anterior o no soportado con la documentacién correspondiente puede tener un efecto
material en el estado de resultados consolidado de la Entidad.

Como nuestra auditoria abordoé el asunto

Evaluamos la politica contable en el reconocimiento de ingresos y que esta se encuentra apegada a las
NIIF. Probamos la eficacia del control interno del proceso de reconocimiento de ingresos. Realizamos
revisiones analiticas sobre este proceso; también evaluamos la existencia e integridad de los ingresos
registrados, basados, entre otras cosas, en la inspeccion de las escrituras notariadas, asi como la
conciliaciéon de los ingresos escriturados y los registros contables. Disefiamos procedimientos de corte
de ingresos para asegurarnos que se reconocieran en el periodo contable correcto. Por Gltimo, obtuvimos
confirmaciones de los notarios publicos, respecto de las escrituras formalizadas en el periodo
comprendido del 1 de enero al 31 de diciembre de 2017.

Finalmente, evaluamos la razonabilidad de las revelaciones incluidas en los estados financieros
consolidados de la Entidad.

Valuacién del inventario inmobiliario

Descripcién del asunto clave de auditoria

Como se revela en la Nota 7 de los estados financieros consolidados, el monto total de los inventarios
inmobiliarios en cantidad de $5,592,160 miles, representan el 74%del total del activo consolidado de la

Entidad, por lo que atendiendo a su materialidad enfocamos nuestra auditoria en esta area en particular
para cerciorarnos de su apropiada valuacion.



Como nuestra auditoria abordoé el asunto

Realizamos procedimientos de revision del control interno del proceso de inventarios. Al cierre del afio,
inspeccionamos una muestra de los inventarios de terrenos, materiales, obra en proceso y obra
terminada, principalmente en los proyectos de Cancun, Playa del Carmen y Ciudad de México, localidades
en las cuales se concentra preponderantemente sus operaciones, lo anterior para validar la existencia de
los mismos y la adecuada valuacion del avance de obra. Revisamos los margenes utilidad de los proyectos
realizados durante el afio y al cierre del afio, asi como la valuacién de los inventarios de terrenos, mismos
que se encuentran a costo de adquisicion.

Finalmente, evaluamos la razonabilidad de las revelaciones incluidas en los estados financieros
consolidados de la Entidad.

Otrainformacion contenida en el informe anual 2017 de la Entidad

La Administracion es responsable de la otra informacién. La otra informacién comprende la informaciéon
incluida en el Reporte Anual presentado a la Comision Nacional Bancaria y de Valores (“CNBV”) vy el
informe anual presentado a los accionistas, pero no incluye los estados financieros consolidados, ni
nuestro informe de auditoria correspondiente. Esperamos disponer de la otra informacion después de la
fecha de este informe de auditoria.

Nuestra opinién sobre los estados financieros consolidados no cubre la otra informacién y no
expresaremos ninguna forma de conclusion que proporcione un grado de seguridad sobre esta.

En relacidn con nuestra auditoria de los estados financieros consolidados, nuestra responsabilidad es leer
y considerar la otra informacion que identificamos anteriormente cuando dispongamos de ella, y al
hacerlo, considerar si existe una inconsistencia material entre la otra informacion y los estados
financieros consolidados o el conocimiento obtenido por nosotros en la auditoria o si parece que existe
una desviacion material en la otra informacion por algin otro motivo.

Cuando leamos y consideremos el Reporte Anual presentado a la CNBV y el informe anual presentado a
los accionistas, si concluimos que contiene una desviacion material, estamos obligados a comunicar el
asunto a los responsables del gobierno de la Entidad y emitir la declaratoria sobre el Reporte Anual
requerida por la CNBV, en la cual se describira el asunto.

Responsabilidades de la Administracion y de los responsables del gobierno de la Entidad en relacién
con los estados financieros consolidados

La Administracién es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
consolidados adjuntos de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, y del
control interno que la Administracién considere necesario para permitir la preparacion de estados
financieros consolidados libres de desviacion material, debida a fraude o error.

En la preparacién de los estados financieros consolidados, la Administracion es responsable de la
evaluacion de la capacidad de la Entidad para continuar como negocio en marcha, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con el negocio en marcha y utilizando la base contable de
negocio en marcha excepto si la Administracion tiene intencién de liquidar la Entidad o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.



4.

Los responsables del gobierno de la Entidad son responsables de la supervision del proceso de
informacién financiera de la Entidad.

Responsabilidades del auditor en relacidén con la auditoria de los estados financieros consolidados

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros consolidados en
su conjunto estéan libres de desviacion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria
que contiene nuestra opinidn. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con las NIA siempre detecte una desviacibn material cuando
existe. Las desviaciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente
o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman basandose en los estados financieros consolidados.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

+ Identificamos y evaluamos los riesgos de desviacién material en los estados financieros consolidados,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para
nuestra opinion. El riesgo de no detectar una desviacion material debida a fraude es mas elevado que
en el caso de una desviacion material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erroneas o la elusion del
control interno.

+ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias y no con la finalidad
de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Entidad.

+ Evaluamos lo adecuado de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones
contablesy la correspondiente informacion revelada por la Administracion.

+ Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por la Administracion, de la base contable de negocio
en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una
incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad de la Entidad para continuar como negocio en marcha. Si concluimos
que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de
auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los estados financieros consolidados o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de
auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que la Entidad deje de
continuar como negocio en marcha.

+ Evaluamoslapresentacion global, la estructuray el contenido de los estados financieros consolidados,
incluida la informacion revelada, y si los estados financieros consolidados representan las
transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran la presentacién razonable.



e Obtenemos evidencia suficiente y adecuada en relacién con la informacidn financiera de las entidades
o actividades empresariales dentro del grupo para expresar una opinioén sobre los estados financieros
consolidados. Somos responsables de la direccién, supervisién y realizacion de la auditoria del grupo.
Somos los Unicos responsables de nuestra opinién de auditoria.

Comunicamos con los responsables del gobierno de la Entidad en relacién, entre otros asuntos, el alcance
planeado y el momento de realizacién de la auditorfa, incluyendo los hallazgos significativos de la
auditorfa, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno gque identificamos en el
transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables del gobierno de la Entidad una declaracion de que hemos
cumplido los requerimientos de ética aplicables en relacién con la independencia y comunicado a ellos
acerca de todas las relaciones y demds asuntos de los que se puede esperar razonablemente que pueden
afectar a nuestra independencia y, en su caso, las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido objeto de comunicacién con los responsables del gobierno de la Entidad,
determinamos los més significativos en la auditoria de los estados financieros consolidados del periodo
actual y que son, en consecuencia, los asuntos clave de la auditorfa. Describimos dichos asuntos en
nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar
publicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos gue un
asunto no se deberia comunicar en nuestro informe cuando se espera razonablemente que las
consecuencias adversas de hacerlo superarian a los beneficios de interés publico de dicho asunto.

El socio responsable de la auditoria es quien suscribe este informe.

Mancera, S.C.
Integrante de
Ernst & Young Global Limited

C.P.C. David Ecffeverria Alonso

Cancun, Quintana Roo
9 de abril de 2018



CORPOVAEL, S.A.B. DEC.V. Y SUBSIDIARIAS
Estados consolidados de situacion financiera

(En miles de pesos)

Activo

Activo circulante:
Efectivo y equivalentes de efectivo
Cuentas y documentos por cobrar, neto
Cuentas por cobrar a partes relacionadas
Inventarios inmobiliarios

Total del activo circulante

Activo a largo plazo:
Efectivo restringido
Inventarios inmobiliarios
Inmuebles, maquinaria y equipo, neto
Otros activos
Impuesto a la utilidad diferido
Total del activo a largo plazo
Total del activo

Pasivo y capital contable
Pasivo circulante:
Certificado bursatil
Préstamos de instituciones financieras y porcion circulante
de la deuda alargo plazo
Cuentas por pagar a proveedores
Acreedores por adquisicion de terrenos
Otros impuestos por pagar y pasivos acumulados
Depésitos para viviendas
Impuesto sobre la renta por pagar
Total del pasivo circulante

Pasivo alargo plazo:

Certificado bursatil

Deuda a largo plazo

Impuesto a la utilidad diferido
Total del pasivo alargo plazo
Total del pasivo

Capital contable:
Capital social
Prima en suscripcion de acciones
Utilidades retenidas
Superavit por intercambio de acciones de subsidiarias
Participacion controladora
Participacién no controladora
Total del capital contable
Total del pasivo y capital contable

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados.

Al 31 de diciembre de

Notas 2017 2016
5 $ 607,669 $ 593,776
6 1,012,775 857,432
18 97,270 110,806
7 2,854,937 2,905,484

4,572,651 4,467,498

5 158,422 136,250
7 2,737,223 1,623,249
8 66,760 53,212
55,678 55,730

14 41,266 19,085
3,059,349 1,887,256

$ 7,632,000 $ 6,355,024

9 $ 158,035 $ 226,503
10 584,255 294,304
163,072 94,384

295,479 148,457

3,940 11,329

128,962 52,118

14 33,307 24,570
1,367,050 851,665

9 158,035 316,070
10 1,415,809 1,145,481
14 651,960 521,252
2,225,804 1,982,803

3,592,854 2,834,468

13 171,011 171,011
1,480,332 1,481,528

2,268,812 1,780,745

64,263 64,263

3,984,418 3,497,547

54,728 23,009

4,039,146 3,520,556

$ 7,632,000 $ 6,355,024




CORPOVAEL, S.A.B. DEC.V. Y SUBSIDIARIAS

Estados consolidados de resultados

(En miles de pesos, excepto utilidad por accién, la cual esta expresada en pesos)

Ingresos
Costo de ventas
Utilidad bruta

Gastos de venta y administraciéon
Utilidad de operacion

Resultado integral de financiamiento:
Gasto por intereses

Ingreso por intereses

Utilidad cambiaria, neta

Utilidad antes de impuestos a la utilidad
Impuestos ala utilidad
Utilidad neta e integral consolidada

Utilidad neta e integral atribuible a:
Participacion controladora
Participacion no controladora

Utilidad por accion

Por los afios terminados el
31 de diciembre de

Notas 2017 2016
15 $ 4,507,213 % 4,021,668
15,16 (3,132,597) ( 2,872,121)
1,374,616 1,149,547
16 ( 446,687) ( 387,887)
927,929 761,660
17 ( 26,781) ( 22,128)
37,490 31,305
1,809 -
12,518 9,177
940,447 770,837
14 ( 194,926) ( 184,250)
$ 745,521 $ 586,587
$ 710,982 $ 581,361
34,539 5,226
$ 745,521 $ 586,587
$ 2.08 $ 1.70

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados.



CORPOVAEL, S.A.B. DEC.V. Y SUBSIDIARIAS

Estados consolidados de cambios en el capital contable

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2017 y 2016

Saldos al 31 de diciembre de 2015
Dividendos decretados (Nota 13)
Recompra de acciones (Nota 13)
Gastos de la oferta publica inicial
(Nota 13)

Utilidad integral

Saldos al 31 de diciembre de 2016
Dividendos decretados (Nota 13)
Recompra de acciones (Nota 13)
Utilidad integral

Saldos al 31 de diciembre de 2017

(En miles de pesos)

Superavit por

Prima en intercambio de Participacion Total del
Capital suscripciéon de Utilidades acciones de no capital
social acciones retenidas subsidiarias  controladora contable
$ 173,018 $ 1,542,330 $ 1,426,541 $ 64,263 $ 18,769 $ 3,224,921
( 227,157) ( 986) ( 228,143)
( 2,007) ( 54,908) ( 56,915)
(5,894 ( 5,894)
581,361 5,226 586,587
171,011 1,481,528 1,780,745 64,263 23,009 3,520,556
( 222,915) ( 2,820) ( 225,735)
( 1,196) ( 1,196)
710,982 34,539 745,521

$ 171,011 $ 1,480,332 $2,268,812 $ 64263 §$§ 54,728 $ 4,039,146

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados.



CORPOVAEL, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
Estados consolidados de flujos de efectivo

(En miles de pesos)

Por los afios que terminaron el
31 de diciembre de

Notas 2017 2016
Actividades de operacién
Utilidad antes de impuestos a la utilidad $ 940,447 $ 770,837
Ajustes por:
Depreciacion 8 10,861 12,607
Ingreso por intereses ( 37,490) ( 31,305)
Gasto por intereses 17 26,781 22,128
Costo de financiamiento capitalizado reconocido dentro del costo
de ventas inmobiliarias 17 103,674 130,648
1,044,273 904,915
Cambios en el capital de trabajo:
Cuentas y documentos por cobrar, neto ( 78,064) ( 588,119)
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 13,536 ( 50,102)
Inventarios inmobiliarios ( 986,014) ( 871,617)
Otros activos 52 ( 16,643)
Cuentas por pagar a proveedores 68,688 1,302
Acreedores por adquisicion de terrenos 147,022 60,050
Otros impuestos por pagar y pasivos acumulados ( 7,389) 817
Depositos para viviendas 76,844 16,744
Intereses cobrados 37,490 31,305
Impuestos a la utilidad pagados ( 77,662) ( 106,123)
Flujos netos de efectivo generados por (utilizados en) actividades de
operacion 238,776 ( 617,471)
Actividades de inversion
Adquisicién de Acciones - ( 56,915)
Recursos provenientes de la venta de inmuebles, maquinaria y equipo 1,157 -
Adquisicién de inmuebles, maquinaria y equipo 8 ( 25,566) ( 12,052)
Flujos netos de efectivo utilizados en actividades de inversion ( 24,409) ( 68,967)
Actividades de financiamiento
Reembolso de capital 13 ( 1,196) -
Gastos de la oferta publica inicial - ( 5,894)
Pagos realizados por emision de certificado bursatil (  230,000) ( 150,000)
Costos de transaccion relacionados con emision de certificado bursétil 9 - ( 4,591)
Obtencién de préstamos de instituciones financieras 2,953,770 2,504,510
Pagos de préstamos de instituciones financieras ( 2,467,273) ( 1,848,392)
Intereses pagados 17 ( 207,868) ( 155,510)
Dividendos pagados 13 ( 225,735) ( 228,143)
Flujos netos de efectivo (utilizados en) generados por actividades de
financiamiento ( 178,032) 111,980
Aumento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes de efectivo 36,065 ( 574,458)
Efectivo y equivalentes de efectivo al principio del periodo 730,026 1,304,484
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo (incluye efectivo
restringido por $158,422 y $136,250, en 2017 y 2016, respectivamente) 5 766,091 $ 730,026

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados.




CORPOVAEL, S.A.B. DEC.V. Y SUBSIDIARIAS
Notas a los estados financieros consolidados
Al 31 de diciembre de 2017 y 2016

(Cifras en miles de pesos)

1. Informacion general

Corpovael, S.A.B de C.V. y Subsidiarias (en lo sucesivo la “Entidad”) se dedican al disefio,
construccion, promocién y venta de viviendas de interés social, media y residencial. Las
principales actividades de la Entidad para cada desarrollo inmobiliario incluyen (i) la compra del
terreno (ii) la obtencion de los permisosy licencias necesarios, (iii) la creacién de infraestructura
requerida para cada desarrollo inmobiliario, ya sea en terrenos propios o de terceros, (iv) el
diseno, construccion y comercializacién de los desarrollos inmobiliarios, y (v) la asistencia a los
compradores para que obtengan sus créditos hipotecarios.

La Entidad desarrolla y vende vivienda principalmente del segmento econémico bajo, media y
residencial, por lo tanto, su cartera de clientes esta concentrada en hipotecas otorgadas por el
Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores (INFONAVIT), asi como
créditos hipotecarios otorgados principalmente por instituciones financieras y banca comercial.

Al 31 de diciembre de 2017 y 20186, la Entidad s6lo tiene empleados que realizan la prestacion
de servicios de direccion y el resto de los servicios administrativos y de personal estrictamente
especializados, le son prestados por terceros.

Corpovael, S.A. de C.V., se constituy6 el 9 de julio de 2007, con domicilio en Av. Las Américas
No. 708 interior 301, Col. Las Américas, C.P. 20230, Aguascalientes, Aguascalientes, y la
direccion de sus oficinas corporativas es Corporativo Malecon Américas; Av. Bonampak Sm 6A
Mz 1 Lt 1 Piso 1 CP 77503 Cancun, Benito Juarez; Quintana Roo.

Eventos Importantes

a) El 5 de diciembre de 2017, HR Ratings reviso al alza la calificacién en escala nacional de largo
plazo BBB+ (mex) a A- de Corpovael, S.A.B. de C.V. y subsidiarias, con perspectiva estable,
reflejo del fortalecimiento de la posicidn financiera que sustenta la Compafia dentro del sector.
Asimismo, HR Ratings subio la calificacion de la emisién de certificados bursatiles CADU 15 a A
(mex), desde A- (mex).

b) El 1 de noviembre de 2017, Verum asigno las calificaciones corporativas de “A-/M” para el
largo plazo con perspectiva estable y de “2/M” para el corto plazo de Corpovael, S.A.B. de C.V.
y subsidiarias, a consideracion de Verum, dichas calificaciones estan fundamentadas en la
buena rentabilidad y posicion competitiva, derivada de la sOlida integracién operativa y
compacta estructura para el desarrollo inmobiliario.

c) En el ejercicio de 2017 y 2016, el 100%de la reserva territorial de la Entidad ha sido
registrada ante el Registro Unico de Vivienda (RUV) de acuerdo con los lineamientos aplicables
y los correspondientes a la Camara Nacional de la Vivienda (CANADEVI).



d) Como se observa en la Nota 19, las ventas de la Entidad en Quintana Roo en 2017 y 2016,
representaron 76%y 81% respectivamente, mientras que las ventas en otros estados de la
Republica Mexicana, en esos mismos periodos representaron 24%y 19% respectivamente.

e) Con fecha 2 de mayo de 2016, la calificadora Fitch Ratings ratificoO las siguientes
calificaciones de Corpovael, S.A.B de C.V. y subsidiarias:

-Calificacién en escala nacional de largo plazo en BBB+(mex);
-Certificados Bursétiles (CBs) CADU14 parcialmente garantizado (50%SHF) en A+(mex);
-CBs CADU15 parcialmente garantizados (activos de la compafiia) en A-(mex);

La Perspectiva de Calificacion es Estable. Las calificaciones de Corpovael reflejan la posicidon
relevante que mantiene en el mercado de viviendas de interés social en el pais, especificamente
en el sureste (Quintana Roo) donde cuenta con una posicién de liderazgo.

f) Con fecha 4 de marzo de 2016, HR Ratings ratificd a la Entidad la calificacion de HR BBB+
modificando la Perspectiva de Estable a Positiva. La ratificacion de la calificacién y la
Perspectiva se basan en la mejora observada en los resultados con relacién a las proyecciones,
y la oferta publica de acciones que la Entidad planea utilizar parala comprade reservaterritorial
para vivienda de interés social y para vivienda media y residencial. Con la compra de reserva
enfocada a nuevos segmentos, se espera una reduccidén en la dependencia de subsidios y un
crecimiento en los margenes por una mayor rentabilidad. Asimismo la Emision con clave de
pizarra CADU 15 se basa en la garantia para fuente adicional de pago de las obligaciones
financieras de la emision asi como la reserva de intereses. Para que se concrete la accion de
calificacion la Entidad deberéa alcanzar o superar los niveles esperados en el escenario base y el
destino de las inversiones.

g) Con fecha 4 de marzo de 2016 HR Ratings ratifico la calificacion de HR A- y modifico la
Perspectiva de Estable a Positiva para la emision con clave de pizarra CADU 15. Laratificacidén
y la Perspectiva de la emision con clave de pizarra CADU 15 (la Emisién) se basan en la
calificacion corporativa de Corpovael, ratificada el 4 de marzo de 2016 en HR BBB+ con
Perspectiva Positiva asi como en la garantia para fuente adicional de pago de las obligaciones
financieras de la emision asi como la reserva de intereses.

2. Politicas contables significativas

a) Bases de presentacion

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros consolidados de la Entidad han sido preparados de acuerdo con las

Normas Internaciones de Informacion Financiera (NIIF) publicadas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB) “International Accounting Standards Board.”



Los estados financieros consolidados se presentan en pesos mexicanosy todos los valores estan
redondeados a miles de pesos ($000), salvo que se indique lo contrario.

Bases de medicion

Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base de costo histérico,
excepto por algunas cuentas de los estados financieros, como se explica a mayor detalle en las
politicas contables mas adelante:

Costo historico — El costo histérico generalmente se basa en el valor razonable de la
contraprestacién entregada a cambio de activos.

Valor razonable —El valor razonable se define como el precio que se recibiria por vender un
activo o que se pagarla por transferir un pasivo en unatransaccion ordenada entre participantes
en el mercado a la fecha de valuacién independientemente de si ese precio es observable o
estimado utilizando directamente otra técnica de valuacion. Al estimar el valor razonable de un
activo o un pasivo, la Entidad tiene en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo, si los
participantes del mercado tomarian esas caracteristicas al momento de fijar el precio del activo
o pasivo en la fecha de medicion. El valor razonable para propésitos de mediciény / o revelacion
de estos estados financieros consolidados se determina de forma tal, a excepcion de las
transacciones con pagos basados en acciones que estan dentro del alcance de la NIIF2, las
operaciones de arrendamiento que estan dentro del alcance de la IAS17, y las modificaciones
que tienen algunas similitudes con valor razonable, pero no es un valor razonable, tales como
el valor neto de realizaciéon de la IAS2 o el valor en uso de la IAS36.

Ademas, para efectos de informacion financiera, las mediciones de valor razonable se clasifican
en el Nivel 1, 2 6 3, con base en el grado en que se incluyen datos de entrada observables en
las mediciones y su importancia en la determinacién del valor razonable en su totalidad, las
cuales se describen de la siguiente manera:

« Nivel 1 Se consideran precios de cotizacién en un mercado activo para activos o pasivos
idénticos.

«  Nivel 2 Datos de entrada observables distintos de los precios de cotizaciéon del Nivel 1, sea
directa o indirectamente.

« Nivel 3 Considera datos de entrada no observables.

Valor presente —Algunos activos financieros se registran al valor presente descontado de las
entradas de flujos futuros de efectivo que se espera generen dichos activos en el curso normal
de los negocios. Los pasivos financieros se registran al valor presente descontado de las salidas
de flujos futuros de efectivo que se espera sean requeridos para dichos pasivos en el curso
normal de los negocios.

