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[411000-AR] Datos generales - Reporte Anual

Reporte Anual: Anexo N Bis 1

Oferta pública restringida: No

Tipo de instrumento: Fideicomisos

Emisora extranjera: No

En su caso, detallar la dependencia parcial o total: No
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[412000-NBIS1] Portada reporte anual

Número de fideicomiso:

238864

Datos relativos al contrato de fideicomiso:

Contrato de Fideicomiso Irrevocable No. F/238864 (el “Fideicomiso”) de fecha 25 de julio de 2007. 

 

Nombre del fiduciario:

 
 

 HSBC México S. A., Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria. 
 
 
 

Fideicomitente:

 
Proyectos Adamantine, S.A. de C.V., SOFOM, ER anteriormente denominado GMAC Financiera, S. A. de C. 
V. Sociedad Financiera de Objeto Múltiple.  
 
 
 

Clave de cotización:

MXMACFW

Fideicomisarios en primer lugar:
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Tenedores  de los Certificados Bursátiles A

Fideicomisarios en segundo lugar:

MBIA Insurance Corp.

Fideicomisarios en tercer lugar:

Tenedores  de los Certificados Bursátiles B

Otros Fideicomisarios:

Tenedores de las Constancias.

Administrador del patrimonio del fideicomiso:

 

 Proyectos Adamantine, S.A. de C.V., SOFOM, ER anteriormente denominado GMAC Financiera, S. A. de C. V. Sociedad Financiera de Objeto 
Múltiple

 
 
 

Resumen de las características más relevantes de los activos o derechos a 
fideicomitir:

 

 

Cada Certificado Bursátil Fiduciario representa para su titular el derecho al cobro del principal e intereses, según corresponda, adeudados por el 
Fiduciario como Emisor de los mismos, en los términos descritos en el Fideicomiso y en el título respectivo, desde la Fecha de Emisión hasta la fecha 
del reembolso total de su valor nominal. Los Certificados Bursátiles Fiduciarios se pagan únicamente con los recursos existentes en el Patrimonio del 
Fideicomiso.

La información estadística que se incluye en este Reporte Anual relativa al conjunto de Créditos Hipotecarios que integran el Patrimonio del 
Fideicomiso se basa en la información disponible al 31 de diciembre del  2018
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Esta sección describe las características de los Créditos Hipotecarios y a menos que se indique lo contrario, la información sobre porcentajes se 
determinó con base en el saldo insoluto de la totalidad de los Créditos al 31 de de diciembre del 2018. Los Créditos Hipotecarios causan intereses a 
una tasa de interés fija.

 

Los Créditos Hipotecarios que forman parte del Patrimonio del Fideicomiso son en esencia, contratos de apertura de crédito con garantía hipotecaria 
en primer lugar sobre un inmueble adquirido con las cantidades dispuestas bajo dichos créditos.

 

Los inmuebles adquiridos a través de los Créditos son Inmuebles unifamiliares que en general se ubican en conjuntos urbanos en distintas 
localidades del país.

 

Los Créditos Hipotecarios se encuentran denominados en UDI’s, pagan intereses y principal en forma mensual. El Fideicomiso es el único 
beneficiario de estos pagos.

 

En las tablas a continuación se muestran las características de los Créditos que forman parte del Fideicomiso.

 

 
 

 

Intereses / Rendimiento procedimiento del cálculo:

 



Clave de Cotización:       MXMACFW Fecha:     2018-12-31

5 de 78

Tasa de Interés Anual.
 
A partir de su Fecha de Emisión y en tanto no sean amortizados en su totalidad, los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios generarán intereses sobre el Saldo Insoluta de Principal a una tasa de interés fija: Serie A a una 
tasa de 3.99% (tres punto noventa y nueve por ciento); y Serie B a una tasa de 6.03% (seis punto cero tres por 
ciento). .
 
 Determinación del Monto de Intereses.
 
Para determinar el Monto de Pago de Interés a pagar en cada Fecha de Pago, el Representante
Común utiliza la siguiente fórmula para ambas series, es decir,  Serie A y la Serie B:
 

En donde:
IDi= Monto de Pago de Interés que corresponda a esa Fecha de Pago
SIP= Saldo Insoluto de Principal de los Certificados Bursátiles Fiduciarios al inicio del Período de Intereses 
respectivo
TB= 3.99% (tres punto noventa y nueve por ciento) para los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A; y 
6.03% (seis punto cero tres por ciento) para los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B.
Ni= Número de días efectivamente transcurridos durante el Periodo de Intereses respectivo.
 
El interés que devengan los Certificados Bursátiles Fiduciarios se computa a partir de su Fecha de Emisión y 
los cálculos para determinar las tasas y los intereses a pagar deben comprender los días naturales de que 
efectivamente consten los periodos respectivos. Los cálculos se efectúan cerrándose a centésimas.
 
Saldo Insoluto de Principal.
 
Significa, en relación con los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A y Serie B, según corresponda, para el 
periodo entre la Fecha de Emisión y la primera Fecha de Pago un monto en UDIs igual al valor nominal de los 
Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A y a partir de la primera Fecha de Pago y hasta la fecha de su 
liquidación total, para la fecha en que se haga la determinación, el monto en UDIs que resulte de la siguiente 
fórmula:
 

SIP = SIPI-1 – AM
 

En donde:
SIP = Saldo Insoluto de Principal de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A o Serie B, según 
corresponda.
SIPI-1 = Saldo lnsoluto de Principal de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A o Serie B, según 
corresponda, en la Fecha de Pago inmediata anterior (antes de aplicar las amortizaciones de principal 
correspondientes a dicha Fecha de Pago).
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AM = Monto en UDIs igual al monto de la amortización de principal que se haya efectuado con respecto a 
todos los Certificados Bursátiles Fiduciarios de la Serie A o Serie B, según corresponda,  en la Fecha de Pago 
inmediata anterior.
 
El Saldo Insoluto de Principal de cada Certificado Bursátil Fiduciario Serie A y Serie B, según corresponda, 
se calculará con base en la siguiente fórmula:
 

SI PI = SIP / Número de títulos en circulación
 
En donde:
SIPI = Saldo Insoluto de Principal de cada Certificado Bursátil Fiduciario Serie A o Serie B, según 
corresponda.
SIP = Saldo Insoluto de Principal de todos los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A o Serie B, según 
corresponda.
 
 
 

En su caso, rendimiento mínimo:

No aplica.
 

Periodicidad y forma de amortización de los títulos y, en su caso, señalar las causas 
y tratamiento de amortización anticipada:

El monto de principal bajo los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A y Serie B, según corresponda, será 
pagado en la Fecha de Vencimiento, sujeto a la posible amortización anticipada de dicho monto principal 
Amortizaciones Anticipadas de Principal.
 
En cada Fecha de Pago, el Emisor podrá efectuar amortizaciones parciales anticipadas del monto de principal 
de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A o Serie B, según corresponda, por una cantidad igual al 
monto que se determine pana tal propósito de conformidad con lo establecido en la Cláusula Décima Segunda 
del Contrato de Fideicomiso.
 
Cada amortización anticipada de principal será aplicada a prorrata entre la totalidad de los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios Serie A o Serie B, según corresponda.
 
A más tardar el Día Hábil anterior a la Fecha de Pago que corresponda, el Representante Común dará a 
conocer por escrito a la CNBV, a lndeval y a la BMV, a través de los medios que ésta última determine, el 
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valor nominal ajustado por cada uno de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A o Serie B, según 
corresponda, que resulte del pago de principal correspondiente a dicha Fecha de Pago.
 
 

Periodicidad y forma de pago de rendimientos:

Los intereses de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A y Serie B, según corresponda, serán pagados 
en cada Fecha de Pago y en el caso de que dicha fecha no sea un Día Hábil, será el Día Hábil inmediato 
posterior.
 
 
 
 

Subordinación de los títulos, en su caso:

  De conformidad con los términos del Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario debe pagar los Gastos 
Mensuales antes de pagar cualquier cantidad a los Tenedores bajo los Certificados Bursátiles Fiduciarios, por 
lo que los pagos a los Tenedores se encuentran subordinados a los pagos que se deben realizar para cubrir 
dichos Gastos Mensuales. Los Gastos Mensuales incluyen los pagos de las contraprestaciones pagaderas a 
MBIA, los honorarios al Fiduciario, al Representante Común, al Administrador Maestro, a las Agencias 
Calificadoras, un monto limitado de indemnización para el Fiduciario y el Representante Común, el pago de 
los gastos de registro ante la CNBV y listado ante la BMV. Asimismo, el monto de la cobranza de los Créditos 
Hipotecarios son transferidos a la Cuenta General después de descontar la Comisión de Administración, las 
primas de los Seguros, los pagos a la Sociedad Hipotecaria Federal por concepto de la Cobertura SHF y los 
Gastos de Cobranza (si los hubiere). Asimismo, el Fiduciario debe pagar a MBIA cualquier cantidad que en su 
caso le adeude en términos del Contrato de Seguro de Garantía Financiera antes de pagar cualquier cantidad a 
los Tenedores bajo los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B, por lo que los pagos a los Tenedores de los 
Certificados Bursátiles Serie B se encuentran subordinados, además de lo señalado en el inciso anterior, al 
pago de cualquier cantidad adeudada a MBIA.
 

 

Lugar y forma de pago:
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Toda vez que S. D. Indeval Institución para el Depósito de Valores, S. A. de C. V., en los términos del artículo 282 de la Ley del Mercado de Valores, 
tiene la custodia y la administración de los Títulos que amparan la presente Emisión de Certificados Bursátiles Fiduciarios, tanto el reembolso del 
valor nominal como el pago de intereses se efectúan en esta Ciudad de México, Distrito Federal, en Paseo de la Reforma No. 255, 3er. Piso, Col. 
Cuauhtémoc, C.P. 06500. El Fiduciario entrega al Representante Común vía electrónica, a las once horas del día de la Fecha de Vencimiento, el 
importe a pagar correspondiente a los Certificados Bursátiles Fiduciarios en circulación.
 
 

Denominación del representante común de los tenedores de los títulos:

  
 Monex Casa de Bolsa, S. A. de C. V., Monex Grupo Financiero.
 
 

Depositario:

S. D. Indeval Institución para el Depósito de Valores, S. A. de C. V. 

Régimen fiscal:

Para las personas físicas, los rendimientos de los Certificados Bursátiles Fiduciarios estarán a lo dispuesto en los artículos 158, 159, 160, 179 y 
demás aplicables, de la Ley del Impuesto sobre la Renta vigente. Tratándose de personas morales, se estará a lo dispuesto en el artículo 20, fracción 
X y demás aplicables de la Ley del Impuesto sobre la Renta. Los intermediarios financieros estarán obligados a retener y enterar el impuesto, 
aplicando la tasa que al efecto establezca el Congreso de la Unión en la Ley de Ingresos de la Federación para el ejercicio de que se trate, sobre el 
monto del capital que dé lugar al pago de los intereses, de acuerdo con lo establecido en el artículo 58 de la Ley del Impuesto sobre la Renta. En el 
caso de los intereses generados a favor de los residentes en el extranjero, el impuesto será retenido conforme al artículo 195 de dicha Ley y otras 
disposiciones aplicables así como en los términos de los Convenios para Evitar la Doble Imposición Fiscal que México haya celebrado con los 
gobiernos de los países de los beneficiarios efectivos de los intereses de que se trate. En caso de que la SHCP, publique reformas o adiciones la Ley 
del Impuesto sobre la Renta y que las mismas afecten el régimen fiscal del Tenedor, el mismo deberá ajustarse a dichas reformas.