Costo amortizado —El costo amortizado de un activo financiero o pasivo financiero es el
importe por el cual se mide el activo financiero o pasivo financiero a su valor inicial menos la
amortizacién de los pagos realizados, usando el método de interés efectivo, de cualquier
diferencia entre ese importe inicial y el valor de reembolso, y menos cualquier reduccion
(directamente o mediante una provisidén) por deterioro o incobrabilidad.



b) Mejoras anuales a las NIIF —Ciclo 2014-2016

Modificaciones a la NIIF 12 Informacion a Revelar sobre Participaciones en Otras Entidades:
Clarificacion del alcance en los desgloses requeridos en la NIIF 12

Las modificaciones aclaran que los desgloses requeridos en la NIIF 12, distintos a los incluidos
en los parrafos B10-B16, son aplicables a las participaciones en dependientes, negocios
conjuntos o asociadas (0 a una parte de su participacidn en un negocio conjunto o en una
asociada) que se clasifican como disponibles para la venta (0 se incluyen en un grupo
enajenable).

b) Clasificacion de costos y gastos

Los costos y gastos presentados en los estados consolidados de resultados y otros resultados
integrales se presentan atendiendo a su funcion debido a que esa es la préactica de la industria
ala que pertenece la Entidad.

c) Estado de flujos de efectivo

La Entidad presenta el flujo de efectivo consolidado de actividades de operacion utilizando el
método indirecto, en el cual la utilidad o pérdida es ajustada por los efectos de transacciones
que no requieren flujo de efectivo, cualquier diferimiento o acumulacidn de ingresos en efectivo
pasados o futuros cobrosy pagos, y partidas de ingresos o gastos asociados con la inversion o
de financiamiento de flujos de efectivo. La Entidad clasifica el total de los intereses recibidos
como actividades de operacién y el total de los intereses devengados a cargo como actividades
de financiamiento.

3. Resumen de las principales politicas contables
a) Bases de consolidacién de estados financieros

Los estados financieros consolidados comprenden los estados financieros de la Controladora y
sus sociedades subsidiarias al 31 de diciembre de 2017. Se obtiene control cuando la Entidad
se encuentra expuesta, o tiene derechos, a los rendimientos variables derivados de su
implicacion en una subsidiaria y tiene la posibilidad de influir en dichos rendimientos a través
del ejercicio de su poder sobre la subsidiaria. Concretamente, la Entidad controla una
subsidiaria si, y solo si, la Entidad tiene:

- Poder sobre la subsidiaria (derechos existentes que le dan la facultad de dirigir las
actividades relevantes de la subsidiaria)

«  Exposicién, o derechos, a los rendimientos variables derivados de su involucracion en la
subsidiaria

«  Puede influir en dichos rendimientos mediante el ejercicio de su poder sobre la subsidiaria

Generalmente, existe la presuncién de que la mayoria de derechos de voto suponen el control.
Para apoyar esta presuncién y cuando la Entidad no dispone de la mayoria de los derechos de
voto, o derechos similares, de la subsidiaria, la Entidad considera todos los hechos y
circunstancias relevantes para evaluar si tiene control sobre la misma, lo cual incluye:



« Acuerdos contractuales con otros propietarios sobre los derechos de voto de la subsidiaria
«  Derechos surgidos de otros acuerdos contractuales
«  Derechos de voto potenciales la Entidad

La Entidad realiza una evaluacidn sobre si tiene o no tiene control sobre una subsidiaria si los
hechos y circunstancias indican que existen cambios en uno o mas de los elementos que
determinan control. La consolidacién de una subsidiaria comienza en el momento en que la
Entidad obtiene control sobre la misma y finaliza cuando la Entidad pierde el control sobre la
subsidiaria. Los activos, pasivos, ingresos y gastos de una subsidiaria que se ha adquirido o
enajenado durante el ejercicio se incluyen en los estados financieros consolidados desde la
fecha en la que la Entidad obtiene control o hasta la fecha en la que la Entidad pierde el control.

Los beneficios o pérdidas y cada uno de los componentes de otro resultado integral son
atribuidos a los propietarios de las acciones de la Sociedad dominante del grupo y a los socios
externos incluso si ello implica que los socios externos pasen a tener un saldo deudor. Cuando
se considera necesario se realizan ajustes a los estados financieros de las subsidiarias para que
las politicas contables de las mismas sean coincidentes con las aplicadas por la Entidad.

Todos los activos, pasivos, capital contable, ingresos, gastos y flujos de efectivo derivados de
transacciones entre sociedades del grupo se eliminan de forma integra en el proceso de
consolidacion.

Una variacidon en el porcentaje de participacion en una subsidiaria, sin pérdida del control, se
registra como una transaccién con instrumentos de capital.

Cuando la Entidad pierde el control de una subsidiaria, da de baja los activos relacionados, los
pasivos relacionados, las participaciones no controladores y los otros componentes del capital
contable neto, registrando cualquier beneficio o pérdida en el resultado del ejercicio. Cualquier
inversion que se mantenga en la antigua subsidiaria se reconocera a valor razonable.

La participacion accionaria de la Entidad en el capital social de sus subsidiarias se muestra a
continuacion:

Actividad Entidad 2017 2016
Disefno, promocién y venta de viviendas de

interés social, nivel medio y residencial. Cadu Inmobiliaria, S.A. de C.V. 99.99 99.99
Inmobiliaria Tusal, S.A. de C.V. 99.95 99.95
Cadurma, S.A. de C.V. 98.00 98.00
Casas Duraderas del Centro, S.A. de C.V. 99.99 99.99
Casas Duraderas del Sur, S.A. de C.V. 99.99 99.99
Caduem, S.A. de C.V. 95.00 95.00
Cadu Residencias, S.A. de C.V. 85.00 85.00
Inmoccidente, S.A de C.V. 99.99 99.99

Viviendas de Subastas Restauradas, S.A. de
C.V. 99.99 99.99



Actividad Entidad 2017 2016

Urbanizacién de todo tipo de desarrollos Urbanizadora ASPA, S.A. de C.V. 99.99 99.99
inmobiliarios, comerciales, industriales, asi Suministros Concretora, S.A. de C.V. 99.99 99.99
como de obra publica e interconexiéon con  Urbarima, S.A. de C.V. 98.00 98.00
redes de distribucion de servicios publicos Urvael, S.A. de C.V. 99.99 99.99
como agua potable, drenaje, Urbamer, S.A. de C.V. 99.99 99.99
electrificacion, entre otros. Urbacdc, S.A. de C.V. 99.99 99.99

Villa Urbanizadora, S.A. de C.V. 95.00 95.00
Subastas y Licitaciones del Altiplano, S.A de
C.Vv. 99.99 99.99

Construccion de todo tipo de bienes Construcciones Punta Cancun, S.A. de C.V. 99.99 99.99
inmuebles, ya sea comerciales y Edificaciones Riviera Maya, S.A. de C.V. 98.00 98.00
habitaciones, de cualquier material. Construcciones de Montejo, S.A. de C.V. 99.99 99.99

Inmobiliaria Especializada VAEL S.A. de C.V. 99.99 99.99
Villa Edificadora, S.A. de C.V. 95.00 95.00
Edificasas del Bajio, S.A. de C.V. 99.99 99.99
Ecoviviendas Tapatias, S.A. de C.V. 99.99 99.99
Progresando y Creciendo, S.A. de C.V. 51.00 -
Inmobilia Administradora de Capital, S.A. de

C.Vv. 99.99 -

Todas las subsidiarias estan domiciliadas en México.

Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017 y 2016, las compafiias subsidiarias
decretaron dividendos por $225,735 y $228,143, de los cuales correspondieron $222,915 y
$227,157 a la Entidad, respectivamente, que se eliminan en el proceso de consolidacion,
$2,820 y $986, respectivamente, corresponden a la participacién no controladora.

b) Reconocimiento de ingresos
Ingresos por venta de inventarios inmobiliarios

Los ingresos son reconocidos una vez que se cumplen todas y cada una de las siguientes
condiciones:

i) La Entidad ha transferido a los clientes los riesgos y beneficios derivados de la propiedad de
los inventarios inmobiliarios.

ii) La Entidad no conserva la propiedad, ni retiene el control efectivo sobre los bienes vendidos.
iii) El importe de los ingresos puede medirse con fiabilidad.

iv) Es probable que la Entidad reciba los beneficios econémicos asociados con la transaccién, y
v) los costos incurridos, o por incurrir en relacion con la transaccién puedan ser medidos
confiablemente; lo cual, generalmente ocurre al momento en que se escritura la vivienda y/o
terrenos.

El monto de los depésitos efectuados por los clientes con motivo del apartado de las viviendas,
se reconocen en el pasivo.



Ingresos por servicios de urbanizacion y construccion

En los contratos de urbanizacidén y construccién, la Entidad reconoce los ingresos a través de
porciento de obra ejecutada por referencia a la etapa de terminacion de conformidad con la NIC
11, “Contrato de construccion” identificando los ingresos en proporcién alos costos incurridos,
mediante la aprobacidn del avance de obra por parte de los clientes.

Cuando el resultado de un contrato de construccidén no pueda ser estimado confiablemente, los
ingresos se reconocen en la medida en que sea probable que los costos incurridos seran
recuperables: Los costos del contrato se reconocen como gastos del periodo en que se incurren.

Cuando es probable que los costos totales del contrato superen el total de los ingresos del
contrato, la pérdida estimada se reconoce inmediatamente en resultados.

Las cantidades recibidas antes que el trabajo haya sido ejecutado se incluyen en el estado
consolidado de situacion financiera, como un pasivo, como anticipos recibidos. Las cantidades
facturadas por el trabajo realizado, pero aun no pagados por el cliente se incluye en el estado
consolidado de situacién financiera en otras cuentas por cobrar.

Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses se reconocen conforme se devengan; es probable que los beneficios
econdmicos fluyan hacia la Entidad y el importe de los ingresos pueda ser valuado
confiablemente. Los ingresos por intereses se registran sobre una base periddica, con
referencia al saldo insoluto y a la tasa de interés efectiva aplicable, la cual es la tasa que
exactamente descuenta los flujos de efectivo estimados a recibir a lo largo de la vida esperada
del activo financiero y lo iguala con el importe neto en libros del activo financiero en su
reconocimiento inicial.

c) Activos financieros

Los activos financieros se reconocen cuando la Entidad se convierte en una parte de las
disposiciones contractuales de los instrumentos.

Los activos financieros se clasifican a la fecha de su reconocimiento inicial, segin corresponda,
como activos financieros a valor razonable con cambios en resultados, préstamos y cuentas a
cobrar, inversiones mantenidas hasta el vencimiento, activos financieros disponibles para la
venta o derivados designados como instrumentos de cobertura en una cobertura eficaz. Todos
los activos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable y, para todos aquellos
activos financieros no registrados al valor razonable con cambios en resultados, los costos de
la transaccién que son reconocidos como costos de adquisicion del activo financiero. A la fecha
del informe de los estados financieros consolidados, la Entidad solo contaba con activos
financieros clasificados como cuentas y documentos por cobrar.



Activos financieros valorados al costo amortizado

Paralos activos financieros valorados al costo amortizado, primero se evalta si individualmente
existe deterioro de los activos financieros que son significativos individualmente, o
colectivamente para los activos financieros que no son significativos individualmente. Si la
Entidad determina que no hay evidencias objetivas de deterioro para los activos financieros
evaluados individualmente, sean significativos o no, incluye dichos activos en un grupo de
activos financieros con caracteristicas de riesgo de crédito similares y evalua su deterioro
colectivamente. Los activos cuyo deterioro se evalua individualmente y para los que se
reconoce 0 se continta reconociendo una pérdida por deterioro, no se incluyen en las
evaluaciones colectivas de deterioro.

El importe de cualquier pérdida por deterioro identificada se evalia como la diferencia entre el
valor en libros del activo y el valor actual de los flujos de efectivo estimados futuros (excluyendo
las pérdidas esperadas futuras en las que todavia no se ha incurrido). El valor actual de los flujos
de efectivo estimados futuros se descuenta al tipo de interés efectivo original del activo
financiero.

El valor en libros de los activos se reduce mediante el uso de una cuenta correctora por
deterioro y la pérdida se reconoce en el estado de resultados consolidados. Los ingresos por
intereses (registrados como ingresos financieros en el estado de resultados) se contintan
devengando para el valor en libros reducido, empleando el mismo tipo de interés que se utiliza
paradescontar los flujos de efectivo futuros en el calculo del deterioro. Los préstamosy cuentas
acobrar, junto con su correccion, se dan de baja cuando no hay perspectivas realistas de futuros
reembolsos y todas las garantias han sido ejecutadas o transferidas. Si en los ejercicios
posteriores el importe de las pérdidas por deterioro estimadas se incrementa o reduce debido
a un suceso ocurrido después de que se reconozca el deterioro, la pérdida por deterioro
previamente reconocida se incrementa o reduce ajustando la cuenta de correccién por
deterioro. Cualquier importe que se hubiera dado de baja y sea posteriormente recuperado se
registra como menos gasto financiero en el estado de resultados consolidado.

Deterioro de activos financieros

La Entidad evalua en cada fecha de cierre si hay alguna evidencia objetiva de que un activo
financiero o un grupo de activos financieros estan deteriorados. Existe deterioro si uno o mas
acontecimientos ocurridos con posterioridad al reconocimiento inicial del activo tiene un
impacto en los flujos de efectivo estimados futuros del activo financiero o del grupo de activos
financieros, los cuales pueden ser estimados de manera fiable.

Las evidencias de deterioro pueden incluir indicios de que los deudores o un grupo de deudores
estan experimentando dificultades financieras significativas, demora en el pago o impago del
principal o de sus intereses, la probabilidad de que entren en bancarrota u otra reorganizacion
financieray los datos observables indiquen que se ha producido una disminucidn apreciable de
los flujos de efectivo futuros estimados, tales como retrasos en los pagos o cambios en las
condiciones econdmicas correlacionadas con los impagos.



Baja de activos financieros
La Entidad deja de reconocer un activo financiero unicamente cuando:
a) Expiran los derechos a recibir los flujos de efectivo del activo financiero.

b) Ha transferido los derechos a recibir los flujos de efectivo del activo o ha asumido la
obligacion de pagar la totalidad de los flujos de efectivo recibidos sin dilucion a un tercero bajo
un acuerdo de transferencia; y la Entidad (1) ha transferido sustancialmente todos los riegos y
beneficios del activo, o (2) no ha transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y
beneficios del activo, pero ha transferido el control del mismo.

Cuando la Entidad, ha transferido los derechos a recibir los flujos de efectivo de un activo o ha
asumido la obligacion de transferirlos, evallua si ha retenido los riesgos y beneficios de la
propiedad y en qué medida los ha retenido. Cuando no ha transferido ni retenido
sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo ni tampoco ha transferido el control
del mismo, la Entidad sigue reconociendo el activo transferido sobre la base de su implicacion
continuada en el mismo. En este caso, la Entidad también reconoce el pasivo asociado. El activo
transferido y el pasivo asociado se valoran de acuerdo a un criterio que refleje los derechos y
obligaciones que la Entidad ha retenido.

Cuando la implicacion continuada se deba a una garantia sobre los activos transferidos, se
valora al menor entre el valor contable original del activo y el importe maximo de la
contraprestacion que la Entidad podria tener que pagar por la garantia.

En la baja de un activo financiero de la Entidad en su totalidad, la diferencia entre el valor en
libros del activo y la suma de la contraprestacién recibida y por recibir se reconoce en
resultados.

d) Efectivoy equivalentes de efectivo

Consisten principalmente en depositos bancarios en cuentas de cheques e inversiones en
valores a corto plazo, de gran liquidez, facilmente convertibles en efectivo con vencimiento
hasta de tres meses a partir de su fecha de adquisicion. El efectivo se presenta a valor nominal;
las fluctuaciones en su valor se reconocen como ingreso por intereses conforme se devengan.
Los equivalentes de efectivo estan representados principalmente por inversiones en mesa de
dinero.

A efectos del estado de flujos de efectivo consolidado, el efectivo y equivalentes al efectivo
incluyen las partidas descritas en el parrafo anterior.

e) Cuentasy documentos por cobrar
Las cuentas por cobrar a clientes y otras cuentas por cobrar con pagos fijos o determinables,
que no se negocian en un mercado activo, se clasifican como cuentas por cobrar. Las cuentas

por cobrar de la Entidad se derivan principalmente por venta de viviendas y siempre a plazos
que no exceden de tres meses, por 10 que se reconocen a su valor nominal.

10.



La Entidad celebra ocasionalmente contratos de venta de terrenos a plazos mayores a un ano.
Estas cuentas por cobrar se valian a costo amortizado usando el método de interés efectivo,
menos cualquier deterioro. Losingresos por intereses se reconocen aplicando latasade interés
efectiva, excepto por las cuentas por cobrar en que el reconocimiento de intereses sea poco
importante.

f) Inventarios inmobiliarios y costo de ventas

El Inventario inmobiliario se valora al menor entre el costo de adquisicion y el valor neto de
realizacién. El inventario inmobiliario incluye todos los costos directos del terreno, materiales,
desarrollo y costos de construccion, incluyendo costos de subcontratos y costos indirectos
relacionados con el desarrollo de la construccién incurrida durante la etapa de desarrollo. La
Entidad capitaliza los intereses provenientes de créditos puente hipotecario y otros
financiamientos relacionados con el proceso de construccion en los inventarios inmobiliarios.

El costo de ventas de los inventarios inmobiliarios es determinado y asignado a cada vivienda
con base en los costos totales de cada proyecto.

El valor neto de realizacion es el precio de venta estimado en la actividad normal de la Entidad
menos el costo estimado para la finalizacion del producto y el costo estimado de la
comercializacion.

La administracion de la Entidad realiza proyecciones mediante las cuales estima por cada
desarrollo inmobiliario el tiempo que se requerira para completar la construccién y venta de las
viviendas y clasifica como activo circulante el inventario inmobiliario cuya construccion estima
completar y vender dentro de un plazo de doce meses. El activo cuya construccion estima
completar y vender dentro de un plazo mayor a doce meses se clasifica en el activo no
circulante.

g) Inmuebles, maquinaria y equipo

Los inmuebles, maquinaria y equipo se registran inicialmente al costo de adquisicidn.
Posteriormente se presentan al costo menos la depreciacion acumulada y cualquier pérdida por
deterioro.

La depreciacion se reconoce para llevar a resultados el costo (distintos a los terrenos) menos
su valor residual, sobre sus vidas utiles, utilizando el método de linea recta. La vida util
estimada, el valor residual y el método de depreciacion se revisan al final de cada ano, y el
efecto de cualquier cambio en la estimacidn registrada se reconoce sobre una base prospectiva.

La ganancia o pérdida que surge de la venta o retiro de una partida de inmuebles, maquinariay

equipo, se calcula como la diferencia entre los recursos que se reciben por la ventay el valor en
libros del activo, y se reconoce en los resultados.
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La depreciacion se calcula linealmente durante la vida util estimada de los activos, tal como se
muestra a continuacion:

Vida atil

Estimada
Edificios 20 anos
Mejoras a inmuebles arrendados 5 afos
Maquinaria 10 afos
Equipo de transporte 4 anos
Mobiliario, herramientas y equipo 10 afios
Equipo de computo 3.33 anos

En cada cierre de ejercicio se revisan y ajustan prospectivamente, en su caso, los valores
residuales, vidas utiles y métodos de depreciacion de los activos de inmuebles, maquinaria y
equipo.

h) Costos por préstamos

Los costos por intereses que sean directamente atribuibles a la adquisicién, construccién o
produccion de un activo cuya puesta en marcha o venta requiere necesariamente un periodo
sustancial de tiempo son capitalizados como parte del costo del activo. El resto de los gastos
por intereses se reconocen como gastos en el periodo en el que se incurren.

Los gastos financieros incluyen los intereses y otros costos en los que incurre la Entidad en
relacion con el financiamiento obtenido.

Todos los otros costos por préstamos se reconocen en resultados durante el periodo en que se
incurren.

El ingreso que se obtiene por la inversion temporal de fondos de préstamos especificos
pendientes de ser utilizados en activos calificables, se deduce de los costos por préstamos
elegibles para ser capitalizados.

i) Arrendamientos

La determinacién de si un contrato es o contiene un arrendamiento se basa en el fondo
econOdmico del acuerdo a la fecha de inicio del arrendamiento. El contrato es, o contiene, un
arrendamiento si el cumplimiento del mismo depende del uso de un activo o activos especificos
y el acuerdo implica un derecho de uso del activo o activos, aunque dicho derecho no esté
especificado explicitamente en el contrato.

Un arrendamiento se clasifica en la fecha de inicio como un arrendamiento financiero o
arrendamiento operativo.

Un arrendamiento que transfiere a la Entidad sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad se clasifica como un arrendamiento financiero.
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Los arrendamientos financieros se capitalizan al inicio del arrendamiento por el valor razonable
del activo arrendado o, si es inferior, por el valor actual de los pagos minimos del
arrendamiento. Los pagos por el arrendamiento se distribuyen entre los gastos financieros y la
reduccion del pasivo por arrendamiento de forma que se logre una tasa de interés constante en
el saldo restante del pasivo. Los gastos financieros se registran en el estado de resultados.

Los activos arrendados se amortizan durante el periodo de vida util del activo. Sin embargo, si
no hay certeza razonable de que la Entidad obtendra la propiedad al final del periodo de
arrendamiento, el activo se amortiza durante el periodo mas corto entre la vida util del bien
arrendado y el periodo del arrendamiento.

Un arrendamiento operativo es cualquier acuerdo de arrendamiento distinto a un
arrendamiento financiero. Los pagos por arrendamientos operativos se registran linealmente
como gastos en el estado de resultados consolidados a lo largo del periodo del arrendamiento.

j) Deterioro del valor de los activos no financieros

El final de cada periodo, la Entidad revisa el valor en libros de sus activos no financieros a fin de
determinar si existen indicios de que estos activos han sufrido alguna pérdida por deterioro. Si
existe algun indicio, se calcula el monto recuperable del activo a fin de determinar el importe de
la perdida por deterioro (de haber alguna). Cuando no es posible estimar el monto recuperable
de un activo individual, la Entidad estima el monto recuperable de la unidad generadora de
efectivo a la que pertenece dicho activo. Cuando se puede identificar una base razonable y
consistente de distribucion, los activos corporativos también se asignan a las unidades
generadoras de efectivo individuales, o de lo contrario, se asignan al grupo mas pequefio de
unidades generadoras de efectivo para el cual se puede identificar una base de distribucion
razonable y consistente.

El monto recuperable es el valor razonable menos los costos de venta o el valor de uso, el que
sea mayor. Para calcular el valor de uso, los flujos de efectivo estimados son descontados a su
valor presente usando una tasa antes de impuestos que refleja el valor actual del dinero en el
mercado y los riesgos especificos del activo para el cual los flujos de efectivo estimados no han
sido ajustados.

Si el monto recuperable determinado de un activo (o unidad generadora de efectivo) es menor
al valor en libros, este Gltimo se reduce a su valor de recuperacion. La perdida por deterioro es
reconocida inmediatamente en resultados.

Cuando una pérdida por deterioro es revertida posteriormente, el valor en libros del activo (o
unidad generadora de efectivo) se incrementa al valor recuperable estimado, siempre y cuando
dicho valor no exceda el valor en libros que hubiera sido determinado si no se hubiera
reconocido una pérdida por deterioro en afnos anteriores. La reversion de una perdida por
deterioro se reconoce inmediatamente en resultados.

k) Pasivos financieros e instrumentos de capital

Clasificacién como deuda o capital

Los instrumentos de deuda y/o capital se clasifican como pasivos financieros o como capital de
conformidad con la sustancia del acuerdo contractual.
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Instrumentos de capital

Un instrumento de capital consiste en cualquier contrato que evidencie un interés residual en
los activos de la Entidad luego de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de capital
emitidos por la Entidad se reconocen por los recursos recibidos, neto de los costos directos de
emision.

La recompra de instrumentos de capital propio de la Entidad se reconoce y se deduce
directamente en el capital. Ninguna ganancia o pérdida se reconoce en utilidad o pérdida en la
compra, venta, emision o amortizacion de los instrumentos de capital propio de la Entidad.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican a la fecha de su reconocimiento inicial, segun corresponda,
como pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados, préstamos y créditos o
cuentas por pagar.

Todos los pasivos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable y para los
préstamos y créditos y las cuentas por pagar se netean con los costos de transaccion
directamente atribuibles.

Los pasivos financieros consolidados de la Entidad incluyen las cuentas por pagar a
proveedores, acreedores por adquisicion de terrenos, pasivos acumulados, los préstamos y
créditos.

Valoracién posterior

La valoracion de los pasivos financieros depende de su clasificacion como se indica a
continuacion.

Préstamos y créditos

Esta esla categoria mas relevante parala Entidad. Tras el reconocimiento inicial, los préstamos
y los créditos se valtan al costo amortizado usando el método de tasa de interés efectiva. Las
pérdidas y ganancias se reconocen en el estado de resultados consolidados cuando se dan de
baja los pasivos, asi como los intereses devengados de acuerdo con el método de tasa de interés
efectiva.

El costo amortizado se calcula teniendo en cuenta cualquier descuento o prima de adquisicidon
y las cuotas o costos que sean parte integral del método de tasa de interés efectiva. Los
intereses devengados de acuerdo con dicho tipo de interés efectivo se incluyen en el renglén de
“Gastos financieros” del estado de resultados consolidados. Esta categoria es la que
generalmente se aplica a los préstamos y créditos con intereses.

Baja de pasivos financieros

Un pasivo se da de baja cuando la obligacion se extingue, cancela o vence.
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Cuando un pasivo financiero existente se reemplaza por otro del mismo prestamista en
condiciones sustancialmente diferentes, o cuando las condiciones de un pasivo existente son
sustancialmente modificadas, dicho intercambio o modificacién se tratan como una baja del
pasivo original y el reconocimiento de la nueva obligacion. La diferencia en los valores en libros
respectivos se reconoce en el estado de resultados consolidados.

Compensacion de instrumentos financieros

Los activos financieros y los pasivos financieros se compensan y el monto neto se reporta en el
estado consolidado de situacién financiera si, y solamente si (i) existe actualmente un derecho
legalmente exigible para compensar los montos reconocidos, y (ii) existe la intencién de
liquidarlos por el importe neto, o de realizar los activos y liquidar los pasivos en forma
simultanea.

[) Impuestos ala utilidad
Impuestos a la utilidad del periodo

El impuesto ala utilidad causado en el afio se presenta como un pasivo a corto plazo neto de los
anticipos efectuados durante el mismo.

Impuestos a la utilidad diferidos

La Entidad determina los impuestos a la utilidad diferidos con base en el método de activos y
pasivos. Bajo este método, se determinan todas la diferencias que existen entre los valores
contables y fiscales, a las cuales se les aplica la tasa del impuesto sobre la renta (ISR), vigente
a la fecha del estado de situacién financiera consolidado, o bien, aquella tasa promulgada y
establecida en las disposiciones fiscales a esa fecha y que estara vigente al momento en que se
estima que los activos y pasivos por impuestos diferidos se recuperaran o liquidaran,
respectivamente.

Los activos por impuestos a la utilidad diferidos se evaltan periédicamente creando, en su caso,
una estimacion sobre aquellos montos por los que no existe una alta probabilidad de
recuperacion.

Se reconocen activos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporales deducibles,
deducciones pendientes de aplicar y bases imponibles negativas pendientes de compensar.

El valor en libros de los activos por impuestos diferidos se revisa en cada fecha de cierre y se
reduce en la medida en que ya no sea probable que se disponga de suficientes beneficios fiscales
para permitir que parte o todos los activos por impuestos diferidos se puedan utilizar.

Los activos por impuestos diferidos no registrados se reevaltan en cada fecha de cierre y se

reconocen en la medida en que sea probable que el beneficio fiscal futuro permita recuperar el
activo por impuesto diferido.
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Losimpuestos por activosy pasivos diferidos son compensables si existe un derecho legalmente
exigible de compensar los activos con los pasivos por impuesto corriente relacionados con la
misma entidad y la misma autoridad fiscal.

m) Provisiones

Las provisiones se registran cuando la Entidad tiene una obligacion presente (ya sea legal o
implicita) como resultado de un suceso pasado, para la que es probable que la Entidad tenga
que desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdmicos para cancelar dicha
obligaciony el importe de la obligacién pueda estimarse con fiabilidad. Cuando la Entidad espera
que parte o la totalidad de una provision sea reembolsada, por ejemplo por un contrato de
seguro, tal reembolso se reconoce como un activo separado, pero solo cuando sea
practicamente segura su recepcion. El gasto relacionado con cualquier provision se presenta
neto del reembolso en el estado de resultados consolidado.

Si el efecto del valor del dinero en el tiempo es significativo, las provisiones se descuentan
utilizando un tipo de interés antes de impuestos que refleje, cuando corresponda, los riesgos
especificos del pasivo. Cuando se descuenta, el aumento de la provisiébn debido al paso del
tiempo se registra como un gasto financiero.

n) Clasificacidn circulante contra clasificacion no circulante

La Entidad presenta activos y pasivos en el estado consolidado de posicion financiera basados
en la clasificacién de activos circulantes y no circulantes. Un activo es circulante cuando: (i) se
espera que sea realizado o destinado a ser vendido o consumido en el ciclo normal de la
operacion, (ii) se espera que sea realizado dentro de los doce meses después del periodo de
presentacion del informe, o (iii) se trata de efectivo o equivalente de efectivo a menos que se
trate de efectivo restringido para ser intercambiado o utilizado para cancelar un pasivo por al
menos doce meses después del periodo de presentacion del informe. Todos los demas activos
se clasifican como no circulantes.

Un pasivo se considera circulante cuando: (i) se espera que sea liquidado en el ciclo normal de
operacion, es destinado a ser liquidado dentro de los doce meses después del periodo de
presentacion del informe, o (ii) no existe un derecho incondicional para aplazar la cancelacién
del pasivo durante al menos doce meses después del periodo de reporte. La Entidad clasifica
todos los demas pasivos como no circulantes. Los activos y pasivos por impuestos diferidos se
clasifican como activos y pasivos no circulantes.

o) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran al tipo de cambio vigente a la fecha de su
celebracién. Los activos y pasivos monetarios en moneda extranjera se vallan en moneda
nacional al tipo de cambio vigente a la fecha de los estados financieros consolidados. Las
diferencias en tipo de cambio se registran en el estado consolidado de resultados. Al 31 de
diciembre de 2017 y 2016, los saldos y transacciones en moneda extranjera no son
significativas. Ver Nota 12.
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4. Juicios contables criticos y supuestos clave para las estimaciones

La preparacion de los estados financieros de la Entidad requiere que la administracion realice
juicios, estimaciones e hip6tesis contables significativas que afectan a losimportes reconocidos
deingresos, gastos, activosy pasivos, a las revelaciones correspondientes, y alasrevelaciones
de los pasivos contingentes.

Las incertidumbres sobre tales hipbtesis y estimaciones pueden suponer que en ejercicios
futuros se requiera algun ajuste significativo al valor en libros de los activos o pasivos afectados.

Juicios criticos al aplicar las politicas contables

En el proceso de aplicacién de las politicas contables de la Entidad, la administracion ha
realizado los siguientes juicios, que han tenido unos efectos mas significativos sobre los
importes reconocidos en los estados financieros consolidados:

Valor en libros de los inventarios inmobiliarios —Para valuar el valor en libros de losinventarios
inmobiliarios, la Entidad realiza estimaciones de los precios de venta, de los costos y los
margenes de utilidad de los diferentes proyectos en desarrollo para efectos de determinar
cualquier deterioro a dichos inventarios, y para asegurarse que los mismos se encuentren
valuados al menor de costo o valor neto de realizacién. A la fecha de estos estados financieros
consolidados la Entidad ha revisado estas estimaciones.

Estimacién para cuentas de cobro dudoso —La administracién de la Entidad aplica el juicio
profesional a la fecha del estado de situacion financiera consolidada para evaluar la
recuperabilidad de las cuentas por cobrar a clientes. La Entidad calcula una estimaciéon basada
en la antigliedad de las cuentas por cobrar y otras consideraciones para cuentas especificas.

Inventarios inmobiliarios clasificados en el activo circulante —La administracidén de la Entidad
realiza proyecciones mediante las cuales estima por cada desarrollo inmobiliario el tiempo que
se requerira para completar la construccion y venta de las viviendas y clasifica como activo
circulante las construcciones en proceso de desarrollos inmobiliarios, los locales comerciales y
los saldos de terrenos cuya construccion estima completar y vender dentro de un plazo de doce
meses.

Recuperacién de créditos fiscales —La Entidad tiene pérdidas fiscales por amortizar, por las
cualestiene que evaluar su recuperabilidad previo al reconocimiento de un activo por impuesto
la utilidad diferido. Asimismo, ha tomado ciertas posiciones fiscales inciertas, por las cuales
tiene que evaluar si registra un pasivo derivado de estas.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen para todas las pérdidas fiscales pendientes de
compensar en la medida en que sea probable que vaya a haber un beneficio fiscal contra el que
puedan utilizarse tales pérdidas. La determinacion del importe de los activos por impuestos
diferidos que se pueden registrar requiere la realizacién de importantes juicios por parte de la
Direccién, en base al plazo probable y al nivel de los beneficios fiscales futuros, junto con las
estrategias de planificacion fiscal futuras.
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5. Efectivoy equivalentes de efectivo

2017 2016
Activo circulante:
Efectivo $ 234,487 $ 137,943
Equivalentes de efectivo 373,182 455,833
$ 607,669 $ 593,776
Activo no circulante:
Efectivo restringido $ 158,422 $ 136,250

() El saldo al 31 de diciembre de 2017 y 2016, corresponde a un contrato de fideicomiso
irrevocable de garantia celebrado el 7 de abril de 2015 entre Cadu Inmobiliaria, S.A. de
C.V., Inmobiliaria Tusal, S.A. de C.V., Cadurma, S.A. de C.V. y Casas Duraderas del Sur,
S.A. de C.V., como fideicomitentes y Banco Actinver, S.A., como fiduciario para garantizar
el pago del principal e intereses ordinarios a los tenedores del certificado burséatil CADU15,
el cual se aument6 en $22,172 y $65,000 en 2017 y 2016, respectivamente, conforme a
lo establecido en los lineamientos del fideicomiso de garantia.

6. Cuentasy documentos por cobrar

2017 2016
Clientes por venta de viviendas y terrenos $ 465,712 $ 418,622
Impuesto al valor agregado 39,737 29,434
Impuesto sobre la renta 37,808 43,468
Anticipo parala compra de terrenos 92,417 52,010
Anticipos por servicios de construcciéon 146,455 88,876
Deudores diversos 98,483 141,437
Otras 134,597 86,019

1,015,209 859,866
Estimacion para cuentas de cobro dudoso ( 2,434) ( 2,434)
Porcion circulante $ 1,012,775 $ 857,432

Las cuentas por cobrar de la Entidad se derivan principalmente de la venta de viviendas,
terrenosy anticipos, y siempre son de corto plazo. La Entidad celebra ocasionalmente contratos
de ventadeterrenos a plazos mayores a un afo, los cuales, por su poca materialidad en relacién
al saldo total de las cuentas por cobrar, se valtan en el estado consolidado de situacion
financiera al costo historico, menos cualquier deterioro.
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7. Inventarios inmobiliarios

2017 2016
Construcciones en proceso de desarrollos inmobiliarios $ 3,666,714 $ 2,788,707
Terrenos 1,724,692 1,545,411
Locales y areas comerciales 200,754 194,615

5,592,160 4,528,733
Porcién a largo plazo $ 2,737,223 $ 1,623,249
Porcion circulante 2,854,937 2,905,484
Total inventario inmobiliario $ 5,592,160 $ 4,528,733

La Entidad adquirié reserva territorial durante 2017 y 2016, por $360,916 y $864,232,
respectivamente, pagadera usualmente en un término de 10 meses. Para la determinacién del
costo de adquisicion de estos inventarios la Entidad considera que existe un elemento de
financiamiento, por lo que la diferencia entre el precio de compra bajo términos normales de
crédito y el precio pagado se considera un gasto por interés y se registra como tal durante el
plazo de financiamiento.

Algunos de los inventarios inmobiliarios de la Entidad garantizan el certificado bursatil y los
préstamos bancarios que se describen en las Notas 9 y 10, respectivamente.

8. Inmuebles, maquinaria y equipo

2017 2016

Mejoras ainmuebles arrendados $ 812 $ 837
Edificios 28,089 19,306
Maquinaria 'y equipo 5,542 5,897
Equipo de transporte 5,748 2,448
Mobiliario, herramientas y equipo 18,744 16,781
Equipo de cdmputo 7,825 7,943

$ 66,760 $ 53,212

La conciliacién entre los valores en libros al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es como sigue:

a) Conciliacion de inmuebles, maquinaria y equipo por el ejercicio 2017:

Al 31 de Al 31 de
diciembre de diciembre de
2016 Adiciones Desinversiones 2017
Inversion:
Mejoras a inmuebles arrendados $ 1,023 $ -8 -3 1,023
Edificio 29,995 15,086 - 45,081
Maquinariay equipo 11,198 717 - 11,915
Equipo de transporte 22,180 5,824 1,157 26,847
Mobiliario, herramientas y equipo 23,736 2,681 - 26,417
Equipo de coOmputo 18,589 1,258 - 19,847
106,721 25,566 1,157 131,130
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Al 31 de Al 31 de

diciembre de diciembre de
2016 Adiciones Desinversiones 2017

Depreciacion acumulada:
Mejoras a inmuebles arrendados 186 25 - 211
Edificios 10,689 6,303 - 16,992
Maquinaria 'y equipo 5,301 1,072 - 6,373
Equipo de transporte 19,732 1,479 - 21,211
Mobiliario, herramientas y equipo 6,955 606 - 7,561
Equipo de computo 10,646 1,376 - 12,022
53,509 10,861 - 64,370
Total $ 53,212 % 15,878 $ 2,330 $ 66,760

b) Conciliacion de inmuebles, maquinaria y equipo por el ejercicio 2016:

Al 31 de Al 31 de
diciembre de diciembre de
2015 Adiciones Desinversiones 2016
Inversion:
Mejoras a inmuebles arrendados $ 1,023 $ - $ - $ 1,023
Edificio 22,297 7,698 - 29,995
Maquinaria 'y equipo 9,840 1,358 - 11,198
Equipo de transporte 20,440 1,740 - 22,180
Mobiliario, herramientasy equipo 23,449 318 31 23,736
Equipo de coOmputo 18,378 938 727 18,589
95,427 12,052 758 106,721
Depreciacion acumulada:
Mejoras a inmuebles arrendados 128 58 - 186
Edificios 5,253 5,436 - 10,689
Maquinaria y equipo 4,384 917 - 5,301
Equipo de transporte 16,401 3,331 - 19,732
Mobiliario, herramientasy equipo 6,076 910 31 6,955
Equipo de coOmputo 9,418 1,955 727 10,646
41,660 12,607 758 53,509
Total $ 53,767 $ ( 555) $ -$ 53,212

9. Certificado burséatil

Con fecha 28 de marzo de 2012, la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) autorizé el
programa de colocacion de certificados burséatiles numero 3387- 4.15 - 2015- 001, hasta por
$1,000,000, con un plazo de 5 afios para efectuar las emisiones.

a) El 17 de julio de 2014, la Entidad emiti6 un certificado bursétil, bajo la clave CADU14, por un
monto de $300,000, con cupdn de pago de intereses a la tasa TIIE a 28 dias mas 2.5 puntos
porcentuales. B pago del principal se realiz6 mediante dos amortizaciones, ambas por el 50% Por
esta emision se incurrieron en gastos de emisién por un monto de $7,879, los cuales se incluyeron
en el total del préstamo. Con fecha 13 de julio de 2017 y 14 de julio de 2016, la Entidad realiz6 el
pago en cantidad de $150,000, respectivamente, para liquidar el certificado bursatil
anteriormente mencionado.
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b) El 21 de abril de 2015, la Entidad emitié un certificado bursatil, bajo la clave CADU15, por un
monto de $400,000, con cup6n de pago de intereses a la tasa TIIE a 28 dias mas 2.9 puntos
porcentuales. El pago del principal se efectuara mediante treinta amortizaciones mensuales de
$13,333, la primera amortizacion se realiz6 el 27 de julio de 2017, y la Ultima se realizara el 27
de diciembre de 2019; por esta emisidén se incurrieron en gastos de emisién por un monto de
$9,170, los cuales se incluyen en el total del préstamo. Al 31 de diciembre de 2017, la Entidad ha
efectuado pagos hasta por la cantidad de $80,000 correspondientes al pago de las amortizaciones
realizadas del 27 de julio al 31 de diciembre de 2017.

Los recursos obtenidos fueron destinados al financiamiento de nuevos proyectos, adquisicion de
terrenos y la sustitucion de pasivos bancarios. El saldo por certificados bursétiles al 31 de
diciembre de 2017 y 2016, se integran como sigue:

2017 2016
Certificados bursatiles $ 316,070 $ 542,573
Porcién a largo plazo $ 158,035 $ 316,070
Porcién a corto plazo 158,035 226,503

Los vencimientos de este pasivo al 31 de diciembre de 2017 y 2016, son los siguientes:

Afo 2017 2016
2017 $ - $ 226,503
2018 158,035 158,035
2019 158,035 158,035

$ 316,070 $ 542,573

c) Para garantizar la emision de certificados bursatiles CADU15 se estructur6 una garantia
fiduciaria sobre “Remanente de efectivo resultante de la venta de vivienda”. El fideicomiso inicia
con una garantia equivalente a $52,039, el cual se compone de una aportacion inicial de efectivo
al fondo de reserva de $25,000 mas un inmueble aportado al fideicomiso con un valor de $25,039.

La emision de los certificados burséatiles establecen una serie de requisitos y obligaciones que
deben observarse relativos basicamente a mantener ciertos indices financieros, los cuales han sido
cumplidos.

10. Préstamos de instituciones financieras

La Entidad ha celebrado contratos de préstamo con varias instituciones financieras, los cuales
se integran como sigue:
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2017

Limitede Saldo al cierre  Tasa TIIE

Institucién bancaria crédito del ejercicio 28+ Vencimiento Tipo de crédito
BBVA Bancomer, S.A. $ 314,223 §$ 114,933 3.5 puntos Julio de 2018 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 84,000 37,300 3.5 puntos Agosto de 2018 Reserva Territorial
BBVA Bancomer, S.A. 317,881 158,284 3.5 puntos Septiembre de 2020 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 70,000 50,000 (*) Diciembre de 2018  Factoraje
BBVA Bancomer, S.A. 69,720 43,335 3.5 puntos Diciembre de 2018  Puente
BBVA Bancomer, S.A. 66,144 11,177 3.5 puntos Junio de 2018 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 47,500 - 3.5 puntos Octubre de 2018 Reserva Territorial
BBVA Bancomer, S.A. 22,324 - 3.5 puntos Mayo de 2018 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 495,856 227,377 3.5 puntos Octubre de 2019 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 80,000 70,000 3.5 puntos Agosto de 2020 Linea revolvente
BBVA Bancomer, S.A. 10,100 633 3.5 puntos Marzo de 2018 Arrendamiento
BBVA Bancomer, S.A. 32,004 27,498 3.5 puntos Noviembre de 2018 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 13,906 13,906 3.5 puntos Marzo de 2019 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 35,848 35,848 3.5 puntos Mayo de 2019 Puente
Banco Actinver, S.A. 50,000 50,000 3.0 puntos Agosto de 2018 Quirografario
Banco Invex, S.A. 50,000 25,000 4.44 puntos Agosto de 2018 Quirografario
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 271,832 14,662 2.28 puntos Febrero de 2020 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 56,740 2,749 3.4 puntos  Agostode 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 75,198 16,484 3.6 puntos  Julio de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 248,235 1,955 2.28 puntos Abril 2020 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 205,998 19,913 2.98 puntos Diciembre de 2017  Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 1,693 1,693 2.98 puntos Enero de 2020 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 391,211 391,211 2.7 puntos Julio de 2021 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 331,783 - 3.18 puntos Marzo de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 213,671 136,934 2.98 puntos Abril de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 281,349 - 1.33 puntos Enero de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 227,147 232 0.94 puntos Septiembre de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 306,280 - 2.28 puntos Abril de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 240,669 130,392 3.18 puntos Agosto de 2020 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 177,300 - 2.98 puntos Noviembre de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 17,767 17,767 3.6 puntos Abril de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 141,755 - 2.98 puntos Junio de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 45,750 45,750 3.6 puntos Febrero de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 79,256 - 3.6 puntos Noviembre de 2018 Puente
Banco Santander México, S.A. 345,000 118,756 3.5 puntos Septiembre de 2021 Puente
Banco Santander México, S.A. 170,031 85,000 3.5 puntos Abril de 2018 Revolvente
Banco Santander México, S.A. 87,900 51,275 3.5 puntos Agosto de 2019 Capital de trabajo
Banco Monex, S.A. 100,000 100,000 3.4 puntos Junio de 2018 Reserva Territorial
Total $ 2,000,064

(*) Latasa de interés en este crédito esfija 'y se calcula al 7.7 %anual.
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2016
Limite de  Saldo al cierre  Tasa TIIE

Institucién bancaria crédito del ejercicio 28+ Vencimiento Tipo de crédito
BBVA Bancomer, S.A. $ 314,223 §$ 275,932 3.5 puntos Julio de 2018 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 84,000 84,000 3.5 puntos Agosto de 2018 Reserva Territorial
BBVA Bancomer, S.A. 77,268 77,268 3.5 puntos Enero de 2017 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 70,000 50,000 (*) Junio de 2017 Factoraje
BBVA Bancomer, S.A. 69,720 14,499 3.5 puntos Diciembre de 2018  Puente
BBVA Bancomer, S.A. 47,500 47,500 3.5 puntos Agosto de 2018 Reserva Territorial
BBVA Bancomer, S.A. 22,324 12,849 3.5 puntos Mayo de 2018 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 16,995 8,896 3.5 puntos Septiembre de 2018 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 15,000 2,457 4.0 puntos Agosto de 2017 Linea revolvente
BBVA Bancomer, S.A. 10,100 404 4.0 puntos Marzo de 2018 Arrendamiento
BBVA Bancomer, S.A. 6,401 8,964 3.5 puntos Noviembre de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 331,783 1,112 3.18 puntos Marzo de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 306,280 35,464 2.98 puntos Abril de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 281,349 178,035 1.33 puntos Agosto de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 227,147 165,817 0.94 puntos Septiembre de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 213,671 3,103 0.76 puntos Abril de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 205,998 1,112 3.18 puntos Diciembre de 2017  Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 177,300 17,730 2.98 puntos Noviembre de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 172,279 59,351 3.6 puntos Diciembre de 2017  Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 141,755 121,604 2.98 puntos Junio de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 128,554 248 3.6 puntos Mayo de 2017 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 79,256 27,031 3.6 puntos Noviembre de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 75,198 42,690 3.6 puntos Septiembre de 2018 Puente
Banco Santander México, S.A. 170,031 1,218 3.5 puntos Abril de 2018 Revolvente
Banco Santander México, S.A. 87,900 78,133 3.5 puntos Agosto de 2019 Capital de trabajo
Banco Monex, S.A. 100,000 100,000 3.4 puntos Octubre de 2018 Reserva Territorial
Total $ 1,439,785

(*) Latasa de interés en este crédito es fijay se calcula al 7.21%anual.