En su caso, dictamen valuatorio:

 

 No aplica.
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Serie [Eje] serie serie2

Especificación de las características de los títulos en circulación [Sinopsis]

Clase Certificados Bursátiles Fiduciarios al Portador Certificados Bursátiles Fiduciarios al Portador.

Serie Serie A Serie B 

Tipo 97 97

Clave de pizarra MXMACFW 07-3U MXMACFW 07-4U

Monto total 321,944,400 18,937,900

Número de valores 3,219,444 189,379

Valor nominal 100 100

Bolsas donde están registrados Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.

Plazo 10,469 (diez mil cuatrocientos sesenta y nueve) días a partir 
de la Fecha de Emisión que equivalen a 349 (trescientos 
cuarenta y nueve) meses aproximadamente, es decir, 29.1 
(veintinueve punto un) años aproximadamente contados a 
partir de la Fecha de Emisión.

10,469 (diez mil cuatrocientos sesenta y nueve) días a partir 
de la Fecha de Emisión que equivalen a 349 (trescientos 
cuarenta y nueve) meses aproximadamente, es decir, 29.1 
(veintinueve punto un) años aproximadamente contados a 
partir de la Fecha de Emisión

Fecha de vencimiento 2036-03-25 2036-03-25

En su caso, número de emisión correspondiente Primera emisión Segunda emisión 

Observaciones Valores en UDIS Valores en UDIS

La mención de que los valores se encuentran inscritos en el registro:
Los títulos se encuentran inscritos en el Registro Nacional de Valores

Leyenda artículo 86 de la LMV:
La inscripción en el Registro Nacional de Valores no implica certificación sobre la bondad de los valores, solvencia de la emisora o sobre la exactitud 
o veracidad de la información contenida en este Reporte anual, ni convalida los actos que, en su caso, hubieren sido realizados en contravención de 
las leyes.

Leyenda Reporte Anual CUE:
Reporte anual que se presenta de acuerdo con las disposiciones de carácter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del 
mercado

Periodo que se presenta:
Del 1o de enero a 31 de diciembre del 2018
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[413000-NBIS1] Información general

Glosario de términos y definiciones:

 
  
“Adamantine” Significa, Proyectos Adamantine, S. A. de C. V., Sociedad Financiera de Objeto Múltiple, Entidad Regulada.
 
“Administrador Maestro” Significa, Proyectos Adamantine, S. A. de C. V., Sociedad Financiera de Objeto Múltiple, Entidad No Regulada 
(anteriormente denominado GMAC Financiera, Sociedad Financiera de Objeto Múltiple, Entidad  Regulada).
 
“Administrador Maestro Sustituto” Significa, cualquier tercero que sustituya al Administrador Maestro conforme a lo previsto en el Contrato de 
Administración Maestra.
 
“Administradores” Significan, las entidades financieras que fungirán como administradores de los Créditos Hipotecarios, o cualquier Administrador 
Substituto, de conformidad con los Contratos de Administración.
 
“Administrador Substituto” Significa, cualquier tercero que sustituya a alguno de los Administradores conforme a lo previsto en los Contratos de 
Administración.
 
“Agencias Calificadoras” Significa, en forma conjunta, las sociedades denominadas Standard & Poor’s, S. A. de C. V., Moody’s de México, S. A. de C. 
V. y Fitch México, S. A. de C. V., o cualquier otra agencia calificadora que substituya a cualquiera de ellas, quienes determinarán la calificación de la 
Emisión de los Certificados Bursátiles Fiduciarios.
 
“AMSOFOL” Significa, la Asociación Mexicana de Sociedades Financieras de Objeto Limitado, A.C. 
 
“Aseguradora” Significa, la institución de seguros que se haya contratado para suscribir las pólizas de los Seguros que corresponden a los Créditos 
Hipotecarios; y en el caso de que alguno de los Administradores, con el consentimiento del Administrador Maestro, decida el cambio de Aseguradora 
en el futuro, la institución de seguros que contrate el Administrador respectivo para suscribir las pólizas de los Seguros. Cualquier cambio de 
Aseguradora deberá ser aprobado previamente por escrito por el Fideicomisario Controlador.
 
“Banco de México” Significa, el banco central de México que fue establecido por la Ley de Banco de México publicada en el Diario Oficial de la 
Federación el 23 de diciembre de 1993.
 
“BMV” o “Bolsa” Significa, la Bolsa Mexicana de Valores, S. A. de C. V.
 
“Calificación de los Certificados Bursátiles Fiduciarios” Significa, la calificación otorgada a los Certificados Bursátiles Fiduciarios por las Agencias 
Calificadoras.
 
“Cantidad Faltante” Tendrá el significado que se le atribuye al término “Deficiency Amount” en la Póliza.
 
“Cantidades Excluidas” Significa, cualquier cantidad pagada (sin importar cuando ésta sea devengada) con respecto a los Créditos Hipotecarios con 
anterioridad a(e incluyendo) la Fecha de Corte, incluyendo, sin limitación, (i) cualquier pago de principal, intereses ordinarios o comisiones pagados 
hasta (e incluyendo) la Fecha de Corte, (ii) cualesquiera intereses moratorios pagados en relación a montos de principal vencidos antes de (e 
incluyendo) la Fecha de Corte (sin importar cuando se devenguen), y (iii) cualquier indemnización pagada en relación con los Seguros antes de (e 
incluyendo) la Fecha de Corte.
 
“Cantidades Incluidas” Significa, cualquier cantidad pagada (sin importar cuando ésta sea devengada) con respecto a los Créditos Hipotecarios en 
cualquier momento después de (y sin incluir) la Fecha de Corte, incluyendo, sin limitación, (i) cualquier pago de principal, intereses ordinarios o 
comisiones pagados después de la Fecha de Corte, (ii) cualesquiera intereses moratorios pagados después de la Fecha de Corte en relación a 
montos de principal vencidos después de la Fecha de Corte, (iii) cualquier indemnización pagada en relación con los Seguros después de la Fecha 
de Corte, y (iv) el producto de la venta o cesión de cualquier Crédito Hipotecario o parte del mismo pagada después de la Fecha de Corte.
 
“Causa de Incumplimiento” Significa, en cualquier momento durante la vigencia del Contrato de
Fideicomiso:
 
(i) que en una Fecha de Pago no se pague íntegramente el Monto de Pago de Interés correspondiente a dicha Fecha de Pago; o (ii) que, en la Fecha 
de Vencimiento, no se pague íntegramente el saldo insoluto de principal más los intereses devengados hasta esa fecha de los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios; o (iii) que, el Fideicomitente incumpla con cualquier otra obligación bajo el Contrato de Fideicomiso, el Contrato de Cesión, el Contrato de 
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Seguro de Garantía Financiera o cualquier otro convenio, contrato o documento previsto en los mismos, si dicho incumplimiento tiene un efecto 
adverso significativo en el Patrimonio del Fideicomiso o en la
capacidad del Fiduciario o del Fideicomitente de cumplir con sus obligaciones bajo el Contrato de Fideicomiso, el Contrato de Cesión, el Contrato de 
Seguro de Garantía Financiera o cualquier otro convenio, contrato o documento previsto en los mismos, y que dicho incumplimiento no sea 
subsanado por el Fideicomitente en un plazo de 90 (noventa) Días Hábiles contados a partir de la fecha en que tenga conocimiento por escrito de 
que se ha presentado dicho incumplimiento; o (iv) que, se inicie cualquier acción o procedimiento bajo cualquier ley o reglamento aplicable en virtud 
del cual se cuestione la existencia, validez o exigibilidad de la cesión y transmisión del Patrimonio del Fideicomiso al Fiduciario o del Contrato de 
Fideicomiso o del Contrato de Cesión, o la titularidad del Fiduciario sobre el Patrimonio del Fideicomiso para los fines previstos en el Contrato de 
Fideicomiso, y que dicha acción o procedimiento no sea definitivamente y favorablemente resuelto, desechado o sobreseído dentro de los 90 
(noventa) Días Hábiles siguientes a la fecha en que haya iniciado, salvo que si no se desechó, se demuestre a satisfacción del Fideicomisario 
Controlador que se trata de un procedimiento frívolo; o (v) que ocurra algún incumplimiento de pago bajo la Cobertura SHF; o(vi) que el Fiduciario 
solicite a MBIA cualquier desembolso bajo la Póliza; o (vii) que el Fiduciario dejare, en cualquier momento y por cualquier causa, de ser el único y 
legítimo propietario de los Créditos Hipotecarios y demás derechos, bienes y activos que formen parte o deban de formar parte del Patrimonio del 
Fideicomiso, libre de cualesquier gravámenes o limitaciones de dominio, en los términos previstos y de conformidad con el Contrato de Fideicomiso y 
el Contrato de Cesión; o (viii) que cualquier autoridad gubernamental, mediante uno o más actos relacionados, confiscare, expropiare, embargare o 
asumiera la custodia o el control o creara algún gravamen o limitación de dominio sobre el Patrimonio del Fideicomiso o cualquier parte del mismo y 
lo anterior no sea definitiva y favorablemente resuelto a favor del Fiduciario, desechado o sobreseído dentro de los 30 (treinta) días siguientes a la 
fecha en que haya iniciado. 
 
“Causa de Substitución del Administrador” Significa, cualquiera de las causas enumeradas en la cláusula 8.1 de los Contratos de Administración.
 
“Causa de Substitución del Administrador Maestro” Significa, cualquiera de las causas enumeradas en la cláusula 4.1 del Contrato de Administración 
Maestra. 
 
“Cedente” Significa Adamantine), ya sea directamente o a través de los diversos Vehículos de Fondeo.
 
“Certificados Bursátiles Fiduciarios” Significa, conjuntamente, los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A y los Certificados Bursátiles Fiduciarios 
Serie B.
 
“Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A” Significa, los títulos de crédito que sean colocados entre el gran público inversionista por el Fiduciario, 
con un valor nominal de 100 (cien) UDIs cada uno, emitidos por el Fiduciario con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, de conformidad con los 
artículos 61, 62, 63 y 64 de la LMV. 
 
“Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B” Significa, los títulos de crédito que sean colocados entre el gran público inversionista por el Fiduciario, 
con un valor nominal de 100 (cien) UDIs cada uno, emitidos por el Fiduciario con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, de conformidad con los 
artículos 61, 62, 63 y 64 de la LMV, los cuales se encuentran subordinados a los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A y a cualquier cantidad 
que, en su caso, se adeude a MBIA, en cuanto al derecho y prioridad para recibir pago de principal e intereses en términos de la Cláusula Décimo 
Segunda del Contrato de Fideicomiso.
 