2017 2016
Créditos bancarios a corto plazo $ 584,255 $ 294,304
Créditos bancarios a largo plazo 1,415,809 1,145,481
Total de créditos bancarios $ 2,000,064 $ 1,439,785

Los vencimientos de estos pasivos al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se integran como sigue:

2017 2016
2017 $ - $ 294,304
2018 584,255 948,046
2019 528,857 197,435
2020 376,986 -
2021 509,966 -

$ 2,000,064 $ 1,439,785

Los contratos de préstamos establecen una serie de requisitos y obligaciones que deben
observarse relativos basicamente a reducciones de capital, estructura accionaria, mantener
ciertos indices financieros, etc., los cuales fueron cumplidos por la Entidad.
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11. Instrumentos financieros
a) Administracion del riesgo de capital

La Entidad administra su capital para asegurar que tendra la capacidad de continuar como
negocio en marcha mientras que maximiza el rendimiento a sus accionistas a través de la
optimizaciéon de los saldos de deuda y capital. La estrategia general de la Entidad no ha sido
modificada en comparacién con 2016 y consiste en mantener una estructura de capital sana,
vigilando de forma constante los niveles de apalancamiento y monitoreando el cumplimiento de
las obligaciones que establecen limitaciones financieras contractuales relacionadas principalmente
con la emision del certificado bursétil, las cuales son:

« Razbn de cobertura de intereses consolidada por los doce meses anteriores mayor
de2af.

+  Deuda con costo financiero consolidada a UAFIDA consolidada menor de3 a 1.

+ Pasivos bancarios y/o0 bursatiles actuales no mayores al equivalente a 2 veces del total de
capital contable.

+ Losingresos por ventas totales en el momento del calculo presenten una disminucién igual
o mayor al 30.00%comparado con el importe de los ingresos por ventas totales de los UDM.

+ Larazon de pasivo total entre capital contable sea mayor a 3.0 veces.

+ Larazo6n de deuda neta entre EBITDA de los UDM, sea mayor a 3.5 veces.

+ Larazo6n de cobertura de intereses a EBITDA de los UDM entre intereses pagados de los
UDM sea menor a 2.0 veces.

La Entidad no estd sujeta a requerimiento alguno impuesto externamente, para la
administracion de su capital.

b) Categorias de los instrumentos financieros.

2017 2016
Activos financieros:
Efectivo restringido $ 158,422 $ 136,250
Efectivo y equivalentes de efectivo 607,669 593,776
Préstamos y cuentas y por cobrar 1,110,045 968,238

$ 1,876,136 $ 1,698,264

Pasivos financieros:
Costo amortizado $ 2,903,647 $ 2,277,317

c) Objetivos de la administracion del riesgo financiero

Las actividades que realiza la Entidad la exponen, ademas de los riesgos propios de la operacion
del negocio, al riesgo de mercado (que incluye riesgo cambiario, riesgo en las tasas de interés a
valor razonable y riesgo en los precios), y al riesgo de crédito, de liquidez y de la tasa de interés
del flujo de efectivo. Muchos de estos riesgos dependen de las variables del entorno, sin embargo,
con el objeto de minimizar los efectos negativos que en su caso se pudieran generar, la Entidad
mantiene una politica centralizada en cuanto al manejo de la tesoreria y la contratacion de
créditos, estableciendo indices o razones financieras, como las de apalancamiento o liquidez,
conservadoras, limitando inversiones y privilegiando la generacién de flujo libre de efectivo.

24,



Las determinaciones generales para estos efectos las dicta trimestralmente el Consejo de
Administracion de acuerdo con las condiciones del entorno.

Para el caso concreto de los riesgos relacionados con la variacidén en las tasas de interés, la
Entidad no utiliza instrumentos financieros derivados con propé6sitos que pudieran ser
considerados de negociacién o especulacion, Unicamente y solo en algunos casos, la Entidad en
anos anteriores contraté instrumentos financieros derivados de cobertura con la finalidad de
mantener fija la tasa de interés de determinados créditos. Actualmente la Entidad no tiene
contratado ningun tipo de derivado.

En el caso de los insumos, alzas en el costo de materiales de construccion, entre ellos, acero,
concreto, mano de obra, entre otros, pueden afectar los resultados de los proyectos y por ende,
la Entidad con el fin de minimizar este impacto, tiene como estrategia el fijar el precio de los
principales insumos con los proveedores mediante contratos de obra a precio alzado.

d) Riesgo de mercado

Las actividades que realiza la Entidad y los tipos de activos y pasivos financieros que posee, la
exponen principalmente a riesgos financieros de cambios en las tasas de interés. Como se
describe en el inciso anterior, la Entidad en afios anteriores contraté instrumentos financieros
derivados cuyo propésito era mitigar el efecto de los cambios en dichas tasas, actualmente la
Entidad no tiene contratado ningun tipo de derivado.

e) Andlisis de sensibilidad para las tasas de interés

Para los pasivos a tasa variable, se prepara un analisis suponiendo que el importe del pasivo
vigente al final del periodo sobre el que se informa ha sido el pasivo vigente para todo el afio.
Al momento de informar internamente al personal clave de la Administracion sobre el riesgo en
las tasas de interés, se utiliza un aumento o disminucién de 50 puntos, el cual representa la
evaluacion de la Administracidn sobre el posible cambio razonable en las tasas de interés. Si la
tasa TIIE, que es latasa de referencia en la deuda de la Entidad, aumenta o disminuye 50 puntos
base y todas las otras variables permanecieran constantes, la utilidad neta se disminuiria o
incrementariapor $10,745y $8,975, al 31 de diciembrede 2017 y 2016, respectivamente. Al
31 de diciembre de 2017 la Entidad no cuenta con instrumentos financieros derivados.

f) Administracidn del riesgo de crédito

La exposicion maxima al riesgo de crédito esta representada por los valores en libros en el
estado consolidado de posicion financiera. El riesgo principal de la Entidad es generado por sus
clientes. Este riesgo surge principalmente por la insolvencia de clientes, que les impida el pago
de la diferencia entre el precio de venta de las viviendas y los créditos otorgados por los
institutos de vivienda; sin embargo, se mantiene una cartera de clientes con un nivel de
endeudamiento acotado en cada uno de ellos y ademas se realizan estudios individuales sobre
su capacidad de endeudamiento. La cartera que se posee no se concentra en un soélo cliente en
particular.
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Practicamente todo el financiamiento para la vivienda de interés social en Mexico ha sido
otorgado por el INFONAVIT y por fondos para la vivienda promovidos por el Gobierno, como la

Sociedad Hipotecaria Federal (SHF) y el Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y
Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (FOVISSSTE). La Entidad depende de la
disponibilidad del financiamiento hipotecario que otorgan los proveedores de créditos
hipotecarios para efectuar la mayoria de sus ventas. La exposicion de la Entidad por riesgo de
crédito de sus contrapartes es continuamente monitoreada.

g) Administracion del riesgo de liquidez

El Consejo de Administracion, con el apoyo de la Direccién General Adjunta de Planeaciéon y
Finanzas, tiene la responsabilidad de la administracion del riesgo de liquidez, y ha establecido
un marco apropiado para la administracién del financiamiento a corto, mediano y largo plazo, y
losrequerimientosdeliquidez. La Entidad administra el riesgo de liquidez manteniendo reservas
de efectivo adecuadas, disponibilidad de recursos de instituciones financieras mediante
créditos, vigilancia continua de los flujos de efectivo reales y proyectados, y conciliando los
perfiles de vencimiento de los activos y pasivos financieros.

Los principales requerimientos de efectivo de la Entidad son para el financiamiento del
desarrollo y construccién de viviendas y para la compra de terrenos, para satisfacerlos, la
Entidad ha recurrido al financiamiento a través de créditos simples con garantia hipotecaria
constituida sobre los terrenos, obra y viviendas de los desarrollos financiados con estos
créditos, asi como el certificado bursétil con garantia descrito en la Nota 9.

Tabla de riesgo de liquidez

Las siguientes tablas detallan el vencimiento contractual de la Entidad para sus pasivos financieros
con periodos de pago acordados. Las tablas han sido disefiadas con base en la fecha mas préxima
en la cual la Entidad debera hacer pagos. Las tablas incluyen tanto los flujos de efectivo de
intereses como de capital. En la medida en que los intereses sean a tasa variable, el importe no
descontado se deriva de las curvasen latasa de interés al final del periodo sobre el que se informa.

Losintereses presentados en la tabla, estan calculados hasta la fecha de vencimiento del contrato

aun cuando la Entidad paga algunos créditos de manera anticipada derivado del adecuado manejo
de los flujos de efectivo.
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Al 31 de diciembre de 2017

1 afio 2 ahos 3 afos 4 anos 5 afos 0 mas Total
Sin intereses 458,551 $ - $ -3 - $ - $§ 458,551
Instrumentos con tasa
de interés variable:
Principal 754,003 518,333 533,833 509,967 - 2,316,136
Intereses por devengar 259,224 173,714 125,077 62,481 - 620,496
1,013,227 692,047 658,910 572,448 - 2,936,632
Total 1,471,778 $ 692,047 $ 658910 $ 572,448 $ - $ 3,395,183
Al 31 de diciembre de 2016
1 afio 2 afnos 3 afos 4 anos 5 aflos 0 mas Total
Sin intereses 242,841 § - $ - $ - $ - $ 242,841
Instrumentos con tasa
de interés variable:
Principal 520,806 1,106,083 355,469 - - 1,982,358
Intereses por devengar 138,765 102,309 35,547 - - 276,621
659,571 1,208,392 391,016 - - 2,258,979
Total 902,412 $ 1,208,392 $ 391,016 $ - $ - $ 2,501,820

Los importes incluidos anteriormente para los instrumentos a tasa de interés variable estan
sujetos a cambio si los cambios en las tasas de interés variable difieren de los estimados de
tasas.

La Entidad tiene acceso a lineas de crédito y emisiones adicionales de certificadas bursatiles
como se describe a continuacién:

2017 2016

Lineas de crédito disponibles
Importe utilizado $ 2,000,064 $ 1,439,785
Importe no utilizado 3,776,007 2,485,215
$ 5,776,071  $ 3,925,000

Certificado bursatil:

Contrato Vigente $ 320,000 $ 550,000
$ 320,000 $ 550,000

i) Valor razonable de los instrumentos financieros

La administracién de la Entidad considera que los valores en libros de los activos y pasivos
financieros reconocidos al costo amortizado en los estados financieros consolidados se
aproximan a su valor razonable.

12. Saldos en moneda extranjera

a) Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, los estados financieros consolidados incluyen derechos

y obligaciones monetarios denominados en délares (US$) de los Estados Unidos de América
(EUA) como sigue:
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Cifras en dolares

2017 2016
Activo circulante:
Efectivo US$ 1,871 US$ 222
Posicion monetaria neta activa US$ 1,871 US$ 222

b) Los tipos de cambio utilizados para convertir los importes anteriores a moneda nacional
fueron $19.74 y $20.66 por dolar de los EUA al 31 de diciembre de 2017 y 2016,
respectivamente. Al 9 de abril de 2018, fecha de emision de los estados financieros, el tipo de
cambio es de $18.11 por délar.

13. Capital contable

a) El capital social emitido al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se integra como sigue:

2017 2016
Numero de Numero de
acciones Importe acciones Importe
Capital fijo
Serie A 342,022,974 $ 171,011 342,022,974 $ 171,011
Total 342,022,974 $§ 171,011 342,022,974 $ 171,011

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el capital social esta integrado por acciones ordinarias
nominativas sin valor nominal.

En Asamblea General Extraordinaria de accionistas del 28 de abril de 2016, se aprobd destinar
hasta la cantidad de $100,000 para la constitucion de un fondo de reserva que sera utilizado
para la adquisicion de acciones de la Entidad, conforme a lo dispuesto por el articulo 56 de la
Ley del Mercado de Valores. Al 31 de diciembre de 2017, el monto utilizado en recompra de
acciones ascendi6 a $1,196, equivalente a 86,000 acciones. Al 31 de diciembre de 2016, el
monto utilizado en recompra de acciones ascendi6 a $56,915, del cual $2,007 corresponden a
capital social y $54,908 a la prima en suscripcién de acciones, equivalentes a 4,013,522
acciones.

En Asambleas Generales Ordinarias de accionistas se aprobo6 el pago de dividendos como sigue:

Fecha Importe
27 de abril de 2017 $ 225,735
$ 225,735

Fecha Importe
22 de junio de 2016 $ 228,143
$ 228,143

28.



De acuerdo con la Ley General de Sociedades Mercantiles, de las utilidades netas del ejercicio
debe separarse un 5%como minimo para formar lareserva legal, hasta que su importe ascienda
al 20%del capital social a valor nominal. La reserva legal puede capitalizarse, pero no debe
repartirse a menos que se disuelva la sociedad, y debe ser reconstituida cuando disminuya por
cualquier motivo. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la reserva legal es de $34,602, la cual
se encuentra incluida dentro de las utilidades retenidas.

La distribucion del capital contable, excepto por los importes actualizados del capital social
aportado y de las utilidades retenidas fiscales, causara el ISR a cargo de la Entidad a la tasa
vigente al momento de la distribucion. El impuesto que se pague por dicha distribucion se podra
acreditar contra el ISR del ejercicio en el que se pague el impuesto sobre dividendosy en los dos
ejercicios inmediatos siguientes, contra el impuesto del ejercicio y los pagos provisionales de
los mismos.

Los saldos de las cuentas fiscales consolidadas de la Entidad al 31 de diciembre, son:

2017 2016
Cuenta de capital de aportacion $ 2,024,768 $ 1,896,383
Cuenta de utilidad fiscal neta 783,429 766,748

Utilidad por accion

Las utilidades basicas por accién (“UPA”) son calculadas dividiendo el resultado del ejercicio
atribuible a los accionistas ordinarios de la controladora por el promedio ponderado del nUmero
de acciones ordinarias en circulacion durante el ano.

La UPA diluida es calculada dividendo el monto de la utilidad del afio atribuible a los accionistas
(después de ajustar por los intereses de las participaciones preferentes convertibles) entre el
promedio del nUmero de acciones ordinarias en circulacién durante el afio mas el promedio del
numero de acciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones
ordinarias potenciales en acciones ordinarias.

La siguiente tabla muestra los calculos de las utilidades por accidn basica y diluida por los afios
terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016.

2017 2016
Utilidad neta del periodo atribuible a los tenedores del
capital de la controladora $ 710,982 $ 581,361
Promedio del nUmero de acciones en circulacion 342,022,974 341,019,594
Utilidad por accion 2.08 1.70

14. Impuestos a la utilidad
Impuesto Sobre la Renta (ISR)

a) Para el gjercicio fiscal 2017 y 2016, conforme a la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR)
la tasa corporativa del ISR es del 30%
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La LISR, establece criterios y limites para la aplicacion de algunas deducciones, como son: la
deduccion de pagos que a su vez sean ingresos exentos para los trabajadores, las aportaciones
para la creacion o incrementos de reservas a fondos de pensiones, las aportaciones al Instituto
Mexicano del Seguro Social a cargo del trabajador que sean pagadas por el patron; asi como la
posible no deducibilidad de pagos efectuados a partes relacionadas en caso de no cumplirse con
ciertos requisitos.

Por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Entidad determino
utilidades fiscales consolidadas de $199,498 y $310,727, respectivamente, a las cuales les
correspondieron un impuesto de $86,399 y $93,218, en cada afo respectivamente.

b) Al31 dediciembrede2017 y 2016, el impuesto ala utilidad cargado a resultados consolidados
se integra como sigue:

2017 2016
Impuesto a la utilidad causado $ 86,399 $ 93,218
Impuesto a la utilidad diferido 108,527 91,032
Total de impuesto a la utilidad $ 194,926 $ 184,250

c) Losimpuestos diferidos que se muestran en el estado de situacion financiera consolidado se
integran por:

Al 31 de diciembre de

2017 2016
Impuesto sobre la renta (ISR)
Activos por impuestos diferidos:
Pérdidas fiscales de ejercicios anteriores $ 34,095 $ 18,813
Personas fisicas y sociedades civiles no pagadas al
cierre del ejercicio 59 172
Otros activos por impuesto sobre la renta diferidos 7,112 100
41,266 19,085
Pasivos por impuestos diferidos:
Inventarios inmobiliarios $ 355,170 251,543
Ingresos no acumulables por avances de obra pendientes
de aprobacion 65,782 80,601
Pagos anticipados 197,551 158,323
Gastos por emision de deuda 1,179 2,228
Otros 32,278 28,557
Pasivo por impuesto sobre la renta diferido 651,960 521,252
Impuesto diferido pasivo, neto $ 610,694 $ 502,167

d) A continuacion se presenta una conciliacion entre la tasa del impuesto establecida por la ley
y la tasa efectiva del ISR reconocida contablemente por la Entidad:

30.



Tasa legal

Mas efecto de diferencias permanentes, principalmente

deduccion anticipada de terrenos, estimulos fiscales,
deduccion de costo de ventas fiscal y no deducibles.
Tasa efectiva

2017 2016
% %
30 30
(9) (6)
21 24

Las pérdidas fiscales por amortizar no utilizadas, por las cuales se ha reconocido un activo por
impuestos diferidos, pueden ser recuperadas, siempre y cuando se cumplan con ciertos
requisitos. Al 31 de diciembre de 2017, el monto de las pérdidas fiscales asciende a $113,650
con vencimiento en 2027. Al 31 de diciembre de 2016, el monto de las pérdidas fiscales

asciende a $62,710 con vencimiento en 2026.

15. Ingresos y costo de ventas

Losingresosy costo de ventas de la Entidad se integran como sigue:

Ingresos:
Ingresos por escrituracion de viviendas
Ingresos por servicios de urbanizacion y construccion
Venta de terrenos comerciales
Otros

Costo de ventas:

Costo de ventas de escrituracion de viviendas

Costo de financiamiento capitalizado dentro del costo
Costo de servicios de urbanizacion y construcciéon
Costo de ventas de terrenos comerciales

16. Costosy gastos por naturaleza

2017 2016
4,030,175 $ 3,439,302
294,222 148,186
126,761 424,769
56,055 9,411
4,507,213 4,021,668
2,717,895 2,391,170
103,673 130,648
241,310 128,529
69,719 221,774
3,132,597 2,872,121

El total del costo de ventas y los gastos de venta y administracién clasificados por naturaleza

se integran como sigue:
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Consumo de materiales de construccién
Servicios de personal y de obra

Costo de urbanizacion, construccién y terrenos
Costos financieros capitalizados

Gastos de promocién y publicidad

Servicios administrativos

Honorarios profesionales

Depreciacion

Otros

17. Costos financieros
Los costos financieros se integran como sigue:
Intereses por certificado bursatil

Intereses por préstamos bancarios
Intereses por otros créditos

Menos: Importe capitalizado en el costo de activos

calificables (inventarios inmobiliarios)

2017 2016
1,655,915 $§ 1,394,713
1,134,519 1,119,643
238,490 222,760
103,673 126,004
196,088 143,888
101,284 88,934
12,556 11,116
10,861 12,607
125,898 140,343
3,679,284 $§ 3,260,008

2017 2016
45,739 §$ 45,003
135,348 88,379
26,781 22,128
207,868 155,510
181,087 133,382
26,781  § 22,128

La conciliacion del importe capitalizado reconocido durante el periodo como parte del costo de

ventas se muestra a continuacion:

Saldo de costo financiero inicial capitalizado en
inventarios inmobiliarios

Costo financiero devengado en el gjercicio capitalizado

en el costo de activos calificables (inventarios
inmobiliarios)

Saldo neto reconocido dentro del costo de ventas

Saldo de costo financiero final capitalizado en
inventarios inmobiliarios

18. Transacciones y saldos con partes relacionadas

2017 2016
71,561 $ 68,827
181,087 133,382

103,674) 130,648 )
148,974 $ 71,561

Los saldos y transacciones entre la Entidad y sus subsidiarias, han sido eliminados en la

consolidacion y no se revelan en esta nota.
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Los saldos netos con partes relacionadas son:

Relaciéon 2017 2016
Por cobrar:
Vael Materiales, S.A. de C.V. Afiliada $ 595 $ 595
Suvael, S.A. de C.V. Afiliada 86,896 98,833
Arrendadora Cadu, S.A. de C.V. Afiliada 9,779 11,378
$ 97,270 $ 110,806

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, los saldos por cobrar a partes relacionadas corresponden
a saldos de cuentas corrientes, sin intereses, pagaderos en efectivo en el corto plazo para los
cuales no existen garantias.

19. Informacién por segmentos

Revelaciones por segmentos operativos

La informacion que se reporta al funcionario que toma las decisiones operativas de la Entidad
para propositos de asignar los recursosy evaluar el rendimiento de la Entidad se prepara a nivel
consolidado; dicha informacién no contiene informacion que permita evaluar el desempefo de
las diferentesregiones geogréficas o desarrollos inmobiliarios en los que la Entidad lleva a cabo
sus operaciones, y solamente incluye informacion relativa a ingresos por ventas y numero de
viviendas vendidas. Por lo anterior, laadministracién de la Entidad no ha identificado segmentos
operativos por los que se deba reportar informacién adicional a la que se muestra en los estados
financieros consolidados de los que esta nota forma parte.

Revelaciones a nivel de la Entidad

De conformidad con la IFRS 8, Segmentos operativos, deben hacerse revelaciones adicionales
a nivel de la Entidad como se describe mas adelante.

- Informacién de productos y servicios

LaNota 15 incluye unaintegracién del total de ingresos de la Entidad clasificados por productos
y servicios.

- Informacion por areas geogréficas

La Entidad opera en las siguientes areas geograficas:

2017 2016
Quintana Roo (Cancun y Playa del Carmen) $ 3,699,255 $§ 3,261,533
Aguascalientes (Aguascalientes) 8,984 22,278
Guadalajara (Jalisco) 420,957 672,892
Ciudad de México 378,017 64,965

$ 4,507,213 $§ 4,021,668
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- Informacién sobre clientes principales
No existen ventas a un solo cliente que representen mas del 10%de los ingresos de la Entidad.
20. Compromisos

La Entidad realiz6 la constitucién de un fideicomiso para realizar obras de infraestructura de
agua en el Poligono Paraiso, Cancun, Quintana Roo, los fideicomitentes son la Entidad, Viveica,
S.A. de C.V., Promotora Sadasi, S.A. de C.V., CYD Desarrollos Urbanos, S.A. de C.V. y Conjunto
Parnelli, S.A. de C.V., cuyas aportaciones seran las cantidades que sean necesarias para pagar
los derechos de conexion que requieren las 62,434 viviendas que conforman los desarrollos
inmobiliarios ubicados en el Poligono Paraiso, para realizar las obras de cabecera consistentes
en la construccién e instalacién de la red de colectores, carcamos y emisores que proveeran del
servicio de alcantarillado sanitario y saneamiento a los desarrollos inmobiliarios y para realizar
las obras de cabecera que habilitaran lared de infraestructura hidraulica que transportara agua
potable de los pozos denominados "Nuevos Horizontes". La aportacion total de la primera etapa
se establecié conforme al presupuesto original en $90,000, de los cuales correspondian
$26,674 ala Entidad.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Entidad ha pagado $47,178 y $44,500,
respectivamente, los cuales se encuentran registrados dentro de la cuenta de inventarios
inmobiliarios, la diferencia contra el importe inicial corresponde a los ajustes que se han
realizado al presupuesto original.

21. Contingencias

a) La Entidad Urbarima, S.A. de C.V., promovié un recurso de revocacién en contra de la
resolucion contenida en el oficio SEFIPLAN/ SSI/ DGAF/ DAFN/DRE/01010/X/2016, a través de
la cual se determiné un crédito fiscal por concepto de ISR, impuesto empresarial a tasa Unica e
impuesto al valor agregado, actualizacion, recargos y multas correspondiente al ejercicio fiscal
2012 por $8,584 a valores historicos, emitido por la Direccion General de Auditoria Fiscal
perteneciente ala Secretaria de Finanzas y Planeacion del Estado de Quintana Roo, el cual, en
opinidén de la administracion de la Entidad y de sus asesores legales se estima que la posibilidad
de que ocurra el pago por esta eventualidad es remota, por lo cual no se ha registrado ninguna
provision.

En el mes de febrero de 2017, el Procurador Fiscal del estado de Quintana Roo, declar6 la
nulidad de la resolucion antes mencionada, debido a esto y a la no interposicion de recurso
alguno por parte de la autoridad en el paso legal, se considera que la contingencia mencionada
ya no existe.

b) La Entidad tiene un juicio civil ordinario en contra de Aurelio Montes Alvarez y el Lic. Javier
Herrera Anaya, notario publico 29 de Guadalajara, Jalisco bajo el expediente 926/2016 del
Juzgado Segundo de lo Civil de Tlajomulco de Zuhiga, Zuhiga, con fecha del 17 de marzo de
2016 por invasion del poligono 1.2 con superficie de 21,589.23 m2, el cual, en opinion de la
administracion de la Entidad y de sus asesores legales se estima que la posibilidad de que se
pierda el terreno es remota, por lo que no se ha registrado ninguna provision.
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c) De conformidad con las leyes mexicanas, la Entidad otorga a sus clientes una garantia de un
ano por defectos de construccién. Debido al bajo nivel de reclamacidn de garantias, actualmente
en el caso de que se efectlen reparaciones, estas son cargadas a resultados consolidados del
periodo en que se incurren.

d) Por las actividades que desarrolla la Entidad, se encuentra sujeta a diversas disposiciones en
materia ambiental y reglamentaciones de consumo y descargas de aguas residuales y otras
leyes que preservan el medio ambiente y zonas protegidas, por lo que pudiese ser sujeta de
revisionesy auditorias de tipo ambiental, en opinion de la administracion de la Entidad, al 31 de
diciembre de 2017, no existen pasivos conocidos por estos conceptos que no se incluyan en los
estados financieros consolidados.

22. Hechos posteriores

Con fecha 15 de febrero de 2018, la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) autorizo el
programa de colocacion de certificados burséatiles numero 3387- 4.15 - 2018- 002, hasta por
$1,500,000, con un plazo de 5 afios para efectuar las emisiones.

El 21 de febrero de 2018, la Entidad anuncié la colocacién de $500,000 en deuda a largo plazo
en la Bolsa Mexicana de Valores, a través de la emision del Certificado Bursatil “CADU 18” con
plazo de 5 afios y una tasa de interés TIIE 28 mas 2.9 puntos. Los recursos obtenidos seran
destinados, principalmente, para capital de trabajo y fines corporativos.

23. Normas publicadas que no son todavia aplicables

Las normas e interpretaciones, asi como las mejoras y modificaciones a IFRS, que han sido
emitidas, pero aun no han entrado en vigencia a la fecha de estos estados financieros no
consolidados, se encuentran detalladas a continuacién. La Compania no ha aplicado estas
normas en forma anticipada:

Fecha de aplicaciéon

Nuevas Normas obligatoria
NIIF9 Instrumentos Financieros 1 deenerode 2018
NIIF 15 Ingresos procedentes de Contratos con Clientes 1 deenerode 2018
NIIF 16 Arrendamientos 1 deenerode 2019
NIIF 17 Contratos de seguro 1 de enerode 2021

i) NIIF 9, Instrumentos financieros

En julio de 2014, el IASB publicé la versidon final de la NIIF 9 Instrumentos financieros que
sustituye alaNIC39 Instrumentos Financieros: valoracion y clasificacion y atodas las versiones
previas de laNIIF9. Esta normarecopilalas tresfases del proyecto de instrumentos financieros:
clasificacién y valoracion, deterioro y contabilidad de coberturas. La NIIF 9 es aplicable a los
ejercicios que comiencen el 1 de enero de 2018 o posteriormente, permitiéndose su aplicacion
anticipada. Excepto para la contabilidad de coberturas, se requiere su aplicacion retroactiva,
pero no es necesario modificar la informacion comparativa. Para la contabilidad de coberturas
los requerimientos generalmente se aplican de forma prospectiva, salvo para limitadas
excepciones.
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La Compania esta en proceso de evaluar el impacto generado por la mencionada norma.
i) NIIF 15, Ingresos de contratos con los clientes

La NIIF 15 fue emitida en mayo de 2014 y se modifico en abril de 2016, y establece un modelo
de cinco pasos para contabilizar los ingresos derivados de contratos con clientes. Segun la NIIF
15, los ingresos se reconocen en una cantidad que refleje la consideracion a la que una entidad
espera tener derecho a cambio de transferir bienes o servicios a un cliente.

La nueva norma de ingresos reemplaza todos los requisitos actuales de reconocimiento de
ingresos bajo NIIF. Se requiere un enfoque de adopcién retrospectivo completo o un enfoque
retrospectivo modificado para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de
2018. Se permite su adopcion anticipada. La Entidad esta en proceso de seleccionar el enfoque
con el cual adoptara la nueva norma.

Durante 2017, la Entidad inici6 una evaluacion preliminar del impacto de la adopcion de la NIIF
15 en su informacioén financiera, que continda con un analisis en 2018.

La Entidad esta en el negocio de venta de viviendas, dedicandose principalmente a la produccién
y venta de viviendas del segmento econdmico bajo, media y residencial, asi como por servicios
de edificacién y urbanizacién.

a) Ingresos por venta de vivienda

Para contratos con clientes en los que generalmente se espera que la venta de vivienda sea la
Unica obligacion de desempefo, no se espera que la adopcion de la NIIF 15 tenga impactos
importantes en los ingresos de la Entidad.

La Entidad espera que el reconocimiento de ingresos ocurra en un punto en el tiempo cuando
el control de los activos se transfiere al cliente, lo que generalmente ocurre a la entrega de la
vivienda adquirida.

En relacion con la adopcion de NIIF 15, la Entidad analiz6 los siguientes asuntos con posible
impacto por la adopcién de la nueva NIIF 15:

i. Consideraciones variables

Actualmente, la Entidad reconoce ingresos por la venta de vivienda y servicios de edificacion y
construccion, medidos al valor razonable de la contraprestacién recibida o por recibir, netos de
bonificaciones y descuentos comerciales. Si los ingresos no se pueden medir de manera
confiable, la Entidad posterga el reconocimiento de ingresos hasta que se resuelva la
incertidumbre. Dichas disposiciones dan lugar a una consideracion variable segun la NIIF 15, y
se requerira que se calculen al inicio del contrato y se actualicen posteriormente. La NIIF 15
requiere que la consideracion de la variable estimada esté restringida para evitar el
reconocimiento excesivo de los ingresos. La Entidad esta en proceso de terminar su andlisis del
impacto que la aplicacion de la restriccion tendrd en sus ingresos diferidos y los estados
financieros consolidados.
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ii. Contraprestacion del principal frente a la contraprestacion del agente

La NIIF 15 requiere la evaluacion de si la Entidad controla un bien o servicio especifico antes de
que se transfiera al cliente. La Entidad celebra contratos con sus clientes por la venta de
viviendas y servicios de edificacién y urbanizacion, de los cuales se considera que la Entidad es
el principal responsable de cumplir la promesa de proporcionar el producto o bien especificado
y tiene riesgo de inventario antes o después de que la vivienda o el servicio se haya transferido
o prestado a sus clientes.

La Entidad concluyd que tiene una exposicidon a los riesgos y beneficios significativos asociados
con la venta de las viviendas y servicios a sus clientes, y por ende su participacién continuara
considerandose como una contraprestacion de un principal en los contratos celebrados con sus
clientes.

iii. Costos para la obtencion de contratos

La NIIF 15 indica que “Si la Compafia paga comisiones a sus vendedores por la obtencion de
nuevos clientes. Dichas comisiones, bajo NIIF 15, se consideran costos incrementales para la
obtencion de un contrato, mismos que deben ser capitalizados y amortizados durante la vida
del contrato, asi mismo, la NIIF 15 permite reconocer dichos costos incrementales como un
gasto si el periodo de amortizacion estimado es igual o menor a un afio”. La Entidad no paga
comisiones a sus vendedores por la obtencion de nuevos clientes.

iv. Costos para completar un contrato

La NIIF 15 requiere que los costos directamente relacionados con el cumplimiento de un
contrato se reconozcan como un activo y sean amortizados de acuerdo al periodo en que se
transfiere el control de los bienes o servicios a sus clientes. La Entidad no cuenta con costos
para el cumplimiento de un contrato.

v. Presentacion y revelacion

Los nuevos requerimientos de presentacion y revelacion de NIIF 15 son mas detallados que en
las normatividad actual y representan un cambio significativo a las préacticas actuales ya que
aumenta significativamente el volumen de revelaciones requerido en los estados financieros de
la Entidad.

Muchos de los requisitos de revelacidén en la NlIIF15 son nuevos y la Entidad esta en proceso de
evaluar el impacto de estos requisitos. En particular, la Entidad espera que las notas a los
estados financieros se amplien debido al requerimiento de incluir revelaciones de los juicios
significativos realizados por la Entidad: al determinar el precio de las transacciones —
consideraciones variables, cdmo se asigna el precio de transaccion a las obligaciones de
desempeno, consideraciones de la contraprestacion como principal o como agente.
Adicionalmente, se deben incluir revelaciones extensas de los tipos de contratos en donde la
Entidad ha concluido que hay un componente de financiamiento significativo. La Entidad esta
en proceso de desarrollo de pruebas en sus sistemas para adecuarlos a los nuevos
requerimientos de NIIF 15, asi como de su control interno y politicas contables.
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vi. Otros ajustes

En adicion a los ajustes mayores anteriormente descritos, derivado de la adopcion de NIIF15,
otros rubros de los estados financieros consolidados como impuestos diferidos, resultado del
ejercicio, podrian verse afectados y ajustados segln sea necesario. La Entidad esta en proceso
de evaluar si estos seran materiales.

iii) NIIF 16 - Arrendamientos

La NIIF 16 fue emitida en enero de 2016 y reemplaza a la NIC 17 Arrendamientos, CINIIF 4
Determinacién de si un contrato contiene un arrendamiento, SIC-15 Arrendamientos operativos
Incentivosy SIC-27 Evaluacién de la esencia de las transacciones que adoptan la forma legal de
un arrendamiento. La NIIF 16 establece los principios para el reconocimiento, la valoracion, la
presentacion y la informacién a revelar de los arrendamientos y requiere que los arrendatarios
contabilicen todos los arrendamientos bajo un Unico modelo de balance similar a la actual
contabilizacidén de los arrendamientos financieros de acuerdo con la NIC 17. La norma incluye
dos exenciones al reconocimiento de los arrendamientos por los arrendatarios, los
arrendamientos de activos de bajo valor (por ejemplo, los ordenadores personales) y los
arrendamientos a corto plazo (es decir, los contratos de arrendamiento con un plazo de
arrendamiento de 12 meses o menos). En lafechade inicio de un arrendamiento, el arrendatario
reconocera un pasivo por los pagos a realizar por el arrendamiento (es decir, el pasivo por el
arrendamiento) y un activo que representa el derecho de usar el activo subyacente durante el
plazo del arrendamiento (es decir, el activo por el derecho de uso). Los arrendatarios deberan
reconocer por separado el gasto por intereses correspondiente al pasivo por el arrendamiento
y el gasto por la amortizacién del derecho de uso.

Los arrendatarios también estaran obligados a reevaluar el pasivo por el arrendamiento al
ocurrir ciertos eventos (por ejemplo, un cambio en el plazo del arrendamiento, un cambio en los
pagos de arrendamiento futuros que resulten de un cambio en un indice o tasa utilizada para
determinar esos pagos). El arrendatario generalmente reconocera el importe de la reevaluacion
del pasivo por el arrendamiento como un ajuste al activo por el derecho de uso.

La contabilidad del arrendador segun la NIIF 16 no se modifica sustancialmente respecto a la
contabilidad actual delaNIC 17. Los arrendatarios continuaran clasificando los arrendamientos
con los mismos principios de clasificacibn que en la NIC 17 y registrardan dos tipos de
arrendamiento: arrendamientos operativos y financieros.

La NIIF 16 también requiere que los arrendatarios y los arrendadores incluyan informaciones a
revelar méas extensas que las estipuladas en laNIC 17. La NIIF 16 es efectiva para los ejercicios
que comiencen el 1 deenero de 2019 o posteriormente, permitiéndose su aplicacién anticipada,
pero no antes de que una entidad aplique la NIIF 15. Un arrendatario puede optar por aplicar la
norma de forma retroactiva total o mediante una transicion retroactiva modificada. Las
disposiciones transitorias de la norma permiten ciertas exenciones.

La Compania esta en proceso de evaluar el impacto generado por la mencionada norma.
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iv) NIIF 17 —Contratos de seguro

En mayo de 2017, el IASB emiti6 la NIIF 17 Contratos de seguro, una nueva norma de
contabilidad integral para los contratos de seguro que cubre el reconocimiento, la valoracion,
la presentacion y los desgloses. Una vez esté vigente, la NIIF 17 reemplazara a la NIIF 4
Contratos de seguro que fue emitida en 2005.

La NIIF 17 se aplica a todos los tipos de contratos de seguro (es decir, seguro de vida, no vida,
seguro directo y reaseguro), independientemente del tipo de entidades que los emitan, asi como
a ciertas garantias e instrumentos financieros con determinadas caracteristicas de
participacidn discrecional.

Solo se contempla alguna excepcion dentro del alcance. El objetivo general de la NIIF 17 es
proporcionar un modelo contable para los contratos de seguro que sea mas Gtil y uniforme para
las aseguradoras. A diferencia de los requisitos de la NIIF 4, que se basan en gran medida en la
aplicacion de las politicas contables locales, la NIIF 17 proporciona un modelo integral para los
contratos de seguro, que cubre todos los aspectos contables relevantes. El nucleo de la NIIF 17
es el modelo general, complementado por:

a) Una adaptacion especifica para los contratos con caracteristicas de participacion directa
(enfoque de tarifa variable).

b) Un enfoque simplificado (enfoque de asignacidén de primas) principalmente para contratos de
corta duracion.

La NIIF 17 es efectiva para los ejercicios que comiencen el 1 de enero de 2021 o
posteriormente, requiriéndose que se incluyan cifras comparativas. Se permite la aplicacion
anticipada, siempre que la entidad también aplique la NIIF 9 y la NIIF 15 en la fecha en la que
aplique por primeravezlaNIIF17.

Mejoras anuales a las NIIF —Ciclo 20142016 (emitidas en diciembre de 2016)
Las modificaciones incluyen:

NIC 28 Inversiones en asociadas y negocios conjuntos - Aclaracion de que la valoracion de
las participadas al valor razonable con cambios en resultados es una eleccion de forma
separada para cada inversién

Las modificaciones aclaran los siguientes aspectos:

+ Una entidad que es una organizacion de capital de riesgo o un fondo de inversién
colectiva, fideicomiso de inversién u otra entidad analoga, incluyendo los fondos de
seguro ligados a inversiones, puede optar, en el momento del reconocimiento inicial de
la inversidn, por valorar sus inversiones en asociadas o negocios conjuntos al valor
razonable con contrapartida en resultados. Esta eleccidon se puede hacer de forma
separada para cada inversion.
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+ Si una entidad, que no es una entidad de inversién, tiene una participacién en una
asociada o negocio conjunto que es una entidad de inversion, la entidad puede, al aplicar
el método de la participacion, optar por mantener la valoracién al valor razonable
aplicada por esa asociada o negocio conjunto que es una entidad de inversioén a sus
participaciones en sociedades dependientes. Esta eleccion se realiza por separado para
cada asociada 0 negocio conjunto que es una entidad de inversion desde la ultima fecha
en que: (a) la asociada o el negocio conjunto que es una entidad de inversion se reconoce
inicialmente; (b) la asociada o el negocio conjunto se convierte en una entidad de
inversion; y (c) la asociada o el negocio conjunto que es una entidad de inversidén se
convierte en matriz.

Las modificaciones deben aplicarse de forma retroactiva y son efectivas desde el 1 de enero de
2018, permitiéndose su aplicacion anticipada. Si una entidad aplica estas modificaciones en un
ejercicio que comience con anterioridad, debe desglosarlo.

NIIF 9 Instrumentos Financieros con la NIIF 4 Contratos de seguro —Modificaciones a la NIIF
4

Las modificaciones abordan los problemas que surgen por laimplementacion de la nueva norma
de instrumentos financieros, la NIIF 9, antes de implementar la NIIF 17 Contratos de seguro,
que reemplaza a la NIIF 4. Las modificaciones introducen dos opciones para las entidades que
emiten contratos de seguro: una exencidén temporal de la aplicacién de la NIIF9 y una aplicacion
superpuesta. La exencion temporal se aplica por primera vez para los ejercicios que comiencen
el 1 de enero de 2018 o posteriormente. Una entidad puede elegir la aplicacién del enfoque de
la superposicion cuando aplique por primera vez la NIIF 9 y aplique ese enfoque de forma
retroactiva a los activos financieros que designe en la transicion a la NIIF 9. La entidad
reexpresa la informacion comparativa que refleja el enfoque de superposicién si, y solo si, la
entidad reformula informacién comparativa al aplicar la NIIF 9.

CINIIF 22 —Transacciones en moneda extranjera y contraprestaciones anticipadas

Esta Interpretacidén aclara que, al determinar el tipo de cambio de contado que se tiene que
utilizar en el reconocimiento inicial del activo, gasto o ingreso (o parte de él) que surge al
cancelar un activo no monetario 0 un pasivo no monetario que se registraron por una
contraprestacion anticipada, hay que utilizar la fecha de la transaccion en la que se reconocio
inicialmente dicho activo no monetario o pasivo no monetario derivado de la contraprestaciéon
anticipada. Si hay mdltiples pagos o anticipos, la entidad debe determinar la fecha de las
transacciones para cada pago o cobro de la contraprestacion anticipada. Esta interpretacion se
puede aplicar de forma retroactiva total. Alternativamente, una entidad puede aplicar la
Interpretacion prospectivamente a todos los activos, gastos e ingresos incluidos en su alcance
que inicialmente se reconocen en o después de:

i El comienzo del ejercicio en el que la entidad aplique por primera vez esta
interpretacion, o

ii. El comienzo de un ejercicio anterior que se presente como informacién comparativa
en los estados financieros del ejercicio en el que la entidad aplique por primera vez
esta interpretacion.
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La Interpretacion entraréa en vigor para los ejercicios que comiencen el 1 de enero de 2018 o
posteriormente. La aplicacidén anticipada de lainterpretacién esta permitida, en cuyo caso, debe
desglosarlo Sin embargo, dado que la practica actual del Grupo esta en linea con las
Interpretacion emitida, el Grupo no espera ningun efecto en sus estados financieros
consolidados.

24 . Autorizacion de la emision de los estados financieros consolidados

Los estados financieros consolidados fueron autorizados para su emisién el 9 de abril de 2018,
por el Lic. Javier Cervantes Monteil, Director General adjunto de planeacion y finanzas y por el
C.P. Mario A. Rodriguez Durén, Contador General de la Entidad, y estan sujetos a la aprobacion
de la Asamblea General Ordinaria de Accionistas de la Entidad, quien puede decidir su
modificacién de acuerdo con la Ley General de Sociedades Mercantiles.
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Asimismo, en el V punto de Acuerdo de la Asamblea General de Accionistas: antes
mencionada, se aprobd la constitucién de un fondo de reserva, para la adquisicion de
acciones, hasta por la cantidad de $100 Millones de pesos. Al 31 de diciembre de 2016, se
han utilizado $56,915,039.94 pesos de dicha reserva.

Politicas contables

En cuanto a sus politicas contables, durante 2016, la Sociedad adopté las nuevas Normas
Internacionales de Informacidn Financiera que entraron en vigor en el afo de 2016 que le
son aplicables. La adopcidén no tuvo efectos relevantes en los estados financieros
consolidados de la Saciedad;

Asimismo, mantiene como criterio para consolidar los resultados el Método de participacion
para la valuacién de las inversiones en subsidiarias, el cual permite reconocer en los
resultados de la Sociedad, los resultados de las subsidiarias.

Esto implica que los resultados acumulados presentados en los estados financieros
consolidados son la suma de los que esencialmente se presentan en los estados financieros
individuales.

Operaciones con instrumentos financieros derivados

El Comité fue informado por ta Administracién, que durante el gjercicio 2016, la Sociedad
no lieva a cabo operaciones con instrumentos financieros derivados.

Operaciones con partes relacionadas

&l Comité tuvo a su disposicion, las operaciones con paries relacionadas y no detectamos
que la Sociedad haya llevado a cabo operaciones fuera de condiciones de mercado y en
desapego a sus politicas establecidas para tal efecto.

Litigios y contingencias

El Abogado General de |a Sociedad, informé al Comité sobre el estatus al 31 de diciembre
de 2016 de los litigios en los que ja Sociedad forma parte. Mencioné que, al considerar la
posibilidad de obtener un resultado adverso y por el monto de cada caso, no puede
razonablemente esperarse un impacto significativo adverso en la situacion financiera de la
Sociedad.