“Cinta de Cobranza” Significa, el archivo electrónico que contenga toda la información actualizada de cada uno de los Créditos Hipotecarios.
 
“CNBV” Significa, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores.
 
“Cobertura de Pagos en SMGV” Significa, con respecto a los Créditos Hipotecarios, el convenio por medio del cual los Administradores acordaron 
con el Deudor Hipotecario respectivo, acreditar en forma mensual contra el saldo de dicho crédito un monto en UDIs igual a la diferencia que pueda 
existir entre el monto del pago efectuado por el Deudor Hipotecario respectivo (indexado al aumento del Salario Mínimo) y el pago programado bajo 
dicho crédito (denominado en UDIs) y el Deudor Hipotecario se comprometió a pagar una contraprestación por el monto que se especifica en dicho 
convenio. 
 
“Cobertura SHF” Significa, respecto de los Créditos Hipotecarios, el contrato de intercambio de flujos en la forma del Anexo “A” del Contrato de 
Fideicomiso celebrado entre la Sociedad Hipotecaria Federal y el Fiduciario en la Fecha de Cierre.
 
“Cobranza” Significa, con respecto a los Créditos Hipotecarios el monto total de las Cantidades Incluidas que sean efectivamente cobradas por o a 
cuenta del Administrador respectivo en un Período de Cobranza menos (i) el monto de la Comisión de Administración que le corresponda a los 
Administradores durante dicho período y (ii) los Gastos de Cobranza, las primas de los Seguros y el monto de la prima de la Cobertura SHF. 
 
“Comisión por Administración” Significa, la contraprestación que cada Administrador tiene derecho a percibir en términos del Contrato de 
Administración respectivo. 
 
“Comisión por Supervisión de Administradores” Significa, una comisión mensual pagadera al Administrador Maestro por sus servicios bajo el Contrato 
de Administración Maestra, equivalente a
6 (seis) puntos base de la suma del monto de principal de todos los Créditos Hipotecarios, según este monto se refleje en el Reporte de Cobranza 
Consolidado que corresponda al Período de Cobranza con respecto del cual se calcule la comisión; en el entendido, sin embargo, que en caso de 
que Adamantine (i) tenga el carácter de Administrador Maestro y (ii) sea el tenedor de alguna Constancia, la Comisión por Supervisión de 



Clave de Cotización:       MXMACFW Fecha:     2018-12-31

13 de 78

Administradores se pagará una vez que se hayan cubierto íntegramente las Distribuciones descritas en los incisos (1) a (14) de la Cláusula Décima 
Segunda inciso (b) del Contrato de Fideicomiso.
 
“Constancias” Significan, las constancias de derechos al remanente del Patrimonio del Fideicomiso por la cantidad total al momento de su emisión de 
3,443,339.66 UDIs, suscritas por el Fiduciario en los términos de la Cláusula Quinta del Contrato de Fideicomiso.
 
“Contratos de Administración” Significa, conjuntamente, los contratos de administración y cobranza que celebraron el Fiduciario y el Administrador 
Maestro con cada Administrador, para que éstos lleven a cabo la administración y cobranza de los Créditos Hipotecarios, los Seguros y la Cobertura 
de Pagos en SMGV, según sea el caso, bajo la supervisión y vigilancia del Administrador Maestro y mediante una comisión mercantil del Fiduciario.
 
“Contrato de Cesión” Significa, el contrato de cesión irrevocable, en términos del Anexo E del Contrato de Fideicomiso, celebrado en escritura pública 
entre el Cedente, como cedente, y el Fiduciario, como cesionario, por medio del cual el Cedente cedió a favor del Fiduciario, para beneficio del 
Patrimonio del Fideicomiso, los derechos sobre los Créditos Hipotecarios, y sus accesorios, incluyendo, según corresponda, los Seguros y la 
Cobertura de Pagos en SMGV.
 
“Contrato de Cesiones Adicionales” Significa, el contrato de cesión, celebrado en escritura pública, por medio del cual Adamantine substituirá un 
Crédito Hipotecario con otro crédito hipotecario junto con el beneficio de los Seguros que le corresponda, conforme a lo establecido en el Contrato de 
Cesión. 
 
“Contrato de Fideicomiso” Significa, el contrato de fideicomiso irrevocable número F/238864 celebrado por GMAC en su carácter de fideicomitente y 
fideicomisario en cuarto lugar, con HSBC México, S. A., Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria, en su carácter de 
fiduciario, MBIA Insurance Corp., en su carácter de fideicomisario en segundo lugar y otorgante de la Póliza, Monex Casa de Bolsa, S. A. de C. V., 
Monex Grupo Financiero, en su carácter de representante común de los tenedores de los Certificados Bursátiles Fiduciarios, fideicomisarios en 
primer y tercer lugar, y GMAC en su carácter de Administrador Maestro, de fecha 25 de Julio de 2007, constituido con el fin principal de emitir los 
Certificados Bursátiles Fiduciarios entre el gran público inversionista. 
 
“Contrato de Seguro de Garantía Financiera” Significa, el Contrato de Seguro de Garantía Financiera [(Insurance and Indemnity Agreement)] 
celebrado por GMAC y el Fiduciario con MBIA, para la contratación de la Póliza.
 
“Contrato de Administración Maestra” Significa, el contrato de supervisión de servicios de administración y cobranza que celebraron el Fiduciario, el 
Representante Común y el Administrador Maestro.
 
“Contrato de Prestación de Servicios” Significa, los contratos que celebren los Administradores con los Subcontratistas.
 
“Crédito Cobrado” Significa, el Crédito Hipotecario con respecto del cual ya se finalizó la venta del Inmueble Adjudicado respectivo y se aplicó el 
Producto Neto de Liquidación al saldo del mismo.
 
“Créditos Hipotecarios” Significan, los créditos con garantía hipotecaria y sus accesorios, incluyendo los Seguros y la Cobertura de Pagos en SMGV 
correspondientes a cada uno de dichos créditos, administrados por los Administradores y que forman parte del Patrimonio del Fideicomiso.
 
“Crédito Hipotecario Vencido” Significa, un Crédito Hipotecario con respecto del cual más de tres (3) pagos mensuales previstos en el contrato de 
crédito respectivo no hayan sido íntegramente pagados (incluyendo, sin limitación, todas las cantidades que por concepto de principal, intereses 
ordinarios, comisiones, primas de seguros y primas por la Cobertura SHF o cualquier otra cobertura, en su caso). 
 
“Crédito Hipotecario Vigente” Significa, un Crédito Hipotecario con respecto del cual no haya más de tres (3) pagos mensuales previstos en el 
contrato de crédito respectivo que no hayan sido íntegramente pagados (incluyendo, sin limitación, todas las cantidades por concepto de principal, 
intereses ordinarios, comisiones, primas de seguros y primas por la Cobertura SHF o cualquier otra cobertura, en su caso).
 
“Crédito no Elegible” Significa, un Crédito Hipotecario con respecto del cual una o más de las declaraciones hechas por GMAC actualmente 
denominado Adamantine, en términos de la Cláusula Quinta del Contrato de Cesión  respecto a dicho crédito, sea total o parcialmente incorrecta 
(independientemente del desconocimiento por parte de GMAC actualmente denominado Adamantine respecto de la sustancia de dicha declaración) 
y, por lo tanto, (i) se afecte la validez o exigibilidad de los derechos del Fiduciario con respecto de dicho Crédito Hipotecario (incluyendo, sin 
limitación, que el Deudor Hipotecario respectivo tenga, por la  circunstancia que hace que la o las declaraciones no sean correctas, defensas legales 
que afecten la exigibilidad de los contratos que documentan dicho Crédito Hipotecario), (ii) se generen condiciones que no permitan el cumplimiento 
pleno por  parte del Deudor Hipotecario respectivo de sus obligaciones de pago bajo dicho Crédito Hipotecario en la forma que correspondería si esa 
o esas declaraciones hubieran sido correctas o (iii) los derechos de MBIA se vean sustancial y  adversamente afectados.
 
“Cuentas de Cobranza” Significa, las cuentas a nombre del Fiduciario, en la que los Administradores deberán depositar todas las cantidades en 
efectivo derivadas de la Cobranza, las cuales operarán conforme a lo establecido en la Cláusula Octava inciso (a) del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Cuenta de Inversión” Significa, la cuenta que el Fiduciario abra a nombre del Fideicomiso para
los efectos descritos en la cláusula Octava inciso (c) del Contrato de Fideicomiso.
 
“Cuenta General” Significa, la cuenta a nombre del Fiduciario y manejada por éste para los efectos descritos en la cláusula Octava inciso (b) del 
Contrato de Fideicomiso.
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“Deudor Hipotecario” Significa, la persona física que con carácter de acreditada es parte de un
Crédito Hipotecario, conjuntamente con cualquier otra persona que se encuentre obligada en relación con dicho Crédito Hipotecario como fiadora, 
avalista, obligada solidaria o cualquier otro motivo.
 
“Día Hábil” Significa, todos los días, excepto sábados y domingos, en los que las instituciones de crédito están obligadas a abrir sus oficinas y 
sucursales de conformidad con el calendario que anualmente publica la CNBV. 
 
“Distribuciones” Significa, los pagos que el Fiduciario deba de efectuar en una Fecha de Pago de conformidad con la cláusula Décima Segunda del 
Contrato de Fideicomiso.
 
“Documentos Adicionales” Significa, cualquier documento, título, o instrumento distinto de los que deben integrar un Expediente de Crédito, que 
corresponda a un Crédito Hipotecario y que se encuentre en posesión de los Administradores y/o del Administrador Maestro, incluyendo, por ejemplo, 
(i) la solicitud de Crédito Hipotecario; (ii) la carátula de resolución; (iii) la autorización para investigación y monitoreo en materia de crédito por una 
sociedad de investigación crediticia; (iv) todos los avalúos disponibles con respecto al Inmueble sobre el cual se constituyó la Hipoteca; (v) el acta de 
nacimiento y fotocopia de identificación del Deudor Hipotecario; (vi) la carta de comprobación de ingresos del Deudor Hipotecario; (vii) la carta  de 
constancia de empleo otorgada por el patrón del Deudor Hipotecario; (viii) certificado de zonificación para uso de suelo relativo al Inmueble objeto de 
la Hipoteca, en su caso; (ix) la tabla de amortización del Crédito Hipotecario; (x) el documento emitido por la AMSOFOL en el que se explica a los 
Deudores Hipotecarios las características generales de los crédito con garantía hipotecaria; (xi) oficio de subsidio al impuesto sobre adquisición de 
inmuebles, en su caso, y (xii) aviso a la tesorería local en relación impuesto predial y derechos por servicio de agua relativo a cada Inmueble.
 