Por su parte la Administracion de fa Sociedad, informé al Comité que a la fecha tiene
reconocidas en sus estados financieros, en importes razonables, las estimaciones por
cuentas de dificit recuperacion y ias provisiones relativas a jos litigios en proceso.

Emision de Deuda y de Capital

El 14 de julio de 2016, la Sociedad realizd la amortizacion en efectivo del 50% de su emision
de deuda con clave CADU14, por la cantidad de $150 Millones de pesos.

Auditoria interna

Los miembros del Comité revisamas y dimos nuestra opinién favorable al Programa Anual
de Auditoria Interna para el ejercicio 2016. El area de auditoria interna en conjunto
menciond los siguientes puntos importantes:




Cancun, Quintana Roo a 6 de abril de 2018.

Al Consejo de Administracién de

Corpovael, S.A.B. de C.V.

En mi caracter de Presidente del Comité de Auditoria y Practicas Societarias, (el
Comité) de Corpovael, S.AB. de C.V. (la "Sociedad’) y en cumplimiento a lo
dispuesto en el inciso e), fraccion |l del Articulo 42 de la Ley del Mercado de Valores,
rindo a ustedes la opinidn del Comité, respecto del contenido del Informe del
Director General, en relacion con los Estados Financieros de la Sociedad, asi como

los Estados Financieros Consolidados con los de sus subsidiarias, al 31 de
diciembre de 2017.

En la opinion del Comité, las politicas y criterios contables y de informacion,
seguidos en la preparacion de los Estados Financieros de la Sociedad antes
senalados, son adecuados y suficientes y acordes a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera. Por lo tanto, los Estados Financieros presentados por el
Director General reflejan en forma razonable, la situacién financiera y los resultados
de la Sociedad, asi como la informacion consolidada de la Sociedad con sus
subsidiarais al 31 de diciembge de 2017, y por el afo terminado en esa fecha.

Atentamente,

il
C.P.Q Guillermo Zazueta Dominguez
Presidente dél Comité de




Canciin, Quintana Roo a 6 de abril de 2018.

Corpovael, S.A.B. de C.V.
Informe de Actividades del Comité de Auditoria y Practicas Societarias
al Consejo de Administracion por el ejercicio social
concluido el 31 de diciembre de 2017.

Estimados Miembros del Consejo de Administracion de
Corpovael, S.A.B. de C.V.

De conformidad con lo dispuesto en la fraccion Ii del Art. 43 y la fraccién IV inciso (a) del
Art. 28 de la Ley del Mercado de Valores, me permito informar a ustedes, sobre el resultado
de las principales actividades llevadas por el Comité de Auditoria y Précticas Societarias (“el
Comité”) de Corpovael, S.A.B. de CV. y subsidiarias (“CADU” o “la Sociedad”
indistintamente), durante el ejercicio 2017.

Para realizar sus funciones, durante el ejercicio social de 2017, el Comité sesiond los dias 20
de febrero, 24 de marzo, 17 de abril, 17 de julio y 23 de octubre.

A las sesiones asistieron, ademas de los miembros del Comité, el Presidente del Consejo y
Director General, el Director de Finanzas, el Contador General y el Auditor Interno, vy
cuando se consideré conveniente, el Auditor Externo. En la reunién del 24 de marzo, los
miembros del Comité nos reunimos con el Auditor Externo, sin la presencia de los Directivos
Relevantes de la Sociedad.

El 27 de abril de 2016, la Sociedad celebré la Asamblea Ordinaria de Accionistas acordando
entre otros asuntos, el pago de un dividendo en efectivo, equivalente a $50.66 (Sesenta y
seis centavos) por accién, equivalentes a la cantidad de $225°735,164.00 (Doscientos
veinticinco millones setecientos treinta y cinco mil ciento sesenta y cuatro pesos 00/100
m.n.), la cancelacién de 4°013,522 {(Cuatro millones trece mil quinientos veintidés) acciones
de la sociedad, y la aprobacién para la constitucion de un fondo de reserva para la
adquisicién de acciones, hasta por la cantidad de $1007000,000.00 (Cien millones de pesos
00/100 m.n.), para ser ejercido durante los siguientes tres afos.

También el 27 de abril de 2016, la Sociedad celebré la Asamblea Extraordinaria de
Accionistas acordando entre otros asuntos, la ratificacion de las cancelaciones de
17°421,880 (Diecisiete millones cuatrocientos veinte un mil ochocientas ochenta) y de
4°013,522 (Cuatro millones trece mil quinientos veintidés) acciones de la sociedad,

acordados en las asambleas del 28 de abril de 2016 y 27 de abril de 2017, respectivamente.
/
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Como consecuencia de fo antes mencionado, el capital social fijo se modificd, asi como la
cldusula séptima de los estatutos sociales.

Los principales asuntos que fueron tratados por el Comité son los siguientes:

ACTIVIDADES EN MATERIA DE PRACTICAS SOCIETARIAS

Durante el ejercicio, no se realizaron observaciones respecto del desempefio de los
directivos relevantes;

Fuimos informados de las operaciones con personas relacionadas, no existiendo
operaciones significativas que revelar;

Se calendarizé la revision de los paquetes de emolumentos a las personas fisicas
mencionadas en el articulo 28, fraccién lll, inciso d) de la Ley del Mercado de Valores;
Durante el ejercicio, no se otorgaron, por no haberse solicitado, dispensa alguna.

ACTIVIDADES EN MATERIA DE AUDITORIA

CIERRE DEL EJERCICIO 2016

Informes Anuales

El Comité revisé el Reporte Anual del ejercicio 2016, mismo que fue aprobado por el
Consejo de Administracion.

Cierre auditoria externa 2016

El Auditor Externo de CADU informé al Comité, entre otros, sobre los siguientes asuntos
relevantes relacionados con el cierre de la auditoria del ejercicio 2016:

No se identificaron debilidades materiales del sistema de control interno de la
Sociedad.

No se tuvo conocimiento de fraudes que involucren a la Administracion de la
Sociedad, ni de otras situaciones que pudieron resultar en errores materiales de los
estados financieros

La Sociedad cumplié con sus obligaciones fiscales.

La Firma de auditoria externa, asi como el Auditor Externo, manifestaron su
independencia de la Sociedad.

Se considera que el Comité fue informado de todos los temas derivados de la
auditoria externa, que deben ser de su conocimiento.

Por nuestra parte, los miembros del Comité, evaluamos los servicios de auditoria externa
del ejercicio 2016 y, al respecto, manifestamos nuestra opinién favorable, por lo que, en su
momento, recomendamos al Consejo la continuidad de Ernst and Young, Mancera, S.C.

/
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(Mancera) y del Auditor Externo, C.P.C. David Echeverria Alonso, socio responsable de la
auditoria, para la prestacion de los servicios relativos al ejercicio 2017.

Cumplimiento con disposiciones legales

El Comité fue informado por el Abogado General de la Sociedad, de que durante el ejercicio
2016, la Sociedad desarrollé sus actividades con estricto apego, tanto a la normatividad
impuesta por las diversas disposiciones legales que le son aplicables, como a sus politicas
internas. Asimismo, cuando las normas aplicables asi lo requirieron, las operaciones
involucradas se hicieron del conocimiento de la CNBV.

ACTIVIDADES RELACIONADAS CON EL EJERCICIO 2017
Temas relacionados con decisiones de accionistas

Los miembros del Comité fuimos informados en tiempo y forma que durante el ejercicio
2017:

e En cumplimiento del IV Acuerdo de la Asamblea General de Accionistas realizada el
27 de abril de 2017, la Sociedad llevé a cabo el pago en efectivo de
$$225°735,164.00 (Doscientos veinticinco millones setecientos treinta y cinco mil
ciento sesenta y cuatro pesos 00/100 m.n.), por concepto de pago de dividendo a
los accionistas de la Sociedad. Este importe fue pagado en dos exhibiciones, la
primera el 24 de mayo y la segunda el 19 de septiembre del propio afio.

Asimismo, en el V punto de Acuerdo de la Asamblea General de Accionistas antes
mencionada, se aprobd la constitucidon de un fondo de reserva, para la adquisicion de
acciones, hasta por la cantidad de $100°000,000.00 (Cien millones de pesos 00/100 m.n.},
para ser ejercido durante los siguientes tres afios. Al 31 de diciembre de 2017, no se ha
utilizado dicha reserva.

Politicas contables

En cuanto a sus politicas contables, durante 2017, la Sociedad adopté las nuevas Normas
Internacionales de Informacién Financiera que entraron en vigor en el ano de 2017 que le
son aplicables. La adopcidon no tuvo efectos relevantes en los estados financieros
consolidados de la Sociedad;

Asimismo, mantiene como criterio para consolidar los resultados el Método de participacion
para la valuacién de las inversiones en subsidiarias, el cual permite reconocer en los
resultados de la Sociedad, los resultados de las subsidiarias.

consolidados son la suma de los que esencialmente se presentan en los estados financieros

individuales.
%

Esto implica que los resultados acumulados presentados en los estados financieros !
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Operaciones con instrumentos financieros derivados

El Comité fue informado por la Administracién, que durante el ejercicio 2017, la Sociedad
no llevé a cabo operaciones con instrumentos financieros derivados.

Operaciones con partes relacionadas

Con base en la informacion que el Comité tuvo a su disposicidn, no detectamos que la
Sociedad haya llevado a cabo operaciones con sus partes relacionadas o que las haya
llevado a cabo fuera de condiciones de mercado y en desapego a sus politicas establecidas
para tal efecto.

Litigios y contingencias

El Abogado General de la Sociedad, informé al Comité sobre el estatus al 31 de diciembre
de 2017 de los litigios en los que la Sociedad forma parte. Menciond que, al considerar la
posibilidad de obtener un resuitado adverso y por el monto de cada caso, no puede
razonablemente esperarse un impacto significativo adverso en la situacién financiera de la
Sociedad.

Por su parte la Administracién de la Sociedad, informé al Comité que a la fecha tiene
reconocidas en sus estados financieros, en importes razonables, las estimaciones por
cuentas de dificil recuperacién y las provisiones relativas a los litigios en proceso.

Emisién de Deuda y de Capital

El 13 de julio de 2017, la Sociedad realizé la amortizacion en efectivo del remanente de su
emisién de deuda con clave CADU14, por la cantidad de $150 Millones de pesos.

Durante los meses de julio a diciembre de 2017, 1a Sociedad realizé pagos mensuales iguales
por la cantidad de $13,333,333.33 (Trece millones trescientos treinta y tres mil trescientos
treinta y tres pesos 33/100 m.n.) correspondientes a la amortizacién en efectivo de su
emision de deuda con clave CADU15.

En la sesién del Consejo de Administracion del 23 de octubre de 2017, se presentd y aprobd
una nueva emision de Certificados Bursatiles, por la cantidad de $500 Millones de pesos,
mismos que fueron emitidos con clave CADU18.

Auditoria Interna

Los miembros del Comité revisamos y dimos nuestra opinién favorable al Programa Anual
de Auditoria Interna para el ejercicio 2017. El drea de auditoria interna en conjunto
menciond los siguientes puntos importantes:

e No hubo desviaciones relevantes al programa anual de auditorfa interna aprobado
por el Comité. &/ <




¢ No se detectaron deficiencias materiales del sistema de control interno.
e Las observaciones generadas, no representan situaciones de importancia material
para la Sociedad y a la fecha todas han sido solventadas.

Reportes trimestrales 2017 a la Bolsa Mexicana de Valores

Los miembros del Comité, revisamos el proyecto de Reporte Trimestral del cuatro trimestre
y los trimestrales anteriores del ejercicio 2017 de la Sociedad, enviados en tiempo y forma
a la Bolsa Mexicana de Valores, por el mismo periodo asi como por el ejercicio 2017
completo y, en su oportunidad, los miembros del Comité recomendamos su autorizacion
por el Consejo.

Auditoria externa 2017

El Auditor Externo de la Sociedad presento al Comité el reporte de los resultados de la
auditoria de estados financieros de la Sociedad del ejercicio 2017 y al respecto:

e Emitié una opinidn sin salvedades; y

* Menciond que no hubo ajustes relevantes derivados de la auditoria en relacion con
la informacién presentada por la Sociedad en sus reportes trimestrales; a la fecha, todos los
ajustes han sido reconocidos en los estados financieros de la Sociedad.

Los miembros del Comité destacamos el buen trabajo realizado por la administracion y el
area de auditorfa interna de CADU.

Estados financieros ejercicio 2017

El Comité reviso los Estados Financieros Consolidados Auditados de CADU y subsidiarias, asi
como los Estados Financieros Individuales de CADU, correspondientes al ejercicio 2017.

Con fundamento en el dictdmen del Auditor Externo Independiente, el Comité recomienda
al Consejo la aprobacién de dichos estados financieros en virtud de que:

e Fuerondeterminados mediante la correcta aplicacién de las Normas Internacionales
de Informacion Financiera vigentes y con apego a las politicas contables establecidas
en CADU por el Consejo de Administracion;

e Presentan en forma razonable la situacién financiera, los resultados de operacién,
los flujos de efectivo y la situacidn del capital contable de CADU y sus subsidiarias
por el ejercicio 2017; y )

e Cuentan con una opinién sin salvedades por parte del Auditor Externo /]
Independiente de la Sociedad. £//“/
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Finalmente, es importante sefialar que todos los acuerdos tomados por el Comité fueron
aprobados por la unanimidad de sus Miembros y quedaron asentados en las actas
correspondientes a cada una de las sesiones que este llevo a cabo, el Comité les dié debido
seguimiento y fueron informados oportunamente al Consejo.

presentacién de los miembros del Comité, nos presentamos
Huda o comentario.

Sin mas por el momento, y e
a sus ordenes para cualesg

Atentamente,

S
C.P. Luis @er yZazueta Dominguez
Presidente de
Auditoria y Practicas Societarias.




Estados financieros




INFORMACION DE AVALES O GARANTES

Para garantizar la segunda emision de certificados bursatiles en emitida en el 17 de julio de 2014,
se contratd una garantia de pago oportuno con Sociedad Hipotecaria Federal, SNC, Institucién de
Banca de Desarrollo (SHF), que cubre el 50% del saldo insoluto del principal de la emisién y con un
costo de 1.0% anual sobre el saldo insoluto de principal de los certificados bursatiles, el cual es
pagadero mensualmente. La estructuraciéon de la garantia se realiz6 mediante la firma de un
contrato de garantia de pago oportuno y la constitucién de un fideicomiso de garantia al que se
aportaron terrenos con un aforo de 1.14 a 1 sobre el monto garantizado.
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CONTADORES PUBLICOS

INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

A la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
A la Secretaria de la Funcion Publica

Al H. Consejo Directivo de
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C.
-Institucion de Banca de Desarrollo-

Opinion

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Sociedad
Hipotecaria Federal, S.N.C. -Institucion de Banca de Desarrollo- (Institucion), sus
subsidiarias y sus fideicomisos de cartera en administracién, que comprenden los
balances generales consolidados al 31 de diciembre de 2017 y 2016, los estados
consolidados de resultados, de variaciones en el capital contable consolidados y de
flujo de efectivo consolidados, correspondientes a los afios terminados en dichas
fechas, asi como las notas explicativas a los estados financieros consolidados, que
incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados adjuntos, que se describen
en el parrafo anterior, estan preparados, en todos los aspectos materiales, de
conformidad con las disposiciones en materia de informacion financiera que se
indican en la Nota 3 a los estados financieros consolidados que se acompanan y
que estan establecidas en la Ley de la Comision Nacional Bancaria y de Valores
(CNBV).

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestras auditorias de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria. Nuestras responsabilidades, de acuerdo con estas
normas, se describen con mas detalle en la seccién “Responsabilidades del auditor
para la auditoria de los estados financieros” de nuestro informe. Somos
independientes de la entidad de conformidad con el Cédigo de Etica Profesional del
Instituto Mexicano de Contadores Publicos, A.C., junto con los requerimientos de
ética que son aplicables a nuestras auditorias de los estados financieros en México,
y hemos cumplido con las demas responsabilidades de ética de conformidad con
esos requerimientos y con el Cédigo de Etica Profesional. Consideramos que la
evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.

J. Enrique Pestalozzi 914
Colonia Del Valle

Delegacién Benito Juarez Miembros de
Ciudad de México, C.P. 03100 Moore Stephens
International Limited
Tel.: 5575 4000, 5575 5228 y 5575 0633 miembros en las
webmaster@delbarrioycia.com principales ciudades

www.delbarrioycia.com del mundo
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Parrafo de énfasis base de preparaciéon contable y utilizacion de este informe

Llamamos la atencién sobre la Nota 3 a los estados financieros consolidados
adjuntos en la que se describen las bases contables utilizadas para la preparacion
de los mismos. Dichos estados financieros consolidados fueron preparados para
cumplir con los requerimientos de conformidad con los criterios contables aplicables
a las instituciones de crédito, emitidas por la Comision Nacional Bancaria y de
Valores, a que esta sujeta la entidad y para ser integrados en el reporte de la Cuenta
de Publica Federal, consecuentemente, éstos pueden no ser apropiados para otra
finalidad. Nuestra opinién no se modifica por esta cuestion.

Responsabilidades de la administracion y de los encargados del gobierno de
la entidad sobre los estados financieros

La administracion es responsable de la preparacion de los estados financieros
consolidados adjuntos de conformidad con las disposiciones en materia de
informacion financiera establecidas en la Ley de la Comisién Nacional Bancaria y
de Valores, que se describen en la Nota 3 a dichos estados financieros
consolidados, y del control interno que la administracion consideré necesario para
permitir la preparacion de estados financieros libres de incorreccién material debida
a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros consolidados, la administracion es
responsable de la valoracion de la capacidad de la entidad para continuar operando
como una entidad en funcionamiento, revelando, en su caso, las cuestiones
relativas a la entidad en funcionamiento y utilizando las bases contables aplicables
a una entidad en funcionamiento, a menos que la administracion tenga la intencion
de liquidar la entidad o cesar sus operaciones, o bien no exista una alternativa
realista.

Los encargados del gobierno de la entidad son responsables de la supervision del
proceso de informacion financiera de la entidad.

Responsabilidades del auditor sobre la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable sobre de que los estados
financieros consolidados, en su conjunto, se encuentran libres de incorreccion
material, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene
nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no es una
garantia, de que una auditoria realizada de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria siempre detecte una incorreccion material cuando
existe. Las incorreciones pueden deberse a fraude o error y son consideradas
materiales si individualmente, o en su conjunto, puede preverse razonablemente
que influyan en las decisiones econdémicas que los usuarios hacen basandose en
los estados financieros.
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Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

* Identificamos y evaluamos los riesgos de incorreccién material en los estados
financieros consolidados, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos los
procedimientos de auditoria para responder a esos riesgos y obtener evidencia
de auditoria suficiente y apropiada para obtener una base para nuestra opinion.
El riesgo de no detectar una incorrecciéon material debida a fraude es mayor que
en el caso de una incorreccion material, ya que el fraude puede implicar
colusion, falsificacion, manifestaciones intencionalmente erroneas, omisiones
intencionales o la anulacion del control interno.

* Obtenemos conocimiento del control interno importante para la auditoria con el
fin de disefiar los procedimientos de auditoria que consideramos adecuados en
las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia
del control interno de la entidad.

« Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad
de las estimaciones contables, asi como las revelaciones hechas por la
administracion de la entidad.

* Concluimos sobre lo apropiado del uso de la administracion de las bases
contables aplicables a una entidad de crédito en funcionamiento y, con base en
la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre no existe una
incertidumbre importante relacionada con eventos o con condiciones que
pueden originar dudas significativas sobre la capacidad de la entidad para
continuar como entidad en funcionamiento. Nuestras conclusiones se basan en
la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe. Sin
embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que la entidad deje
de ser una entidad en funcionamiento.

Nos comunicamos con los responsables del gobierno de la entidad en relacion,
entre otras cuestiones, con el alcance planeado y el momento de realizacion de la
auditoria y no identificamos hallazgos importantes de la auditoria, asi como tampoco
localizamos galguna deficiencia significativa en el control interno durante nuestra
auditoria.