“Dólares” Significa, la moneda de curso legal de los Estados Unidos de América. 
 
“Emisión” Significa, cada emisión de los Certificados Bursátiles Fiduciarios. 
 
“Emisor” Significa, HSBC México, S. A., Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria, actuando en su calidad de 
fiduciario bajo el Contrato de Fideicomiso.
 
“Evento de Cartera Vencida” Significa, que en cualquier Fecha de Pago que ocurra en cualquiera de los meses de la Emisión, el porcentaje que 
resulte de dividir (A) el saldo insoluto total de principal de todos los Créditos Hipotecarios que tengan más de 180 días calendarios con pagos 
vencidos al final del Periodo de Cobranza inmediato anterior entre (B) el saldo insoluto total de principal de todos los Créditos Hipotecarios al final de 
ese mismo Periodo de Cobranza, sea mayor que el porcentaje máximo que corresponda a dicho mes de la Emisión según se indica a continuación: 
Meses a partir de la Fecha de Emisión Porcentaje Máximo 0 – 36 5.0% 37 - 48 7.0% 49 - 84 13.0% 85 - 120 18.0%  121 – hasta la Fecha 
Vencimiento 20.0% i en cualquier Fecha de Pago dicho porcentaje no excede del porcentaje máximo, el Evento de Cartera Vencida dejará de ocurrir 
para esa Fecha de Pago.
 
“Evento de Pérdidas Acumuladas” Significa que en cualquier Fecha de Pago que ocurra en cualquiera de los meses de la Emisión, el porcentaje que 
resulte de dividir (A) el monto acumulado del Monto de Pérdidas sufridas por los Créditos Hipotecarios desde la Fecha de Corte y hasta el término del 
Periodo de Cobranza que corresponda entre (B) el saldo insoluto total de principal de los Créditos Hipotecarios a la Fecha de Corte, sea mayor que el 
porcentaje máximo que corresponda a dicho mes de la Emisión, según se indica a continuación:
Meses a partir de la Fecha de Emisión Porcentaje Máximo
0 – 36 2.5%
37 – 48 3.5%
49 – 84 6.75%
85 – 120 10.0%
121 – hasta la Fecha Vencimiento 12.0%
Si en cualquier Fecha de Pago dicho porcentaje no excede del porcentaje máximo, el Evento de Pérdidas Acumuladas dejará de ocurrir para esa 
Fecha de Pago.
 
“Evento Especial” Significa, que haya ocurrido y continúe un Evento de Cartera Vencida, una Causa de Incumplimiento o un Evento de Pérdidas 
Acumuladas. 
 
“Expediente de Crédito” Significa, con respecto a cada Crédito Hipotecario, el expediente que contiene, como mínimo, (i) el testimonio de la escritura 
pública en la que consta el Crédito Hipotecario y la Hipoteca, con la evidencia de su registro en el Registro Público de la Propiedad correspondiente; 
(ii) en aquellos casos en caso en que la Cobertura de Pagos en SMGV esté documentada en forma independiente, un ejemplar firmado de dicho 
contrato.
 
“Fecha de Cierre” Significa, el día en el que se lleve a cabo la liquidación de la colocación de los Certificados Bursátiles Fiduciarios en la BMV, la cual 
en ningún caso excederá del 30 de OCTUBRE de 2007.
 
“Fecha de Corte” Significa, el 1 de junio de 2007.
“Fecha de Determinación” Significa, en relación a cada Fecha de Pago, el cuarto (4) Día Hábil siguiente a la Fecha de Transferencia que corresponda 
a dicha Fecha de Pago.
 
“Fecha de Emisión” Significa, el 28 de junio de 2007.
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“Fecha de Liquidación” Significa, en relación a cada Fecha de Pago, el segundo Día Hábil siguiente a la Fecha de Transferencia que corresponde a 
dicha Fecha de Pago.
 
“Fecha de Pago” Significa, el día 25 de cada mes calendario de cada año en que el Fideicomiso este vigente, y en caso de que cualquiera de dichas 
fechas no sea un Día Hábil, el Día Hábil inmediato siguiente, en el entendido que la primera Fecha de Pago será el 25 de julio de 2007.
 
“Fecha de Substitución del Administrador” Significa, la fecha que conforme a los Contratos de Administración se establezca para la substitución de 
los Administradores.
 
“Fecha de Substitución del Administrador Maestro” Significa, la fecha que conforme al contrato de Administración Maestra se establezca para la 
substitución del Administrador Maestro.
 
“Fecha de Transferencia” Significa, en relación con la Fecha de Pago, el día que ocurra diez (10)
Días Hábiles después del último día calendario del Periodo de Cobranza que corresponda al mes calendario inmediato anterior a esa Fecha de Pago.
 
“Fecha de Vencimiento” Significa, 25 de marzo de 2036.
 
“Fideicomisario Controlador” Significa (i) MBIA, en todo caso excepto en el caso de que hubiere ocurrido y continuara un incumplimiento por parte de 
MBIA en sus obligaciones de pago bajo la Póliza; o (ii) el Representante Común, únicamente en caso de que hubiere ocurrido y continuara un 
incumplimiento por parte de MBIA en sus obligaciones de pago bajo la Póliza.
 
“Fideicomiso o Fideicomiso Emisor” Significa, el fideicomiso número F/238864 constituido mediante el Contrato de Fideicomiso, junto con las 
modificaciones que sean acordadas en el futuro de acuerdo con lo estipulado en el Contrato de Fideicomiso.
 
“Fideicomisarios en Primer Lugar” Significa, los Tenedores Serie A.
 
“Fideicomisario en Segundo Lugar” Significa, MBIA.
 
“Fideicomisarios en Tercer Lugar” Significa, los Tenedores Serie B. 
 
“Fideicomisarios en Cuarto Lugar” Significa, los tenedores de las Constancias.
 
“Fideicomitente” Significa, Proyectos Adamantine, Sociedad Financiera de Objeto Múltiple, Entidad Regulada. 
 
“Fiduciario” Significa, HSBC México, S. A., Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria o la institución que lo sustituya 
de conformidad con el Contrato de Fideicomiso. 
 
“Gastos de Cobranza” Significa, los gastos contemplados en el numeral XVIII.9 (a) delSuplemento.
 
“Gastos Mensuales” Significa los gastos correspondientes a un Periodo de Cobranza, pagaderos en el orden que se indica, en función de las 
cantidades disponibles en la Cuenta General: (i) el pago de la Prima pagadera a MBIA en dicha Fecha de Pago, de conformidad con los términos del 
Contrato de Seguro de Garantía Financiera y la Póliza, (ii) la Comisión por Supervisión de Administradores; en el entendido, sin embargo, que en 
caso de que GMAC actualmente denominado Adamantine (i) tenga el carácter de Administrador Maestro y (ii) sea el tenedor de alguna Constancia, 
la Comisión por Supervisión de Administradores se pagará una vez que se hayan cubierto íntegramente las Distribuciones descritas en los incisos (1) 
a (12) de la Cláusula Décima Segunda inciso (b) del Contrato de Fideicomiso, (iii) los honorarios del Fiduciario, (iv) los honorarios del Representante 
Común, (v) los gastos directos, indispensables y necesarios para cumplir con las disposiciones legales aplicables, para mantener el registro de los 
Certificados Bursátiles Fiduciarios en el RNV y su listado en la BMV, y aquellos derivados de cualquier publicación y aquellos derivados de los 
honorarios del auditor independiente que elabore el dictamen anual sobre el patrimonio del fideicomiso en el mes que corresponda, y (vi) los 
honorarios de las Agencias Calificadoras (salvo en el caso de que no existan en una Fecha de Pago fondos suficientes en las cuentas del 
Fideicomiso para el pago íntegro en esa Fecha de Pago de las Distribuciones descritas en los incisos (1) a (9) de la Cláusula Décima Segunda inciso 
(b) del Contrato de Fideicomiso, en cuyo caso el monto de dichos honorarios no se considerará un Gasto Mensual).
“Hipoteca” Significa, cada uno de los contratos de hipoteca por medio del cual cada Deudor Hipotecario ha constituido una hipoteca en primer lugar y 
grado de prelación sobre un Inmueble  con el fin de garantizar el cumplimiento completo y puntual de las obligaciones a cargo de dicho Deudor 
Hipotecario derivadas de su Crédito Hipotecario.
 
“Indeval” Significa el S. D. Indeval Institución para el Depósito de Valores, S. A. de C. V.
 
“Inmueble” Significa, cada bien inmueble sobre el cual un Deudor Hipotecario ha constituido una Hipoteca para garantizar el cumplimiento de las 
obligaciones a su cargo, derivadas de un Crédito Hipotecario. 
 
“Inmueble Adjudicado” Significa, cualquier Inmueble que llegue a ser propiedad del Fiduciario por cuenta del Fideicomiso por adjudicación judicial o 
por acuerdo entre alguno de los Administradores y el Deudor Hipotecario respectivo, con el consentimiento del Administrador Maestro. 
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“INPC” Significa, el Índice Nacional de Precios al Consumidor anunciado de tiempo en tiempo por Banco de México o, en caso de que el mismo no 
sea anunciado, el índice equivalente que el Banco de México anuncie como su substituto.
 
“Intermediarios Colocadores” Significan, conjuntamente Barclays Capital Casa de Bolsa, S.A. de C.V. Grupo Financiero Barclays México y ING 
(México), S. A. de C. V., Casa de Bolsa, ING Grupo Financiero.
 
“Inversiones Permitidas” Significa, la inversión a un día (overnight) en: (i) valores gubernamentales denominados en Pesos o UDIs, emitidos o 
garantizados por el Gobierno Federal de México; (ii) reportos sobre dichos valores gubernamentales (iii) depósitos a la vista con instituciones de 
banca múltiple con calificación crediticia de “mxA-1+” o mejor (en la Escala Nacional CaVal de Calificaciones de Corto Plazo de Standard & Poor’s o 
su equivalente), o “MX-1” o mejor (en la Escala Nacional de Calificaciones de Corto Plazo de Moody’s o su equivalente); o (iv) certificados de 
depósito en Pesos con instituciones de banca múltiple con calificación crediticia de “mxA-1+” o mejor (en la Escala Nacional CaVal de Calificaciones 
de Corto Plazo de Standard & Poor’s o su equivalente), o “MX-1” o mejor (en la Escala Nacional de Calificaciones de Corto Plazo de Moody’s o su 
equivalente). 
 
“LGTOC” Significa, la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito. 
 
“LIC” Significa, la Ley de Instituciones de Crédito.
 
“LMV” Significa, Ley del Mercado de Valores.
 
“México” Significa, los Estados Unidos Mexicanos.
 
“MBIA” Significa, MBIA Insurance Corp.
 
“Monto de Pago de Interés” Significa, el monto en UDIs que corresponda a los intereses devengados pagaderos con respecto a los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios en una Fecha de Pago que se determinará de conformidad con los términos y condiciones establecidos en el título que 
documente dichos Certificados Bursátiles Fiduciarios.
 
“Monto de Pérdidas” Significa, una cantidad igual al resultado de restar (x) el Producto Neto de Liquidación de todos los Créditos Cobrados, a (y) el 
monto del Saldo insoluto de principal más los intereses devengados y no pagados (hasta tres meses) que correspondan a dichos Créditos Cobrados 
al cierre de cada uno de los Periodos de Cobranza inmediatos anteriores a la aplicación del pago final de cada uno de dichos créditos. 
 
“Monto Neto” Significa, el monto en UDIs que resulte de restar a los recursos disponibles en la Cuenta General y en la Cuenta de Inversión del 
Fideicomiso en una Fecha de Determinación, el monto total de las Distribuciones correspondientes a los pagos identificados en los incisos (1) a (13) 
de la Cláusula Décima Segunda inciso (b) del Contrato de Fideicomiso que corresponden a la siguiente Fecha de Pago. 
 
“Notificación de Vencimiento Anticipado” Significa, la notificación que MBIA podrá (pero no estará obligado a) presentar al Fiduciario en caso de que 
ocurra una Causa de Incumplimiento.
 
“Operadoras de Fondos de Inversión” Significan, conjuntamente Actinver y Valorum.
 
“Patrimonio del Fideicomiso” Significa, los bienes y derechos o accesorios que han sido cedidos o sean cedidos o de cualquier forma transmitidos al 
Fiduciario por cuenta del Fideicomiso durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, junto con todos sus frutos, productos y accesorios, en términos 
de la Cláusula Séptima del Contrato de Fideicomiso.
 
“Periodo de Cobranza” Significa, con respecto a cada Fecha de Pago, el mes calendario inmediato anterior que ocurra durante la vigencia del 
Contrato de Fideicomiso, por lo que cada uno de dichos periodos inicia e incluye el primer día de cada mes calendario y termina el último día de 
dicho mes, en el entendido de que el primer Período de Cobranza iniciará al día siguiente de la Fecha de Corte y terminará el último día del mes 
inmediato anterior a la primera Fecha de Pago.
 
“Periodo de Intereses” Significa, el periodo que inicia con (e incluye) la Fecha de Emisión y termina en (pero excluye) la primera Fecha de Pago y 
cada periodo sucesivo que inicia (e incluye) y termina (pero excluye) la siguiente Fecha de Pago. El último Periodo de Intereses será en la Fecha de 
Vencimiento.
 
“Peso”, “Pesos” o “$ ” Significa, la moneda de curso legal de México.
 
“Póliza” Significa, la póliza de seguro de garantía financiera contratada por GMAC actualmente denominado Adamantine y el Fiduciario, a través de 
un agente de seguros, con MBIA, en virtud de la celebración del Contrato de Seguro de Garantía Financiera. 
 
“Prima” Tendrá el significado que se le atribuye bajo el Contrato de Seguro de Garantía Financiera bajo el término Premium.
 
“Producto de Liquidación” Significa, el monto total de las cantidades recibidas por la liquidación de un Crédito Hipotecario Vencido o la enajenación 
de un Inmueble Adjudicado, ya sea que ésta se obtenga a través de la enajenación extrajudicial, judicial, indemnizaciones de Seguros, u otro tipo de 
indemnizaciones.
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“Producto Neto de Liquidación” Significa, el monto total del Producto de Liquidación cobrado por los Administradores después de descontar los 
Gastos de Cobranza correspondientes al proceso de cobranza del Crédito Hipotecario respectivo de conformidad con el Contrato de Administración 
respectivo. 
 
“Programa” Significa, el Programa de Certificados Bursátiles Fiduciarios implementado por el Fideicomitente, mismo que se describe en el Prospecto 
y sus anexos.
 
“Prospecto” Significa, el Prospecto que implementa el Programa de los Certificados Bursátiles Fiduciarios. 
 
“Reporte de Cobranza” Significa, el reporte en el cual cada Administrador detallará la Cobranza obtenida durante un Periodo de Cobranza.
 
“Reporte de Cobranza Consolidado” Significa, el reporte elaborado por el Administrador Maestro en términos del Contrato de Administración Maestra 
el cual contendrá la información consolidada del Reporte de Cobranza preparado por cada Administrador.
 
“Reporte de Distribuciones” Significa, el reporte que el Representante Común distribuirá al Fiduciario, a MBIA y a los tenedores de las Constancias de 
conformidad con la cláusula Décimo Primera del Contrato de Fideicomiso.
 
“Representante Común” Significa, Monex Casa de Bolsa, S. A. de C. V., Monex Grupo Financiero, en su carácter de representante común de los 
Tenedores de conformidad con los títulos que amparen los Certificados Bursátiles Fiduciarios o quien lo substituya en su caso, de acuerdo a lo 
dispuesto en dichos títulos.
 
“RNV” Significa, el Registro Nacional de Valores de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores.
 
“Saldo de la Cartera Hipotecaria Vigente” Significa el monto insoluto total de principal de todos los Créditos Hipotecarios Vigentes.
 
"Saldo Insoluto de Principal" Significa, en relación con los Certificados Bursátiles Fiduciarios, para el periodo entre la Fecha de Emisión y la primera 
Fecha de Pago un monto en UDIs igual al valor nominal de los Certificados Bursátiles Fiduciarios y a partir de la primera Fecha de Pago y hasta la 
fecha de su liquidación total, para la fecha en que se haga la determinación, el monto en UDIs que resulte de la siguiente fórmula:
 
SIP = SIPI-1 – AM
 
En donde:
SIP = Saldo Insoluto de Principal de todos los Certificados Bursátiles
Fiduciarios
 
SIPI-1 = Saldo Insoluto de Principal de todos los Certificados Bursátiles Fiduciarios en la Fecha de Pago inmediata anterior (antes de aplicar las 
amortizaciones de principal correspondientes a dicha
Fecha de Pago). AM = Monto en UDIs igual al monto de la amortización de principal que se haya efectuado con respecto a todos los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios en la Fecha de Pago inmediata anterior. El Saldo Insoluto de Principal de cada Certificado Bursátil Fiduciario se calculará en 
base a la siguiente fórmula:
 
SIPI = SIP / Numero de títulos en circulación
 
En donde:
 
SIPI = Saldo Insoluto de Principal de cada Certificado Bursátil
Fiduciario
SIP = Saldo Insoluto de Principal de todos los Certificados Bursátiles
Fiduciarios
 
“Seguro de Daños” Significa, con respecto de cada Inmueble, el seguro contra daños contratados para cubrir cualquier daño o menoscabo que pueda 
sufrir dicho Inmueble (incluyendo daños derivados de inundaciones, incendio, terremoto y explosión) de conformidad con los requisitos establecidos 
en el Contrato de Administración respectivo.
 
“Seguro de Vida e Incapacidad” Significa, con respecto de cada Deudor Hipotecario, el seguro que cubre el riesgo de muerte e incapacidad total y 
permanente de dicho deudor de conformidad con los requisitos establecidos en el Contrato de Administración respectivo. 
 
“Seguros” Significa, en forma conjunta los Seguros de Daños y los Seguros de Vida e Incapacidad. 
 
“SHCP” Significa, la Secretaría de Hacienda y Crédito Público.
 
“SMGDF” Significa, salarios mínimos generales vigentes en el Distrito Federal que, de tiempo en tiempo, determine la Comisión Nacional de Salarios 
Mínimos.
 
“Sociedad Hipotecaria Federal” Significa la Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C., Institución de Banca de Desarrollo.
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“SOFOL” o “SOFOLES” Significa, una Sociedad Financiera de Objeto Limitado.
 
“Subcontratista” Significa, los terceros con los cuales un Administrador subcontrate la prestación de diversos servicios derivados de o en relación con 
el Contrato de Administración respectivo, en el entendido, de que dicho Administrador será el único responsable de la administración y cobranza de 
los Créditos Hipotecarios, las Hipotecas, los Seguros y el mantenimiento y enajenación de cualquier Inmueble Adjudicado. 
 
“Suplemento” Significa, el Suplemento junto con sus anexos.
 
“Tasa de Interés Anual” Significa, la tasa de interés a partir de su Fecha de Emisión y en tanto no
sean amortizados en su totalidad, los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A devengarán intereses sobre su valor nominal ajustado a una tasa de 
interés bruta anual de 3.99% (Tres punto noventa y nueve), mientras que los Certificados bursátiles Fiduciarios Serie B devengarán intereses sobre 
su valor nominal ajustado a una tasa de interés bruta anual de 6.03% (seis punto cero tres), las cuales se mantendrán fijas durante la vigencia de la 
Emisión.
 
“Tenedores” Significa, conjuntamente, los Tenedores Serie A y los Tenedores Serie B.
 
“Tenedores Serie A” Significa, los tenedores de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A.
 
“Tenedores Serie B” Significa, los tenedores de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B.
 
“UDI” o “UDIs” Significa, la unidad de cuenta denominada Unidad de Inversión cuyo valor en Pesos publica periódicamente el Banco de México en el 
Diario Oficial de la Federación, a la que se refiere el Decreto por el que se establecen las obligaciones que podrán denominarse en Unidades de 
Inversión y reforma y adiciona diversas disposiciones del Código Fiscal de la Federación y de la Ley del Impuesto sobre la Renta, publicado en el 
Diario Oficial de la Federación los días 1° y 4 de abril de 1995. En el caso de que Banco de México deje de publicar el valor de la UDI por cualquier 
motivo, se utilizará la unidad que Banco de México publique en sustitución de las UDIs. En el caso de que Banco de México no publique una nueva 
unidad en sustitución de las UDIs, el Administrador Maestro calculará quincenalmente una unidad substituta y se la comunicará por escrito al 
Fiduciario, a MBIA y al Representante Común. Con dicho propósito, la variación porcentual del valor de dicha unidad substituta del día once (11) al 
día veinticinco (25) de cada mes será igual a la variación porcentual del INPC, en la segunda quincena del mes inmediato anterior. La variación 
porcentual del valor de la unidad substituta del día veintiséis (26) de un mes al día diez (10) del mes inmediato siguiente será igual a la variación 
porcentual del INPC, en la primera quincena del mes referido en primer término. Para determinar las variaciones del valor de la unidad substituto 
correspondientes a los demás días calendario del período de cálculo, la variación porcentual quincenal del INPC, inmediato anterior a cada uno de 
esos períodos de cálculo se distribuirá entre el número de días calendario comprendido en el período de cálculo de que se trate de manera que la 
variación porcentual del valor de la unidad substituta en cada uno de esos días sea uniforme.
 
“Vehículos de Fondeo” Significan, los fideicomisos de garantía a los cuales GMAC actualmente denominado Adamantine ha aportado los Créditos 
Hipotecarios, según corresponda, con la finalidad de garantizar a distintas instituciones financieras el pago de ciertas líneas de crédito utilizadas por 
GMAC actualmente denominado Adamantine para la adquisición de dichos Créditos Hipotecarios.
 