Ciudad de México, a
15 de febrero de 2018



SOCIEDAD HIPOTECARIA FEDERAL, S.N. C.,

INSTITUCION DE BANCA DE DESARROLLO

REPORTE ANUAL CONSOLIDADO- 31 DE DICIEMBRE DE 2017

(Cifras en millones de pesos)

Variaciones

Balance General dic-17 dic-16 dic-15 dic17 vs var %
dic16
DISPONIBILIDADES $ 3,382 $ 5839 § 5,676 $ (2,457) -42%
CUENTAS DE MARGEN - - - -
INVERSIONES EN VALORES 29,259 34,431 31,954 (5,172) 15%
Titulos para negociar 10,657 14,646 12,363 (3,989) -27%
Titulos disponibles para la venta 4,381 4,380 2,316 1 0%
Titulos conservados a vencimiento 14,221 15,405 17,275 (1,184) -8%
DEUDORES POR REPORTO (SALDO DEUDOR) 1,559 6,396 1,442 (4,837) -76%
DERIVADOS 2,617 2,775 726 (158) -6%
Con fines de cobertura 2,617 2,775 726 (158) -6%
CARTERA DE CREDITO VIGENTE
Créditos comerciales 63,593 55,325 47,753 8,268 15%
Actividad empresarial o comercial - 19 25 (19) -100%
Entidades financieras 63,593 55,306 47,728 8,287 15%
Créditos a la vivienda 6,309 7,016 7,873 (707) -10%
TOTAL CARTERA DE CREDITO VIGENTE 69,902 62,341 55,626 7,561 12%
CARTERA DE CREDITO VENCIDA
Créditos comerciales 5,320 5,462 5,333 (142) -3%
Actividad empresarial o comercial 3,210 3,250 3,322 (40) -1%
Entidades financieras 2,110 2,212 2,011 (102) -5%
Créditos a la vivienda 6,313 11,686 11,924 (5,373) -46%
TOTAL CARTERA DE CREDITO VENCIDA 11,633 17,148 17,257 (5,515) -32%
CARTERA DE CREDITO 81,535 79,489 72,883 2,046 3%
(-) MENOS:
ESTIMACION PREVENTIVA PARA RIESGOS CREDITICIOS (11,808) (15,604) (14,942) 3,796 -24%
ESTIMACION PREVENTIVA PARA AVALES OTORGADOS (695) (1,070) (1,344) 375 -35%
CARTERA DE CREDITOS (NETO) 69,032 62,815 56,597 6,217 10%
TOTAL DE CARTERA DE CREDITO (NETO) 69,032 62,815 56,597 6,217 10%
BENEFICIOS POR RECIBIR EN OPERACIONES DE BURSATILIZACION 4 4 5 - 0%
OTRAS CUENTAS POR COBRAR (NETO) 5,985 4,177 7,281 1,808 43%
BIENES ADJUDICADOS (NETO) 531 521 848 10 2%
INMUEBLES, MOBILIARIO Y EQUIPO (NETO) 144 153 161 9) 6%
INVERSIONES PERMANENTES 606 579 509 27 5%
IMPUESTOS Y PTU DIFERIDOS (NETO) 2,929 2,587 3,482 342 13%
OTROS ACTIVOS 197 383 601 (186) -49%
Cargos diferidos, pagos anticipados e intangibles 119 13 53 106 815%
Otros activos a corto y largo plazo 78 370 548 (292) -79%
TOTAL ACTIVO $ 116,245 $ 120,660 $ 109,282 $ (4,415) 4%




SOCIEDAD HIPOTECARIA FEDERAL, S. N. C.,
INSTITUCION DE BANCA DE DESARROLLO

REPORTE ANUAL CONSOLIDADO- 31 DE DICIEMBRE DE 2017

(Cifras en millones de pesos)

Variaciones
Balance General dic-17 dic-16 dic-15 dic17 vs var %
dic16
CAPTACION TRADICIONAL $ 44,022 $ 48,757 $ 28,287 $ (4,735) 10%
Depésitos a plazo 35,965 44,076 22,077 (8,111) -18%
Mercado de dinero 35,392 43,541 21,556 (8,149) -19%
Fondos especiales 573 535 521 38 7%
Titulos de crédito emitidos 8,057 4,681 6,210 3,376 72%
PRESTAMOS INTERBANCARIOS Y DE OTROS ORGANISMOS 34,979 39,355 53,683 (4,376) “11%
De exigibilidad inmediata 250 665 780 (415) -62%
De corto plazo 2,005 4,719 12,865 (2,714) -58%
De largo plazo 32,724 33,971 40,038 (1,247) -4%
COLATERALES VENDIDOS O DADOS EN GARANTIA 895 - - r 895
Reportos (Saldo acreedor) 895 - - 895
DERIVADOS 5,604 5,314 5,379 290 5%
Con fines de cobertura 5,604 5,314 5,379 290 5%
OTRAS CUENTAS POR PAGAR 7,688 6,224 3,745 7 1,464 24%
Impuestos a la utilidad por pagar - 82 - (82)
Participacion de los trabajadores en las utilidades por pagar 72 67 62 5 7%
Acreedores por liquidacién de operaciones 78 160 44 (82) -51%
Acreedores por colaterales recibidos en efectivo 1,534 1,880 - (346)
Reservas técnicas 1,485 1,551 1,609 (66) -4%
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 4,519 2,484 2,030 2,035 82%
CREDITOS DIFERIDOS Y COBROS ANTICIPADOS 141 92 74 49 53%
TOTAL PASIVO 93,329 99,742 91,168 (6,413) 61%
CAPITAL CONTABLE
CAPITAL CONTRIBUIDO 17,876 17,876 16,276 - 0%
Capital social 17,876 17,876 16,276 - 0%
CAPITAL GANADO 5,040 3,042 1,838 1,998 66%
Resenas de capital 1,023 1,023 1,023 - 0%
Resultados de ejercicios anteriores 1,646 1,424 3,081 222 16%
Resultado por valuacién de titulos disponibles para la venta 3 2 - 1 50%
Resultado por valuacién de instrumentos de cobertura -
de flujos de efectivo 640 371 (609) 269 73%
Resultado neto 1,728 222 (1,657) 1,506 678%
TOTAL CAPITAL CONTABLE 22,916 20,918 18,114 1,998 10%

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 116,245 $ 120,660 $ 109,282 $ (4,415) 4%




SOCIEDAD HIPOTECARIA FEDERAL, S.N. C.,

INSTITUCION DE BANCA DE DESARROLLO

REPORTE ANUAL CONSOLIDADO- 31 DE DICIEMBRE DE 2017

(Cifras en millones de pesos)

Variaciones
Estado de Resultados dic17 vs var %
dic-17 dic-16 dic-15 dic16

Ingresos por intereses $ 16,955 $ 13,282 $ 10,150 $ 3,673 28%
Gastos por intereses (12,458) (10,119) (7,187) (2,339) 23%
MARGEN FINANCIERO 4,497 3,163 2,963 1,334 42%
Estimacion preventiva para riesgos crediticios (2,398) (1,504) (3,194) (894) 59%
MARGEN FINANCIERO AJUSTADO POR RIESGOS CREDITICIOS 2,099 1,659 (231) 440 27%
Comisiones y tarifas cobradas 1,438 1,558 1,469 (120) -8%
Comisiones y tarifas pagadas (569) (718) (789) 149 -21%
Resultado por intermediacién (900) (332) (571) (568) 171%
Otros ingresos (egresos) de la operacion 1,273 203 393 1,070 527%
Gastos de administracién y promocion (1,834) (1,584) (1,487) (250) 16%
RESULTADO DE LA OPERACION 1,507 786 (1,216) 721 92%
Participacion en el resultado de subsidiarias no consolidadas y asociadas (18) (26) (45) 8 -31%
RESULTADO ANTES DE IMPUESTO A LA UTILIDAD 1,489 760 (1,261) 729 96%
Impuestos a la utilidad causados (220) (78) - (142)
Impuestos a la utilidad diferidos (netos) 459 (460) (396) 919 -200%
RESULTADO NETO $ 1,728 $ 222 $ (1,657) § 1,506 678%




SOCIEDAD HIPOTECARIA FEDERAL, S.N.C.,
INSTITUCION DE BANCA DE DESARROLLO

REPORTE ANUAL CONSOLIDADO- 31 DE DICIEMBRE DE 2017

Estado de variaciones en el capital contable
(Cifras en millones de pesos)

ESTADO DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE CONSOLIDADO POR EL PERIODO DEL 1° DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y POR EL ANO QUE TERMINO EL 31 DE DICIEMBRE 2016
Cifras en millones de pesos

Capital ibui Capital ganado
Resultado por Resultado por
valuacion de valuacion de
Resultado de titulos instrumentos de Total del
Capital Reservas ejercicios disponibles para cobertura de flujo Resultado capital
social de capital anteriores la venta de efectivo neto contable

Saldos al 31 de diciembre de 2015 $ 16,276  § 1,023 § 3,081 § -8 (609) $ (1,657) § 18,114

MOVIMIENTOS INHERENTES A LAS DECISIONES DE LOS ACCIONISTAS: 1,600 - - - - - 1,600

Suscripcion de Acciones

Traspaso del resultado del ejercicio 2015 y constitucion - - (1,657) - - 1,657
de reservas de capital

MOVIMIENTOS INHERENTES AL RECONOCIMIENTO DE LA UTILIDAD INTEGRAL:
Utilidad integral - - - - - 222 222
- Resultado neto 2 2
- Resultado por valuacion de titulos disponibles para la venta
- Resultado por valuacion de instrumentos de cobertura de - - - - 980 - 980
flujos de efectivo - - - - -
Resultado por valuacion de inversiones permanentes en acciones - - - - -
Participacion no controladora

Saldos al 31 de diciembre de 2016 $ 17,876  § 1,023 § 1424 § 28 371§ 222§ 20,918

MOVIMIENTOS INHERENTES A LAS DECISIONES DE LOS ACCIONISTAS:
Suscripcién de Acciones - - - - -
Traspaso del resultado del ejercicio 2016 y constitucion

de reservas de capital - - 222 - - (222) -

MOVIMIENTOS INHERENTES AL RECONOCIMIENTO DE LA UTILIDAD INTEGRAL:
Utilidad integral

- Resultado neto - - - 1 - 1,728 1,729

- Resultado por valuacion de titulos disponibles para la venta -

- Resultado por valuacion de instrumentos de cobertura de

flujos de efectivo - - - - 269

Resultado por valuacion de inversiones permanentes en acciones - - - - - -
Participacion no controladora - - - - -

Saldos al 31 de diciembre de 2017 $ 17,876 § 1,023 § 1646 § 38 640 § 1,728 § 22,916




SOCIEDAD HIPOTECARIA FEDERAL, S. N. C.,
INSTITUCION DE BANCA DE DESARROLLO

REPORTE ANUAL CONSOLIDADO- 31 DE DICIEMBRE DE 2017

Estado de Flujos de Efectivo
(Cifras en millones de pesos)

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO
POR EL PERIODO DEL 1 ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y POR EL PERIODO DEL 1 DE ENERO AL 31 DE DICEIMBRE DE 2016

(Cifras en millones de pesos)

dic-17 dic-16 Var % var
Resultado neto $ 1,728 $ 222 $ 1,506 678.4%
Ajustes por partidas que no implican flujo de efectivo:
Utilidad o pérdida por valorizacion asociada a actividades de inversion y financiamiento (554) (1,408) 854 -60.7%
Estimacion preventiva para riesgo crediticios 2,198 1,342 856 63.8%
Liberacién de excedentes de la estimacion preventiva para riesgo crediticios (946) (433) (513) 118.5%
Estimacion por irrecuperabilidad o dificil cobro 546 532 14 2.6%
Pérdidas por deterioro o efecto por reversion del deterioro asociados a actividades de inversion 846 419 427 101.9%
Reservas técnicas 200 162 38 23.5%
Depreciaciones de inmuebles, mobiliario y equipo, amortizaciones cargos diferidos 13 27 (14) -51.9%
Provisiones (1,494) 69 (1,563) -2265.2%
Impuestos a la utilidad causados y diferidos (239) 538 (777) -144.4%
Participacion en el resultado de subsidiarias no consolidadas, asociadas y negocios conjuntos 18 26 (8) -30.8%
2,316 1,496 820 54.8%
Actividades de operacién
Cambio en captacion tradicional (4,763) 19,684 (24,447) -124.2%
Cambio en inversiones en valores 5,943 (2,184) 8,127 -372.1%
Cambio en préstamos interbancarios y de otros organismos (4,597) (13,844) 9,247 -66.8%
Cambio en instrumentos financieros derivados 63 (557) 620 -111.3%
Cambio en colaterales vendidos o dados en garantia 895 - 895
Cambio en otros activos operativos 68 3,436 (3,368) -98.0%
Cambio en beneficios por recibir en operaciones de bursatilizacion 1 (1) -100.0%
Cambio en otros pasivos operativos (1,468) 1,783 (3,251) -182.3%
Cambio en cuentas de margen -
Cambio en cartera de crédito (5,648) (6,007) 359 -6.0%
Cambio en deudores por reporto 4,935 (4,950) 9,885 -199.7%
Cambio en bienes adjudicados (130) (194) 64 -33.0%
Flujos netos de efectivo de actividades de operacion (4,702) (2,832) (1,870) 66.0%
Actividades de inversion
(Pagos) Cobros por (adquisicién) disposicion de subsidiarias y asociadas (68) (96) 28 -29.2%
Pagos por adquisicién de inmuebles, mobiliario y equipo (3) (5) 2 -40.0%
Flujos netos de efectivo de actividades de inversion (71) (101) 30 -29.7%
Actividades de financiamiento
Aportacion de capital - 1,600 (1,600) -100.0%
Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento - 1,600 (1,600)
Incremento o disminucién neta de efectivo y equivalentes de efectivo (2,457) 163 (2,620) -1607.4%
Efectos por cambios en el valor del efectivo y equivalentes de efectivo -
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 5,839 5,676 163 2.9%

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo $ 3,382 $ 5,839 $ (2,457) -42.1%




|. Comentarios y analisis de la Administraciéon sobre los resultados de operacion y situacion financiera
consolidados

La explicacién de las principales variaciones de los rubros del balance general consolidado de SHF entre los
estados financieros al 31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre de 2016, se presentan a continuacion:

ACTIVO

o En el rubro de disponibilidades se presenta un incremento debido a la variacion en la inversion de los
flujos operativos de la institucion.

o Se presenta una variacion en los saldos de inversiones en valores y deudores por reporto, explicado

principalmente por:

a) La amortizacion de los instrumentos financieros,

b) La compra de TFOVIS en agosto del 2017 (conservados al vencimiento),

c) Lavaluacién a valor razonable de los titulos a negociar,

d) Eldeterioro de los titulos conservados al vencimiento, en donde hubo un cambio en la metodologia
de calculo, la cual fue aprobada por el Comité de Riesgos, que reconoce el riesgo de crédito de
los flujos provenientes del garante financiero cuyo efecto se reconocié en septiembre del 2017.

e) Efectos temporales provenientes de las operaciones de reporto asi como en los colaterales en
garantia de las citadas operaciones (Bondes, Cebures e Ipabonos) y operaciones fecha valor,
donde estas ultimas tienen impacto en los rubros de otras cuentas por cobrar y otras cuentas por

pagar.

o El crecimiento en la posicion activa del rubro de derivados con fines de cobertura se debidé al cambio
en la valorizacién de la pata activa de los swaps doélar-peso, entre diciembre 2016 y diciembre 2017 el
tipo de cambio peso/ddlar varié -4.6 por ciento en término efectivos; cabe mencionar que estos swaps
fueron pactados para calzar el programa ECOCASA fondeado por KFW, por lo que la valorizacién de
la parte activa de los swaps estda compensada por la propia valorizacion del pasivo asociado.

Por otra parte, en el uUltimo semestre del 2016 se observd un alza generalizada de las tasas, lo que
favorecioé a la valuacion de los swaps denominados en pesos que estan referenciados a tasa variable
TIIE (pata activa). Es importante mencionar que el efecto positivo de la valuacion observada en 2016
se vio compensada durante 2017 por cambios en las curvas de mercado, donde a lo largo del periodo
se ha observado una baja generalizada de tasas nominales y en el tipo de cambio.

o El saldo de la cartera de crédito aumentd por un movimiento neto entre la mayor colocaciéon en
contraste con la cobranza de cartera individual de segundo piso, la amortizaciéon natural y a los
traspasos principalmente de la cartera vigente a vencida de la cartera individual de primer piso.

El saldo de cartera vencida muestra una disminucién importante debido a que a finales de 2017,
resultado de subastas publicas, se llevé a cabo la desincorporacidon de una parte de la cartera
hipotecaria proveniente de los fideicomisos de dacién, el valor en balance de los créditos
desincorporados mediante la venta de 4 paquetes de créditos ascendio a $5,290 millones.

o Al cierre 2017 la disminucidon de reservas preventivas de crédito de primer piso se explica
principalmente por la venta de cartera mencionada anteriormente, donde el valor de reservas de los
créditos desincorporados fue de $4,917 millones.

o En el periodo se constituyeron estimaciones preventivas para riesgo crediticios generados por el
deterioro de la cartera de primer piso y de forma prudencial una reserva adicional por la cartera
hipotecaria de primer piso donde la Institucion considera que la metodologia vigente aplicable no cubre
adecuadamente el nivel de riesgo que presentan estos créditos, cabe mencionar que lo anterior ha
sido informado a la CNBV en tiempo y forma de conformidad con las disposiciones aplicables.

o Dentro del rubro de otras cuentas por cobrar, la variaciéon se debe principalmente a la disminucion de
operaciones fecha valor y de requerimientos de colateral en efectivo (derivados) debido a la valuacion
favorable de los swaps lo cual implicé que se requiriera entregar menos colateral.



o Durante el afio 2017 se efectuaron ventas de bienes adjudicados cuyo valor de los inmuebles fue de
$560 millones y su reserva asociada de $474 millones.

PASIVO

o La variacion en el rubro de captacion tradicional se debe a una menor colocacién de PRLV's, a la
oferta publica en la que se colocaron $5,000 millones de Certificados Bursatiles de Banca de Desarrollo
(CEBURES) y la amortizacién de los certificados bursatiles ya existentes.

o Ladisminucion de préstamos interbancarios y de otros organismos se debe a la amortizacion parcial y
prepagos de pasivos con organismos multilaterales y menores operaciones de call money.

o Dentro del rubro de acreedores por reporto se encuentran las ventas en reporto efectuadas con
distintas contrapartes, como parte de una estrategia de financiamiento diario durante el primer
semestre de 2017, que sustituye en parte a la emisiéon de PRLV’s pero a un mejor costo financiero.

o Elcambio en derivados posicion pasiva, se debe al alza generalizada de las tasas observada a lo largo
del periodo 2016 y que se ha estabilizado durante 2017 generando variaciones en la valuacion de los
swaps, principalmente de los swaps con la pata pasiva denominados en pesos y referenciados a tasa
fija. Durante el afio 2017 se observa una valuacion desfavorable en la pata pasiva de los swaps
denominados en UDIS debido al aumento en el valor de la UDI.

o Lavariacién en el rubro de otras cuentas por pagar se debe principalmente a operaciones fecha valor
de divisas, asi como por acreedores por colaterales en efectivo que contiene el monto de las garantias
en pesos entregadas por FOVI a SHF por la operacion del swap de Udis-pesos crecientes. Ademas,
incluye los colaterales por parte de algunas contrapartes por posiciones de swaps.

CAPITAL

o El aumento en el capital contribuido se debié a la aportacion de capital por parte de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico en diciembre del 2016. En el capital ganado la principal variacién se debe
a la minusvalia en la valuacion de los derivados y a la utilidad del ejercicio.

ESTADO DE RESULTADOS

La explicacion de las principales variaciones de los rubros del estado de resultados consolidado se presentan
a continuacion:

o La mayor base de Activos Financieros Promedio, $18 mil millones adicionales, respecto al mismo
periodo el afio pasado y la variacion en la inflacion referida en la UDI (6.68 por ciento acumulada a
diciembre 2017 y 3.38 por ciento acumulada a diciembre 2016, diferencia de 3.3 por ciento) y TIIE (7.1
por ciento promedio en 2017 comparado con 4.5 por ciento en 2016) repercutieron positivamente en
el Margen Financiero.

o Una variacién en la constitucion de reservas explicada principalmente por la constitucidon de reservas
adicionales efectuada en junio 2017 para la cartera hipotecaria de los fideicomisos de dacion para
mantener de manera prudencial la reserva al 100% en aquellos créditos que presentan pagos vencidos
entre 48 y 59 mensualidades, en donde la nueva metodologia para la determinacién de reservas
crediticias, genera una estimacion de reservas menor al 100%.

o Variacion en el resultado por intermediacion financiera respecto al mismo periodo el afio anterior
debido principalmente a la valuacién de mercado de titulos para negociar debido al incremento de las
tasas de mercado y al incremento en la reserva por deterioro del portafolio de titulos conservados a
vencimiento conformado principalmente por Instrumentos Financieros Respaldado por Activos
Hipotecarios.



o Lavariacién en las comisiones cobradas se debe principalmente a la disminucién de la cartera vigente
en primer piso debido a su amortizacién natural, asi como por los traspasos a cartera vencida, esto ha
impactado en el cobro de comisiones de administracion incluidas en la tasa de interés de los
acreditados, dicho efecto ha sido compensado por menores comisiones pagadas de administracion
por estar ligadas al desempefo de las carteras administradas.

Por otra parte, las comisiones cobradas de segundo piso se han mantenido estables debido a la
colocacion de nuevo negocio, principalmente por el cobro de primas de las distintas garantias de SHF,
y, en segundo término, por el cobro comisiones por apertura de crédito.

o Lavariacion en el rubro de Otros Ingresos se explica principalmente por:

a) $403 millones provenientes del resultado de la venta de cartera de primer piso;

b) $220 millones por el resultado de la venta de adjudicados de los fideicomisos en dacion durante
el ejercicio, cabe mencionar que durante el periodo 2017 se llevaron a cabo ventas de adjudicados
relevantes en los periodos de abiril, junio y septiembre;

c) Liberaciones de reservas de crédito y garantias, asi como una disminucion en la constitucion de
reservas de bienes adjudicados.

o Elincremento en el Gasto de Administracién a diciembre 2017 se debe principalmente por el aumento

en los gastos por los fideicomisos de la cartera en dacién como sigue:

a) Elincremento en las reestructuras en cartera repercutiendo en los reembolsos de los gastos por
la firma de convenios de mediacion,

b) El aumento en en las actividades procesales por parte de los Administradores de Cartera,

c) El resultado de los gastos inherentes que conlleva la venta de activos comerciales y viviendas,
como el pago de comisiones al valuador y colocador por los servicios prestados para la subasta
de cartera realizada al cierre de 2017.

o La variacién en el rubro de Impuestos es explicada principalmente por el efecto fiscal de la venta de
cartera en diciembre 2017 mencionada anteriormente.

SOCIEDAD HIPOTECARIA FEDERAL, S.N.C.
Institucion de Banca de Desarrollo

INDICADORES FINANCIEROS TRIMESTRALES 2017 Y 2016

2017 2016
Dic Sep Junio Marzo Diciembre

INDICE DE MOROSIDAD 14.27% 19.32% 19.12% 19.84% 21.57%
INDICE DE COBERTURA DE CARTERA DE CREDITO VENCIDA 107.48% 102.71% 101.80% 98.27% 97.23%
EFICIENCIA OPERATIVA 1.56% 1.49% 1.27% 0.89% 1.40%
ROE 7.93% 1.80% -0.03% 7.52% 1.14%
ROA 1.47% 0.31% -0.01% 1.30% 0.20%
INDICE DE CAPITALIZACION

Activos sujetos a riesgo de crédito 16.57% 15.74% 15.31% 16.09% 16.70%

Activos sujetos a riesgo de crédito y mercado 14.21% 13.39% 13.13% 13.37% 14.04%
LIQUIDEZ 51.82% 63.34% 51.59% 51.24% 50.80%
MIN 1.94% 2.94% 1.02% 2.18% 1.60%

Situacion financiera, liquidez y recursos de capital
1. Descripcion de las fuentes internas y externas de liquidez.

SHF en adicion a la contratacion de financiamiento con Organismos Multilaterales (BID, BIRF y KFW) emite
diversos instrumentos para allegarse de los recursos de fondeo necesarios para cumplir con su objetivo de
otorgar créditos a los intermediarios financieros. Dentro de los instrumentos se encuentran los certificados de
depdsito, certificados bursatiles, asi como pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento.



2. Pago de dividendos o reinversion de utilidades.

De acuerdo al articulo octavo transitorio de su Ley Organica, SHF no debera distribuir dividendos ni disminuir
su capital por un plazo de 12 afos, contados a partir de 2001, salvo en el caso de que su Consejo Directivo,
con la opinidn favorable de dos empresas calificadoras de prestigio, estime que SHF cuenta con un capital y
reservas suficientes para hacer frente a todas sus obligaciones y pasivos contingentes, asi como a sus
programas de financiamiento y garantia.

En virtud de lo anterior, no tiene considerado realizar algun pago de dividendos ni llevar a cabo disminuciones
a su capital.

3. Politicas que rigen la Tesoreria.

Las politicas de Tesoreria se enfocan por una parte, a las operaciones de financiamiento, administracion de
pasivos, programacion financiera de corto plazo y la captaciéon de recursos que permitan tanto hacer frente a
sus obligaciones de pago como al otorgamiento de crédito, y por otra parte, se enfocan en el manejo de las
inversiones de los diferentes portafolios de SHF y de aquellas entidades en las que SHF tiene encargo de
administrar sus recursos, de una manera adecuada a las necesidades de cada portafolio. En ambos casos
siguiendo lo que dictan los érganos colegiados correspondientes y la normatividad aplicable.

4. Crédito o adeudos fiscales.

SHF se mantiene al corriente con el pago de sus impuestos causados por cuenta propia y retenidos a terceros.
Al 31 de diciembre de 2017, SHF tiene reclamaciones, cuya reserva contingente asciende a $56 millones de
pesos de acuerdo a la metodologia de riegos. Sobre dichas reclamaciones se han interpuesto los medios de
defensa necesarios y se encuentran en proceso de resolucién por parte de la autoridad fiscal.