 

Resumen ejecutivo:

Partes
 
Las partes principales de la transacción se encuentran descritas a continuación:
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La Operación
 
El propósito de la presente emisión fue bursatilizar los Créditos Hipotecarios mediante la oferta pública de 3, 
408,823 (Tres millones cuatrocientos ocho mil ochocientos veintitrés) Certificados Bursátiles Fiduciarios, 
mismos que son emitidos por el Fiduciario.
 
Para estos efectos y en términos del Programa, GMAC actualmente denominado Adamantine adquirió de 
distintas SOFOLES diversos portafolios de Créditos Hipotecarios para bursatilizarlos. En algunos GMAC 
actualmente denominado Adamantine   utilizó líneas de crédito otorgadas por ciertas instituciones financieras. 
En términos de los contratos de crédito antes mencionados y para garantizar el pago a la institución financiera 
respectiva, GMAC actualmente denominado Adamantine  cedió a los Vehículos de Fondeo el portafolio de 
Créditos Hipotecarios adquiridos con la línea de crédito, según corresponda. Previo a la adquisición de dichos 
portafolios de Créditos Hipotecarios, GMAC actualmente denominado Adamantine llevó a cabo un proceso 
riguroso de selección y evaluación de dichos portafolios. (Ver apartado “III.2. Criterios de Elegibilidad de los 
Créditos Hipotecarios”) Para la realización de la presente Emisión, GMAC actualmente denominado 
Adamantine como Fideicomitente, celebró un contrato de fideicomiso irrevocable con HSBC México, S. A., 
Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria, en su carácter de Fiduciario, 
MBIA como otorgante de la Póliza y fideicomisario en segundo lugar y con Monex Casa de Bolsa, S. A. de C. 
V., Monex Grupo Financiero, en su carácter de Representante Común de los Tenedores. (Ver apartado “XVI. 
Contrato de Fideicomiso”).
 
Por medio del Contrato de Cesión, GMAC actualmente denominado Adamantine (directamente y a través de 
los Vehículos de Fondeo) cedió los Créditos Hipotecarios a favor del Fiduciario, para beneficio del Patrimonio 
del Fideicomiso. Por lo anterior, de los recursos que se obtuvieron del público inversionista por la oferta y 
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colocación de los Certificados Bursátiles Fiduciarios, el Fiduciario distribuyó a los Vehículos de Fondeo las 
cantidades adeudadas a las instituciones financieras otorgantes de las líneas de crédito para la adquisición de 
los Créditos Hipotecarios y entregó el remanente a GMAC actualmente denominado Adamantine, en los 
términos del Contrato de Cesión y del Contrato de Fideicomiso. (Ver apartado “XVII.2 Contraprestación”) El 
Patrimonio del Fideicomiso consiste principalmente de Créditos Hipotecarios y de la Cobranza derivada de los 
mismos. La cesión de los Créditos Hipotecarios al Fideicomiso se hace con apego a la legislación aplicable a 
la jurisdicción correspondiente a cada inmueble objeto de los Créditos Hipotecarios. (Ver apartado “XVII. 
Contrato de Cesión”). Asimismo, el Fiduciario emitió 7 (siete) Constancias, cada una a nombre del 
Fideicomitente. Las Constancias subsecuentes serán emitidas a los cesionarios del Fideicomitente, conforme a 
lo previsto en la Cláusula Quinta del Contrato de Fideicomiso. Las Constancias no son títulos de crédito y sólo 
acreditan a sus tenedores como titulares de los derechos de Fideicomisario en Cuarto Lugar bajo el Contrato 
de Fideicomiso. (Ver apartado “XVI.4 Constancias”) El Fiduciario conserva la propiedad de los Créditos 
Hipotecarios que le fueron cedidos mediante el Contrato de Cesión para que, con el flujo de la Cobranza de 
dichos créditos, se liquiden las cantidades que se adeuden a los Tenedores de los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios. Los Créditos Hipotecarios aportados al Fideicomiso reúnen ciertos criterios de elegibilidad 
establecidos en el Contrato de Cesión. Para el caso en que los Créditos Hipotecarios que no reunieron los 
criterios mencionados, GMAC  actualmente denominado Adamantine estuvo obligado a substituirlo por otro 
Crédito Hipotecario que cumpla con las características establecidas en dicho Contrato de Cesión o a 
readquirirlo del Fiduciario. (Ver apartado “XVII.5 “Reemplazo de Créditos No Elegibles; Reembolso de 
Contraprestación por Créditos No Elegibles”) En el Contrato de Fideicomiso se establece que el Fiduciario 
puede, de conformidad con la LMV, emitir Certificados Bursátiles Fiduciarios los cuales serán ofrecidos al 
público inversionista, así como emitir las Constancias. El Fiduciario y el Administrador Maestro celebraron el 
Contrato de Administración Maestra mediante el cual el Fiduciario contrata al Administrador Maestro para 
que éste supervise y vigile las funciones de cada Administrador. (Ver apartado “XVIII. Extracto del Contrato 
de Administración Maestra”). Para llevar a cabo la administración de los Créditos Hipotecarios, cada 
Administrador celebró un Contrato de Administración con el Fiduciario y el Administrador Maestro mediante 
el cual dichos Administradores continuarán con la administración y cobranza de los Créditos Hipotecarios, 
según corresponda, que formen parte del Patrimonio del Fideicomiso. (Ver apartado “XIX. Extracto de los 
Contratos de Administración”). Adicionalmente, en los supuestos descritos en los Contratos de 
Administración y bajo el procedimiento de substitución del Administrador previsto en dichos contratos, el 
Administrador Maestro, conforme a las instrucciones del Fideicomisario Controlador, podrá sustituir de su 
cargo a los Administradores con otra institución que reúna ciertos requisitos establecidos en los mismos. De la 
misma forma el Administrador Maestro podrá ser reemplazado de su cargo en los supuestos descritos en el 
Contrato de Administración Maestra con otra institución que designe para tales efectos el Fiduciario, 
conforme a las instrucciones del Fideicomisario Controlador. (Ver apartado “XVIII. Extracto del Contrato de 
Administración Maestra”). Los Deudores Hipotecarios bajo los Créditos Hipotecarios, a través de cada 
Administrador, pagan al Fiduciario el principal e intereses que adeuden bajo dichos Créditos Hipotecarios, de 
la forma en que los Administradores les indiquen, quienes a su vez depositan los recursos provenientes de la 
cobranza en la Cuenta de Cobranza respectiva. De conformidad con una comunicación emitida por la SHF de 
fecha 16 de julio de 2007, los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A materia de este suplemento califican 
como instrumentos conocidos como “BORHIS”, de conformidad con los lineamientos que al efecto ha 
emitido la SHF. Por consecuencia, dichos Certificados Bursátiles Fiduciarios tienen como características:
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a) Se emiten en oferta pública con base en la afectación en fideicomiso de los Créditos Hipotecarios.
 
b) Los Certificados Bursátiles Fiduciarios cuentan con al menos dos dictámenes sobre su calidad crediticia 
expedidos por calificadoras de valores acreditadas, con calificación equivalente al grado de inversión más alto 
en la escala nacional. 
 
c) Los pagos de interés y principal de los Créditos Hipotecarios se transfieren a través del Fideicomiso a los 
tenedores de los Certificados Bursátiles Fiduciarios, sujeto a la prelación de flujos que al efecto se establece 
en el propio Fideicomiso.
d) Previa a la Emisión de los Certificados Bursátiles Fiduciarios se ha designado a un custodio de la 
documentación relativa a los Créditos Hipotecarios. 
 
e) El Fideicomiso y este Suplemento establecen de manera precisa un mecanismo para designar a un 
administrador sustituto de los Créditos Hipotecarios.
 
Asimismo, la calificación de BORHIS ha sido emitida por la SHF considerando que los Créditos Hipotecarios 
que forman parte del Patrimonio del Fideicomiso cumplen con los siguientes preceptos:
 
a) Los Créditos Hipotecarios se han destinado exclusivamente para la adquisición de vivienda nueva o usada o 
para la redención de pasivos asumidos para la adquisición de vivienda nueva o usada en la República 
Mexicana y respecto de cada uno existe un seguro de vida y de daños vigentes, con pólizas válidas y exigibles. 
 
b) El Fiduciario cuenta con la titularidad única y legítima de cada uno de los derechos de crédito derivados de 
los Créditos Hipotecarios, así como del beneficio de los seguros, libres de cualquier gravamen, garantía, 
prenda u otra limitación inmediatamente antes de su cesión al Fiduciario.
 
c) Se cuenta con una identificación individual, verdadera y precisa del saldo insoluto de cada uno de los 
Créditos Hipotecarios.
 
d) Cada Crédito Hipotecario cuenta con un expediente de crédito completo y debidamente integrado que 
contenga por lo menos el primer testimonio de la escritura pública en la que consta el Crédito Hipotecario y su 
garantía, con todas las modificaciones en su caso, con evidencia de inscripción en el Registro Público de la 
Propiedad correspondiente. Para el caso de aquellos Créditos Hipotecarios originados durante los doce meses 
anteriores a la Fecha de Cierre, el expediente de crédito cuenta con al menos copia simple de la escritura 
respectiva y la boleta de entrada del primer testimonio en el Registro Público de la Propiedad correspondiente 
que tras la liberación del primer testimonio se incorporará al expediente de crédito respectivo.
 
e) Los contratos que documentan los Créditos Hipotecarios son legalmente válidos y exigibles en sus términos 
y han sido otorgados por las partes de los mismos cumpliendo con todas las disposiciones legales federales y 
locales aplicables.
 
f) Las obligaciones derivadas de los Créditos Hipotecarios son existentes, legítimas, válidas y legalmente 
exigibles conforme a sus términos.
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g) Las obligaciones del Cedente derivadas de los Créditos Hipotecarios deberán haber sido cumplidas en su 
totalidad, de manera que no existe al momento de la cesión obligación alguna a cargo del cedente pendiente de 
cumplimiento.
 
h) A la fecha de la cesión al Fiduciario, ninguno de los Créditos Hipotecarios se encuentra en litigio de tipo 
alguno ante tribunales locales o federales, que pueda afectar la validez y exigibilidad de los mismos.
 
i) A la fecha de la cesión al Fiduciario, ninguno de los Créditos Hipotecarios tiene más de tres pagos 
mensuales vencidos de principal, intereses, comisiones, primas u otras cantidades pagaderas por el acreditado 
al amparo del Crédito Hipotecario respectivo. 
 
j) El Cedente cuenta con derechos preferentes sobre las garantías otorgadas bajo cada uno de los Créditos 
Hipotecarios.
 
k) La cesión de los Créditos Hipotecarios al Fiduciario y sus accesorios, han resultado en la transferencia de 
propiedad, legal, válida y exigible, otorgando al Fiduciario la única y legítima propiedad y titularidad sobre 
los mismos y todos sus frutos, productos y accesorios de conformidad con la legislación aplicable.
 