5. Inversiones en capital.

SHF no tiene comprometidas inversiones en capital al 31 de diciembre de 2017, por lo que no requiere fuentes
de financiamiento especificas para ese fin.

Sistema de control interno

El Sistema de Control Interno de SHF se encuentra documentado en la “Matriz del Sistema de Control Interno
en SHF”, la cual se desarrollé de acuerdo a los requisitos exigidos por el articulo 164 de las “Disposiciones de
caracter general aplicables a las instituciones de crédito”. La Matriz se actualizé por tercera vez durante el
ejercicio de 2017 presentandose, para el conocimiento del Comité de Auditoria en la sesion ordinaria 41 del 24
de octubre de 2017 y del Consejo Directivo en la sesion extraordinaria 57 del 21 de noviembre de 2017.

SHF cuenta con los Objetivos y Lineamientos del Sistema de Control Interno del ejercicio 2017 aprobados por
el Consejo Directivo de SHF en su sesién ordinaria 85 celebrada el 7 de noviembre de 2016 y alineados a la
normatividad aplicable.

Como parte de laimplementacion del sistema de control interno de SHF, la Institucion cuenta con una estructura
organica establecida en el Manual de Organizacion General y con manuales de politicas y procedimientos
respecto de los distintos procesos operativos y administrativos que se llevan a cabo.

SHF cuenta con un Cdédigo de Conducta para los servidores publicos de SHF, del cual, la version vigente fue
autorizado por el Consejo Directivo en su sesidn ordinaria numero 89 del 22 de febrero de 2018 y con un Plan
de Continuidad de Negocio que asegure la continuidad de las operaciones ante eventos contingentes. El Plan
de Continuidad de Negocio actualizado vigente fue presentado al Consejo Directivo para su aprobacién en su
sesion extraordinaria numero 56, celebrada el 31 de julio de 2017.



En adicion existe un Comité de Auditoria al que se le presentan, entre otros, los estados financieros trimestrales,
asi como el resultado de las revisiones realizadas por el Auditor Interno y el Auditor Externo designado por la
Secretaria de la Funcién Publica. Asimismo, dicho comité hace un seguimiento puntual de las observaciones
efectuadas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores, el Banco de México, la Auditoria Superior de la
Federacion y el Organo Interno de Control. Cada afio, el Comité de Auditoria presenta al Consejo Directivo un
informe de la situacion que guarda el Sistema de Control Interno de SHF.



Il. Integracién del Consejo Directivo-

En términos de la reforma financiera y en particular a la Ley Organica de Sociedad Hipotecaria Federal,
publicada en el Diario Oficial de la Federacién el 10 de enero de 2014, el Consejo Directivo de Sociedad
Hipotecaria Federal, Sociedad Nacional de Crédito, Institucién de Banca de Desarrollo (SHF), al 31 de diciembre
de 2017, se integra de la siguiente forma:

Por diez consejeros, distribuidos de la siguiente forma:

a) Seis consejeros representaran a la serie "A" de los certificados de aportacién patrimonial de la
Sociedad, que seran: i) El Secretario de Hacienda y Crédito Publico, quien presidira el Consejo de
Administracion; ii) El Subsecretario de Hacienda y Crédito Publico; iii) Un Subgobernador del Banco
de México, designado por el propio Gobernador; iv) Un representante designado por el Gobernador
del Banco de México dentro de los 3 niveles jerarquicos superiores del instituto central; v) El Secretario
de Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano, y vi) El Titular de la Comisién Nacional de Vivienda, y

b) Cuatro consejeros externos representaran a la serie "B" de los certificados de aportacion patrimonial
de la Sociedad; seran designados por el titular o titulares de esos certificados que representen, cuando
menos, el 51% de éstos y, en el supuesto de que el titular sea el Gobierno Federal, la designacion
correspondiente la realizara el Secretario de Hacienda y Crédito Publico.

Los consejeros externos no tienen suplentes. Los demas consejeros designan a sus suplentes, quienes deben
tener, preferentemente, nivel de director general en la Administracion Publica Federal Centralizada o su
equivalente.

En ausencia del Secretario de Hacienda y Crédito Publico, el Subsecretario de Hacienda y Crédito Publico tiene
el caracter de presidente del Consejo Directivo, en ausencia de este ultimo, tiene el caracter de presidente el
suplente del Secretario de Hacienda y Crédito Publico y a falta de todos los anteriores, quien designen los
consejeros presentes de entre los consejeros de la serie “A”.

El Consejo Directivo se reune, por lo menos, trimestralmente y sesiona validamente con la asistencia, cuando
menos, de seis de sus miembros, siempre y cuando entre ellos se encuentren dos de los consejeros de la serie
"A" de los certificados de aportacion patrimonial y dos consejeros externos.

La vigilancia de la Sociedad se realiza por los érganos y en los términos sefialados en la Ley de Instituciones
de Crédito y las disposiciones de caracter general que emita la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

La integracion del Consejo Directivo de SHF al 31 de diciembre de 2017, se presenta a continuacion:



Serie “A”

MIEMBROS

NOMBRE/CARGO

NOMBRAMIENTO

Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico

Dr. José Antonio Gonzalez Anaya
Secretario de Hacienda y Crédito Publico

Presidente del Consejo
y Consejero Propietario

Mtro. Mario Govea Soria
Titular de la Unidad de Banca de Desarrollo

Consejero Suplente

Mtra. Vanessa Rubio Marquez
Subsecretaria de Hacienda y Crédito Publico

Presidenta Suplente y
Consejera Propietaria

Dr. Oscar Ernesto Vela Trevifio
Titular de la Unidad de Seguros, Pensiones y Seguridad Social

Consejero Suplente

Comision Nacional de Vivienda

Dr. Jorge Ledn Wolpert Kuri
Director General

Consejero Propietario

Lic. Luis Rolando Gonzalez Sosa
Subdirector General de Asuntos Juridico,
Legislativos y Secretariado Técnico

Consejero Suplente

Secretaria de Desarrollo Agrario,
Territorial y Urbano.

Mtra. Maria del Rosario Robles Berlanga
Secretario de Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano.

Consejero Propietario

Mtro. Enrique Gonzélez Tiburcio
Subsecretario de Ordenamiento Territorial de la
Secretaria de Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano

Consejero Suplente

Banco de México

Un Subgobernador del Banco de México, designado por el
propio Gobernador

Consejero Propietario

Lic. Raul Joel Orozco Lépez
Director de Intermediarios Financieros de Fomento

Consejero Suplente

Act. Jesus Alan Elizondo Flores
Director General de Asuntos del Sistema Financiero

Consejero Propietario

Lic. Héctor Desentis Montalban
Gerente de Banca de Desarrollo

Consejero Suplente

Serie “B”

Lic. Ignacio Mendoza Salinas

Consejero Externo

Act. Guillermo Castillo Sanchez

Consejero Externo

Lic. Genaro Alarcon Benito

Consejero Externo

Lic. Eugenio Garza Chapa

Consejero Externo

Comisarios Publicos de la Serie “A”

Mtro. Fernando Heftye Etienne

. ir e Delegado y Comisario Publico Propietario del Sector Hacienda Propietario
Secretaria de la Funcion Publica on .
Mtro. Jorge Alberto Zuiiiga Malvarez Suolente
Subdelegado y Comisario Publico Suplente del Sector Hacienda P
Comisarios Publicos de la Serie “B”
Lic. Sandra Sosa Nasta I
Comisaria Publica Propietaria Propietario
Lic. Francisco Joaquin Moreno y Rojas .
Secretaria del Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. Secretario
Consejo Directivo i i 4
) Lic. Judith Meza Hernandez Prosecretario

Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C.




CURRICULA

Dr. José Antonio Gonzalez Anaya. Es licenciado en Economia e Ingenieria Mecanica por el Instituto
Tecnoldgico de Massachusetts y cuenta con un doctorado en Economia por la Universidad de Harvard. Ocupé
la Direccion General del Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) en donde destaca su labor para las
reformas en materia de seguridad social. Previamente se desempefdé como Subsecretario de Ingresos de la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. Fue coordinador de Asesores del Subsecretario de Hacienda;
responsable de la Unidad de Seguros, Valores y Pensiones; coordinador de Entidades Federativas; y jefe de
Asesores del Secretario de Hacienda. Se destaca su cargo como Director de Petréleos Mexicanos.

Mtro. Mario Govea Soria. Es licenciado en Economia por el Instituto Tecnolégico Auténomo de México (ITAM)
y cuenta con una maestria en Negocios Internacionales por la Universidad de Bristol, en Reino Unido. Tiene
una trayectoria profesional de 24 afios en el sector publico y se ha desempefiado en diversos cargos en la
administracion publica, tales como en Nacional Financiera (Nafin), en el Banco del Ahorro Nacional y Servicios
Financieros (Bansefi) y en Petréleos Mexicanos (Pemex). En la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico ocupd
el cargo de Director General Adjunto de Coordinacién y Politica del Sistema Financiero. Actualmente es Titular
de la Unidad de Banca de Desarrollo.

Mtra. Vanessa Rubio Marquez. Es Licenciada en Relaciones Internacionales por la Universidad Nacional
Auténoma de México (UNAM) y Maestra en Ciencias por la Escuela de Economia de Londres (LSE). En la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico fue titular de Asuntos Internacionales; Directora Ejecutiva y
Gobernadora Pro Tempore de México ante el Banco de Desarrollo del Caribe; Gobernadora Pro Tempore ante
el Banco Centroamericano de Integracion Econémica; Gobernadora Temporal Suplente ante la Corporacién
Andina de Fomento y Directora para América del Norte, Asia-Pacifico y el Caribe. Entre septiembre de 2015 y
septiembre de 2016, fungi®é como Subsecretaria de Planeacion, Evaluacion y Desarrollo Regional en la
Secretaria de Desarrollo Social (SEDESOL). Entre enero de 2013 y septiembre de 2015, se desempefié como
Subsecretaria para América Latina y el Caribe en la Secretaria de Relaciones Exteriores (SRE). Actualmente
es Subsecretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Dr. Oscar Vela Treviio. Es Licenciado en Economia del ITAM y cuenta con el grado de Maestro y Doctor en
Economia por la Universidad de Chicago. Se ha desempefiado como académico en el ITAM y en la Universidad
de Chicago impartiendo clases de Finanzas Publicas, Politicas Publicas y Microeconomia. Algunas de sus
investigaciones han sido publicadas en revistas especializadas de México y Estados Unidos. Comenzo6 su
trayectoria en la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico en Agosto de 2009 al incorporarse como Asesor del
Subsecretario de Hacienda y Crédito Publico; posteriormente ocupé el cargo de Director General Adjunto de
Deuda Publica en la Unidad de Crédito Publico. Antes de incorporase a la Secretaria, el Dr. Vela trabajé como
economista para Mercados Emergentes de Barclays Capital y en la Direccion General de Investigacion
Econdmica de Banco de México. Es Titular de la Unidad de Seguros, Pensiones y Seguridad Social de la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP).

Dr. Jorge Leén Wolpert Kuri. Es Licenciado en Arquitectura por la Universidad Iberoamericana (México, D.F.).
Cuenta con una Maestria en Arquitectura y Energias Renovables por la Universidad de Nottingham en el Reino
Unido, en la cual también obtuvo el grado de Doctor en Energias Renovables. Fue consultor en Energias
Renovables y Medio Ambiente del Banco Mundial; Director General Adjunto de Fomento, Difusién e Innovacion
en la Comision Nacional para el Uso eficiente de la Energia; Director General de Desarrollo Urbano, Suelo y
Vivienda de la Secretaria de Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano y Subdirector General de Sustentabilidad
de la Comisién Nacional de Vivienda. Ha participado en el sector de la vivienda en México desde el afio 2008
logrando articular desde el sector publico iniciativas de sustentabilidad para la vivienda social y en el disefio de
los perimetros de contencion urbana, para edificar la vivienda social cerca de los servicios, infraestructura y
equipamientos urbanos; asi como del empleo. Actualmente es titular de la Comisién Nacional de Vivienda.

Lic. Luis Rolando Gonzalez Sosa. El Licenciado en contaduria publica por la Universidad Panamericana y
cuenta con una maestria en Gestién y Evaluacion Socioecondémica de Proyectos de Inversion por la Universidad
Panamericana, asi como con un diplomado en Finanzas Corporativas por el Instituto Tecnoldgico Autbnomo de



México (ITAM). Fue Gerente de Planeacion y Desarrollo Organizacional y Subdirector General de
Administracién de Personas en el Instituto del Fondo Nacional para la Vivienda de los Trabajadores. De 2009 a
2012 se desempefid como Coordinador General de Administracion y Finanzas en la Comisién Nacional de
Vivienda. También ha participado en el sector privado como Director de Cumplimiento Normativo y Calidad en
AMVIS, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. Actualmente se desempefia como Subdirector General de Asuntos
Juridico, Legislativos y Secretariado Técnico de la Comision Nacional de Vivienda.

Mtra. Maria del Rosario Robles Berlanga. Es Licenciada en economia por la Universidad Nacional Auténoma
de México y cuenta con una maestria en Desarrollo Rural por la Universidad Autbnoma de México. Fue miembro
y presidenta del Partido de la Revolucion Democratica. Desempefio el cargo de Jefe de Gobierno de la Ciudad
de México. En 2012 fue nombrada Secretaria de Desarrollo Social. Actualmente se desempefia como Titular de
la Secretaria de Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano de México.

Mtro. Enrique Gonzalez Tiburcio. Es licenciado en Economia por la Universidad Nacional Auténoma de
México (UNAM) y Maestro en Ciencias Econdmicas por la misma institucion. En ambas se gradué con Mencién
Honorifica. Desde 1983 se ha desempefiado en diversos cargos en la Administracién Publica Federal vinculados
con el desarrollo social y comunitario. Ha colaborado como consultor de diversos organismos internacionales
(FAO, PNUD y UNICEF) y ha sido profesor investigador en la UNAM (1980-2008) y en el Instituto Nacional de
Administracion Publica (INAP 1990-2000), institucion que le otorgd el Premio Nacional de Administracion
Publica en 1990. Es autor y co-autor de diversos libros y articulos relacionados con politica econdémica,
desarrollo y cohesion social, y combate a la pobreza. Actualmente se desempefia como Subsecretario de
Ordenamiento Territorial de la Secretaria de Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano.

Lic. Raul Joel Orozco Lépez. Es Licenciado en Economia por el Instituto Tecnoldgico Autonomo de México
(ITAM). Cuenta con Maestria y Doctorado en economia por la Universidad de California en Los Angeles. En el
Banco de México se desempefid como asesor de la Junta de Gobierno, Subgerente Técnico y Gerente de
Andlisis de Riesgos en la Direccion General de Andlisis del Sistema Financiero, Gerente de Fideicomisos de
Fomento en la Direccion General de Intermediarios Financieros de Fomento y actualmente es Director de
Intermediarios Financieros de Fomento del Banco de México.

Act. Jesus Alan Elizondo Flores. Es Actuario egresado del Instituto Tecnoldgico Auténomo de México (ITAM).
Cuenta con Maestria en Finanzas y Economia por la London School of Economics. Se ha desempefiado como
Subgerente de Riesgos en el Banco de México, como Director General Adjunto de Finanzas en el Fondo de
Operacion y Financiamiento Bancario a la Vivienda, como Director General Adjunto de Riesgos y de
Operaciones en Sociedad Hipotecaria Federal, Sociedad Nacional de Crédito, Institucion de Banca de
Desarrollo. Actualmente es Director General Adjunto de Asuntos del Sistema Financiero en el Banco de México.

Lic. Héctor Desentis Montalban. Es Licenciado en Economia por la Universidad Auténoma Metropolitana.
Cuenta con Maestria en Administracion por el Instituto Tecnolégico y de Estudios Superiores de Monterrey,
Campus Ciudad de México. Ha prestado sus servicios en el Banco de México desde 1991, desempefiando
como ultimos cargos los de Investigador Financiero en Jefe y Subgerente de Banca de Desarrollo. Actualmente
es Gerente de Banca de Desarrollo en Banco de México.

Lic. José Ignacio Mendoza Salinas. Es Licenciado en Administracion de Empresas por la Universidad
Anahuac. Cuenta con Maestria en Administracion de Negocios por Stanford University. Desde 1994 es Director
General de Servicios de Asesoria Atlas, S.A. de C.V., y fue Director General de Arrendadora Inbursa, S.A. de
C.V.; Director General Adjunto de Banca Especializada de Bancomer, S.A., y de Bancomer, S.N.C.; Director
General de Arrendadora Bancomer, S.A. de C.V., de Arrendadora Confia, S.A. (hoy Arrendadora Atlas, S.A.), y
de Equipo Nacional de Arrendamiento, S.A. (filial de Tiger Leasing Group). Es consejero de multiples empresas
y fue Presidente de la Asociacion Mexicana de Arrendadoras Financieras.

Act. Guillermo Castillo Sanchez. Es licenciado en Actuaria por la Universidad Anahuac y cuenta con maestria
en Economia por el Instituto Tecnoldgico Auténomo de México. Ha sido miembro del Consejo de Administracion
de Multivalores, Casa de Bolsa, Banco del Centro, S.A., Multicapitales, S.A. Fondo de Inversidn de Capitales y
de Grupo Mac’Ma, entre otras empresas. Como servidor publico ha desempefiado diversas funciones, tales



como Director de Administracion de Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C., y Director de Finanzas en Banobras,
S.N.C. Desde 2013 se desempefia como Consultor independiente en gestion de portafolios de inversion,
estructura de financiamientos, planes de pensiones, administracion de riesgos y planeacion.

Lic. Genaro Alarcén Benito. Es licenciado en derecho por la Universidad Nacional Auténoma de México y
cuenta con estudios de Posgrado realizados en London School of Economics and Political Science. Fue
Subdirector de Procedimientos Legales de Crédito Externo de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, asi
como consejero legal y econdmico para la Secretaria de Economia. De 2007 a 2016 se desempefié como
Subprocurador Fiscal Federal de Asuntos Financieros de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
Actualmente se desemperia como Consejo Independiente y presidente del Comité de Auditoria del Consejo de
Administracion de Comision Federal de Electricidad.

Lic. Eugenio Garza Chapa. Es Licenciado en Administracion egresado del Instituto Tecnoldgico Auténomo de
México (ITAM) y cuenta con una maestria en Alta Direccion de Empresas por el IPADE. En 1999 fungié como
Secretario Adjunto de Recuperacion del Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB) y en 2004 se
desemperié como Director General Liquidador del Sistema de Banco Nacional de Crédito Rural, S.N.C. En su
carrera curricular se ha especializado en la recuperacién y monetizacion de activos financieros de instituciones
financieras en la modalidad de PyMES. En los ultimos 8 afios se ha desempefiado como asesor de varias
empresas, principalmente de Financiera UNIFIN SAPI, donde participé como miembro del Consejo de
Administracién y miembro permanente con voz y voto en los Comités de Crédito y de Cartera Vencida.

Mtro. Fernando Heftye Etienne. Es Licenciado en Derecho por la Universidad Iberoamericana y cuenta con
una maestria en Derecho por la Universidad de Harvard, en Cambridge, Ma., EUA. Fue dictaminador del
Departamento de Reconsideraciones Administrativas de la Direccion General de Asuntos Juridicos de la
Secretaria de Comercio y Fomento Industrial, en la cual llegd a ocupar el cargo de Director General de Inversion
Extranjera. En 1994 se desempeiidé como Administrador General Juridico de Ingresos de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico. En 2009 fundé la firma Bufet Heftye. Desde 1984 colabora como docente en la
materia de Derecho Internacional Publico. Asimismo, cuenta con diversas publicaciones en materia de
Competencia Econdmica e Inversién Extranjera. Actualmente se desempefia como Delegado y Comisario
Publico Propietario del Sector Hacienda de la Secretaria de la Funcion Publica.

Mtro. Jorge Alberto Zuiiiga Malvarez. Es Contador Publico, titulado, egresado de la Escuela Superior de
Comercio y Administracion del Instituto Politécnico Nacional. Cuenta con una maestria en Administracion
Financiera por el Centro de Estudios en Alta Direccién y tiene una especialidad en Derecho Penal Fiscal por el
Instituto Nacional de Ciencias Penales. Actualmente, es catedratico del Instituto Nacional de Ciencias Penales,
impartiendo cursos a nivel nacional e internacional en materia de Lavado de Dinero; Delitos Fiscales y
Financieros; Investigaciones Financieras y Productos Bancarios. Se ha desempefado como perito en materia
de Contabilidad; subdirector de Especialidades Diversas, y Director de Analisis Documental, en la Coordinacién
General de Servicios Periciales de la Procuraduria General de la Republica, con una trayectoria de diez afios
en esa Institucion. Actualmente se desempefia como Subdelegado y Comisario Publico Suplente del Sector
Hacienda de la Secretaria de la Funcién Publica.

Lic. Sandra Sosa Nasta. Es licenciada en Contaduria con Especializacién en Finanzas por la Universidad de
las Américas con sede en Puebla y cuenta con un diplomado en Management por la Universidad de Disney,
Orlando. Se desempeiié como Presidente del Consejo de Administracion en Afore Inbursa y Directora de
Seguros de Vida y Pensiones en Seguros Inbursa, S.A. de C.V. Actualmente es Directora de Mercadotecnia del
Grupo Financiero Inbursa. Encabezé la creacion y la comercializacién de productos con los que Inbursa se
blindé durante la recesion y coadyuvo en la planeacién de la expansion a mas de 150 sucursales.



lll. Compensaciones y prestaciones-

El monto total de compensaciones y prestaciones pagadas a los principales funcionarios y personas que
integran el Consejo Directivo al 31 de diciembre de 2017 ascendi6 a $37.3 millones de pesos.

Los consejeros externos de la serie “B” reciben $45 mil pesos por cada sesion del Consejo Directivo a la que
asisten.

IV. Descripcion de compensaciones y prestaciones-

La descripcion del tipo de compensaciones y prestaciones que reciben los principales funcionarios se especifica
en la liga:

http://www.pot.gob.mx/pot/remuneracionMensual/showConsulta.do?method=showConsulta& idDependencia=
06820

SHF no paga a ningun empleado parte de sus compensaciones a través de algin bono o plan de entrega de
acciones. Con relacion al plan de pensiones, los principales funcionarios estan cubiertos por el mismo plan que
el resto del personal. Las obligaciones totales se encuentran cubiertas por una reserva cuyo monto al 31 de
diciembre de 2017 asciende a $2,626 millones de pesos.

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

Rubrica Rubrica
LIC. JESUS ALBERTO CANO VELEZ LIC. MARIO NOVELO GOMEZ
DIRECTOR GENERAL DIRECTOR GENERAL ADJUNTO DE FINANZAS
Rubrica Rubrica
LIC. EDITH ALVAREZ MERCADO LIC. GERARDO MARTINEZ HAM
DIRECTORA DE CONTABILIDAD DIRECTOR DE AUDITORIA INTERNA