El Fiduciario celebró con la Sociedad Hipotecaria Federal la Cobertura SHF mediante la cual la Sociedad 
Hipotecaria Federal se obligará a pagar en forma mensual al Fiduciario la diferencia entre el incremento en el 
SMGDF y el valor de la UDI con respecto a los pagos efectuados por los Deudores Hipotecarios bajo los 
Créditos Hipotecarios.
 
Sujeto a los términos y condiciones del Contrato de Seguro de Garantía Financiera y de la Póliza, MBIA ha 
otorgado un seguro de garantía financiera respecto de los Certificados Bursátiles Serie A que cubre, en caso de 
que los recursos del Fideicomiso sean insuficientes, las cantidades faltantes para el pago (i) en cada Fecha de 
Pago, el 100% de los intereses adeudados bajo los Certificados Bursátiles Serie A y (ii) en la Fecha de 
Vencimiento, del principal adeudado bajo los Certificados Bursátiles Serie A, en uno y otro caso en los 
términos previstos en la Póliza. (Ver apartado “XIX. Descripción del Contrato de Seguro de Garantía 
Financiera y de la Póliza”).
 
Asimismo, existe la mecánica de amortización de principal, misma que tiene dos componentes. El primero es 
la obligación contractual de pagar, de conformidad con los títulos que amparan la Emisión de los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios Serie A y Serie B, el monto insoluto de principal bajo los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios que deberá efectuarse en la Fecha de Vencimiento con cargo al Patrimonio del Fideicomiso y 
hasta donde éste alcance. Por lo tanto, el Emisor sólo puede incurrir en incumplimiento de pago de principal si 
en la Fecha de Vencimiento no cubre íntegramente el saldo insoluto de los Certificados Bursátiles Fiduciarios. 
Adicionalmente, en cada Fecha de Pago, el Emisor podrá efectuar amortizaciones parciales anticipadas de 
principal bajo los Certificados Bursátiles Fiduciarios.
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El importe de la amortización anticipada de principal de los Certificados Bursátiles Fiduciarios no constituye 
una obligación y está directamente relacionado con el monto de las cantidades cobradas por concepto de 
principal bajo los Créditos Hipotecarios en cada Periodo de Cobranza.
 
Es importante señalar que las amortizaciones anticipadas son una posibilidad que tiene el Fideicomiso en caso 
de tener fondos disponibles conforme a lo señalado en el párrafo anterior, mas no es una obligación. En 
contraste, el pago mensual de intereses en cada Fecha de Pago bajo los Certificados Bursátiles Fiduciarios es 
una obligación, por lo que la falta de pago del mismo en una Fecha de Pago representa una Causa de 
Incumplimiento bajo los Certificados Bursátiles Fiduciarios.
Los pagos antes mencionados de intereses y principal bajo los Certificados Bursátiles Fiduciarios se 
encuentran sujetos a la prelación establecida en la Cláusula Décima Segunda del Contrato de Fideicomiso y a 
los títulos que amparan la presente Emisión, es decir, los pagos bajo los Certificados Bursátiles Serie B se 
encuentran subordinados a los pagos bajo los Certificados Bursátiles Serie A y en, en su caso, al pago a MBIA 
por cualquier cantidad derivada de la Póliza. En ningún caso podrá el Fiduciario, con cargo al Patrimonio del 
Fideicomiso, otorgarle crédito a GMAC actualmente denominado Adamantine ni entregarle recursos del 
Patrimonio del Fideicomiso, con la excepción de las cantidades a que tenga derecho a recibir conforme a las 
Constancias de las cuales es titular. (Ver apartado “XVI. Extracto del Contrato de Fideicomiso”).
 
Debido a que MBIA, a través del Contrato de Seguro de Garantía Financiera y la Póliza, estará garantizando el 
100% del pago de principal e intereses a los Fideicomisarios en Primer lugar, como Fideicomisario 
Controlador será quien directamente estará a cargo de instruir en la mayoría de los casos al Fiduciario, según 
se describe en el Contrato de Fideicomiso. (“Ver apartado XVI. Extracto del Contrato de Fideicomiso”).
 

Factores de riesgo:

 
Factores que pueden afectar significativamente el desempeño de los activos que respaldan la emisión y la 
fuente de pago de los instrumentos. Al respecto, se deberán considerar los requisitos de revelación de 
información que se describen en el anexo H Bis 1, fracción IV, inciso C), numeral 1), inciso c). 
 

No ha habido cambios significativos en los Factores de Riesgo listados en el Suplemento de la 
emisión.

 
Términos y condiciones del contrato de fideicomiso o cualquier otro contrato relevante para la operación, tales 
como el de administración u operación, cesión, entre otros. 
 

Durante el periodo de revisión, no ha habido cambios significativos en términos del contrato o 
cualquier otro contrato. 
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Cualquier incumplimiento relevante con lo establecido en los contratos a que se refiere el párrafo anterior; en 
este sentido, en caso de que no exista ningún incumplimiento relevante, se deberá hacer una mención al 
respecto. 
 

El Administrador, el Representante Común y el Fiduciario no tienen conocimiento de ningún 
incumplimiento en los contratos.

 
Procedimientos legales pendientes en contra del originador, administrador u operador de los activos, 
fiduciario, así como cualquier otro tercero que sea relevante para los tenedores de los valores o 
procedimientos que puedan ser ejecutados por autoridades gubernamentales.
 

El Administrador, el Representante Común y el Fiduciario no tienen conocimiento de ningún 
procedimiento legal que pudiera afectar el desempeño de los bonos o que impacte al patrimonio del 
fideicomiso directamente. Únicamente se tiene conocimiento de los juicios relativos a la cartera de 
créditos que forma parte del patrimonio del Fideicomiso y cuya atención se encuentra a cargo del 
Administrador.
 

Procesos legales que hubieren terminado durante el periodo cubierto por el reporte, revelando la fecha de 
terminación y una descripción del resultado final. Lo anterior en el entendido de que un proceso legal sólo 
requiere ser revelado en los reportes correspondientes al periodo en el que se haya convertido en relevante y 
en reportes posteriores únicamente si han existido cambios significativos. 
 

Ninguno.
 

Desviaciones relevantes entre las estimaciones que en su caso, se incluyeron en el prospecto de colocación y 
las cifras observadas realmente durante el periodo que se reporta, explicando las causas de dichas 
desviaciones. 
 
No aplica
 
Información de deudores relevantes para evaluar su riesgo de crédito, cuando el cumplimiento de las 
obligaciones del fideicomiso, dependa total o parcialmente un solo deudor o deudores. 
 

No existen deudores relevantes en la operación.
 
Nombre del administrador u operador de los bienes, derechos o valores fideicomitidos y su forma de 
organización. 
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Documentos de carácter público:

 
Los inversionistas que así lo deseen podrán consultar los documentos de carácter público que han sido entregados a la CNBV y a la BMV a través de 
sus páginas de Internet www.gob.mx/cnbv y www.bmv.com.mx, respectivamente. Asimismo, esta información se encuentra a disposición del público 
en el Centro de Información de la BMV, el cual se encuentra ubicado en el Centro Bursátil, Paseo de la Reforma No. 255, Col. Cuauhtémoc, C.P. 
06500, Ciudad de México.
 
También podrán obtenerse a petición de cualquier inversionista mediante una solicitud al Representante Común con Lic. Emmanuel Vargas Camargo 
y/o Lic. Alejandra Tapia Jimenez  al número +52 (55) 5230 5231 Ext 0177 y/o 5231 0161, a las dirección de correo electrónico 
altapia@monex.com.mx y/o cdhernandez@monex.com.mx en sus oficina ubicadas en Av. Paseo de la Reforma 284, piso 9, Col Juárez. C.P. 11000, 
Ciudad de México, o bien con el Fiduciario Emisor al teléfono +52 (55) 5721 2979, a la dirección de correo electrónico ruth.arellano@hsbc.com.mx 
y/o gabriela.yanez@hsbc.com.mx o acudir directamente a sus oficinas ubicadas en Avenida Paseo de la Reforma 347, piso 3, Col. Cuauhtémoc, C.P. 
06500, Ciudad de México.
 
Finalmente, durante la vigencia de cualquiera de las emisiones de Certificados Bursátiles Fiduciarios realizadas al amparo del Programa, el Fiduciario 
Emisor estará obligada a divulgar de manera periódica información acerca de la situación financiera y resultados del Patrimonio del Fideicomiso, así 
como de ciertos eventos relevantes por medio de la BMV y CNBV, en cumplimiento de los requisitos impuestos por la Ley Aplicable.
 
 

Otros valores emitidos por el fideicomiso:

 
En el periodo reportado no se han realizado otras emisiones respaldadas con los mismos activos.
 

Cambios significativos a los derechos de valores inscritos en el registro:

En el periodo reportado no se han realizado otras emisiones respaldadas con los mismos activos.
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[415000-NBIS1] Operación de bursatilización

Comité Técnico: No

Patrimonio del fideicomiso:

La información del patrimonio del Fideicomiso se encuentra detallada en los siguientes apartados:

 
 
 

Evolución de los activos fideicomitidos, incluyendo sus ingresos:
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Desempeño de los activos

 



Clave de Cotización:       MXMACFW Fecha:     2018-12-31

30 de 78

 
 

Composición de la totalidad de los activos al cierre del periodo
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Variación en saldo y en número de activos



Clave de Cotización:       MXMACFW Fecha:     2018-12-31

38 de 78

 

Estado de los activos por grado o nivel de cumplimiento
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Garantías sobre los activos

 
Durante el periodo reportado no se registraron cambios importantes en las garantías sobre los bienes.
 
 

Emisiones de valores

 Durante el periodo reportado no se realizó ninguna emisión de valores respaldados por los mismos bienes.
 
 
 

Desempeño de los valores emitidos
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Respecto del pago a los tenedores se informa que desde la Fecha de Emisión hasta la fecha de presentación del presente reporte, los pagos de 
intereses y, en su caso de amortización se han realizado en tiempo y forma conforme a los títulos que amparan los Certificados Bursátiles de las 
emisiones, los cuales fueron calculados de acuerdo con las formulas y procedimientos que mencionan en la portada del presente reporte.
 
A continuación se presenta una tabla con el detalle del pago, para cada una de las emisiones, en el periodo 2018:
 
MXMACFW 07-3U
 
 

MXMACFW 07-4U
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Se informa que el F/238864 se encuentra en un “Evento Especial”, derivado de una “Causa de Incumplimiento” por lo que los montos adeudados se 
realizarán conforme a lo establecido en la Cláusula Décima Segunda “Reglas y Prelación de Distribuciones” y de acuerdo a la definición de “ Gastos 
Mensuales” del F/238864. 
 
A continuación presentamos un desglose de los intereses adeudados de las emisiones al 31 de diciembre 2018:
 
 
 

 
 

 

Información relevante del periodo

Eventos Relevantes

 

Eventos Relevantes de la Emisora

 

30/05/2018 

Asunto: Reenvió del Reporte anual ejercicio 2017 MXMACFW 07-3U 07-4U 

 

HSBC México, Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero HSBC, División Fiduciario, en su carácter de fiduciario emisor de los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios con clave MXMACFW 07-3U y 07-4U, informa al público inversionista el reenvió del Reporte Anual ejercicio 2017, lo anterior 
adjuntando el suscrito con las tres firmas del Director General y los titulares de las áreas de Finanzas y Jurídica, o sus equivalentes, del 
administrador u operador de los bienes, derechos o valores fideicomitidos de las Disposiciones de Carácter General Aplicables a las Emisiones de 
Valores y Otros Participantes del Mercado de Valores. Del mismo modo, se informa que la demás información contenida en el Reporte Anual no 
sufrió modificaciones con respecto al enviado a tiempo el pasado 29 de mayo del presente año.

22/03/2019

Asunto: Designación de Auditor para el ejercicio 2018 emisión MXMACFW 07-3U, MXMACFW 07-4U
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Otros terceros obligados con el fideicomiso o los tenedores de los valores:

 
MBIA Insurance Corporation es una sociedad aseguradora con sede en el Estado de Nuevo York que otorga 
Seguros de Garantía Financiera a bonos municipales, valores respaldados por activos o hipotecas, deuda 
corporativa selecta, incluyendo bonos de servicios propiedad de inversionistas, bonos emitidos por entidades 
soberanas y sub-soberanas con calificaciones altas, y obligaciones garantizadas de sociedades e instituciones 
financieras. MBIA Insurance Corporation es la principal subsidiaria operativa de MBIA Inc., una empresa que 
cotiza en la Bolsa de Valores de Nueva York (New York Stock Exchange). MBIA Insurance Corporation es la 
sucesora del negocio de Municipal Bond Insurance Association que comenzó a otorgar garantías financieras 
para bonos municipales en 1974. MBIA Insurance Corporation está autorizada para actuar como aseguradora 
en, y se encuentra sujeta a la regulación de seguros y la supervisión de, el Estado de Nueva York (Estado de 
su constitución), los otros 49 estados y el Distrito de Columbia de E.U.A., Guam, las Islas Mariana del Norte, 
las Islas Vírgenes de E.U.A., Puerto Rico, el Reino de España, el Reino Unido (a través de MBIA UK 
Insurance Limited, “MBIA UK”). La fortaleza financiera de MBIA Insurance Corporation está calificada 
como “CCC” por Standard & Poor’s desde el 15 de junio de 2016. Dichas calificaciones reflejan 
exclusivamente las perspectivas de dichas agencias calificadoras, y no son recomendaciones de adquirir, 
comprar o mantener valores y se encuentran sujetas a revisión o retiro en cualquier momento por la agencia 
calificadora que las otorgó. Las oficinas principales de MBIA Insurance Corporation se encuentran en 1 
Manhattanville Road, Suite 301, Purchase, NY 10577 E.U.A., y su número telefónico es (001-914) 273-4545.
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[425000-NBIS1] Información financiera del fideicomiso

Información financiera seleccionada del fideicomiso:

 
El patrimonio está constituido por las aportaciones del Fideicomitente ante la institución financiera que ejerce 
la función de fiduciario, así como por los ingresos netos acumulados no distribuidos, cuyo movimiento de 
aumento o disminución del año se determina en el estado de resultados
 
 

Balance y resultados del fideicomiso

Estados de situación financiera
(Cifras en miles de pesos)
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Estados de resultados
(Cifras en miles de pesos)

 
 
 

 

 

Origen y aplicación de recursos

 
i)Origen y aplicación de recursos; Variaciones en el Patrimonio

 
 

Estados de flujos de efectivo
(Cifras en miles de pesos)
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Estados de cambios en el patrimonio (déficit)
Por los años terminados el 31 de diciembre de 2018, 2017 y 2016

(Cifras en miles de pesos)
 
 

 
 
 
 

Movimientos en las cuentas para el manejo de efectivo

 
 

COMPARATIVOS AL 31 DE DICIEMBRE
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
 

1. Efectivo y equivalentes de efectivo

Al 31 de diciembre de 2018, 2017 y 2016, este rubro se integra de la siguiente forma:

 
Los saldos en bancos devengan intereses a tasas variables sobre la base de tasas diarias de depósitos bancarios. Las 
inversiones se realizan por periodos variables de entre 1 día y 3 meses, según las necesidades de efectivo inmediatas 
del Fideicomiso y devengan intereses a tasas de corto plazo.
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, las inversiones de corto plazo representadas por Bonos de Protección al Ahorro 
(BPAG) se integran por inversiones de gran liquidez y sujetas a riesgos poco significativos en cambios en su valor 
razonable. Los BPAG devengan intereses diariamente a una tasa anual nominal de aproximadamente  7.2% y 6.80%, 
respectivamente.
 

2. Cartera de crédito

La cartera está integrada por los créditos hipotecarios individuales denominados en UDIS, cedidos por el 
Fideicomitente, los cuales se encuentran en garantía en primer lugar de los tenedores de los certificados bursátiles a 
que se refiere la Nota 9, de acuerdo con las condiciones del Fideicomiso, y el plazo promedio de los créditos es de 13 
años.
La integración de la cartera de crédito se muestra a continuación:
 
 
 
 
 2018
 

Capital
Intereses 

devengados Total
Cartera vigente:    
  Créditos hipotecarios individuales $ 248,413 $ 5,157 $ 253,570
    
Cartera deteriorada:    
  Créditos hipotecarios individuales 557,299 319,482 876,781
 

$ 805,712 $ 324,639 1,130,351
Accesorios devengados no cobrados   93,674
Estimación de pérdida crediticia esperada

  
(
1,071,101)

Cartera de crédito, neta   $ 152,924
 
 2017

 Capital
Intereses 

devengados Total
Cartera vigente:    
  Créditos hipotecarios individuales $ 272,264 $ 4,492 $ 276,756
    
Cartera deteriorada:    
  Créditos hipotecarios individuales 641,313 376,993 1,018,306
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 $ 913,577 $ 381,485 1,295,062
Accesorios devengados no cobrados   80,161

Estimación para cuentas incobrables
  (

1,142,825)
Cartera de crédito, neta   $ 232,398
 
 2016

 Capital
Intereses 

devengados Total
Cartera vigente:    
  Créditos hipotecarios individuales $ 291,200 $        3,024 $        294,225
    
Cartera deteriorada:    
Créditos hipotecarios individuales 636,769     327,264        964,033 
 $ 927,969 $     330,288     1,258,257
Accesorios devengados no cobrados            51,596
Estimación para cuentas incobrables    (1,052,639)
Cartera de crédito, neta   $         257,214
 
 
La antigüedad de la cartera de crédito al 31 de diciembre de 2018, 2017 y 2016, se integra como sigue:
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La cartera de crédito vencida tiene una antigüedad promedio de 4,790, 2,215 y 1,834 días al 31 de diciembre de 2018, 
2017 y 2016, respectivamente.
A continuación se muestra el deterioro proforma a la fecha de implementación de la NIIF 9:
 
 2018
Reservas al 31 de diciembre de 2017 bajo NIC 39 $ 1,142,825
Deterioro adicional reconocido a partir del 1 de enero de 2018:  
  Préstamos 43,342
Reservas al 1 de enero de 2018 bajo NIIF 9 $ 1,186,167
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Al 31 de diciembre de 2018, 2017 y 2016, el siguiente es un resumen de la reserva de cartera de créditos por 
calificación de nivel de riesgo (Etapa 1, Etapa 2 y Etapa 3).
 
 2018 2017 2016
 Etapa 1 Etapa 2 Etapa 3 Total Total Total

Hipotecario
$

19,907
$

8,239
$

1,042,955
$

1,071,101
$

1,142,825
    1,052,639

 
3. Inmuebles adjudicados

Al 31 de diciembre de 2018, 2017 y 2016, los bienes adjudicados se integran de la siguiente forma:

 
La estimación reconocida en resultados de 2018, 2017 y 2016, por los bienes adjudicados ascendió a $ 2,043, $ 5,7433 
y $ 6,404, respectivamente.
 

4. Pasivo bursátil

El 27 de julio de 2007 el Fideicomiso emitió certificados bursátiles por un monto total de $1,232,213  para la Serie A y 
$72,483 para la Serie B, representada por  3,219,444 certificados bursátiles Serie A y 189,379 certificados bursátiles 
Serie B con un valor nominal de 100 UDI cada uno, identificados con la clave de pizarra “MXMACFW 07-3U y 
MXMACFW 07-4U” para cada serie, respectivamente, dichos certificados bursátiles tienen como fecha de vencimiento 
el día 25 de marzo de 2036. Asimismo, en tanto no sean amortizados, devengarán interés a una tasa anual de 3.99% y 
6.03%, respectivamente. Dicha tasa de interés se mantendrá fija durante la vigencia de la emisión.
La deuda a largo plazo al 31 de diciembre de 2018, 2017 y 2016, se integra como sigue:
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El importe de los intereses devengados por pagar durante 2018, 2017 y 2016, ascendió a $47,655 $44,856, y $35,270, 
respectivamente.
Durante los ejercicios de 2018 y 2017, el Fideicomiso no realizó amortizaciones de capital de los certificados bursátiles 
quedando al 31 de diciembre de 2018, 2017y 2016 un saldo por amortizar de $1, 185,678,  $1, 122,859 y $1, 043,092, 
respectivamente.
Los certificados bursátiles a largo plazo contratados establecen ciertas condiciones de hacer y no hacer, mismas que 
han sido cumplidas a la fecha de emisión de los presentes estados financieros. Algunas son las que se describen a 
continuación:
Fecha de pago de principal: El monto de principal bajo los certificados bursátiles será pagado en la fecha de 
vencimiento, sujeto a las posibles amortizaciones anticipadas de los certificados bursátiles.
Fecha de pago de intereses: Los intereses de los certificados bursátiles serán pagados el día 25 de cada mes 
calendario de cada año en que los certificados bursátiles estén vigentes y en el caso de que dicha fecha no sea un día 
hábil será el día hábil inmediato posterior.
Tasa de interés fija: Los intereses de los certificados bursátiles Serie A devengarán intereses sobre su valor nominal 
ajustado a una tasa de interés bruta anual de 4.21%, mientras que los certificados bursátiles Serie B devengarán 
intereses sobre su valor nominal ajustado a una tasa de interés bruta anual de 6.54%, las cuales se mantendrán fijas 
durante la vigencia de la emisión.
Determinación del monto de pago de interés: Para determinar el monto de pago de interés a pagar en cada fecha de 
pago, el representante común utilizará la siguiente fórmula:

IDi = SIP [(TB / 360)* Ni]
En donde:
IDi = Monto de pago de interés que corresponda a esa fecha de pago.
SIP = Saldo insoluto de principal de los certificados bursátiles al inicio del período de intereses respectivo.
TB = 4.21% para los certificados bursátiles serie A y 6.54% para los certificados bursátiles 
serie B..
Ni = Número de días efectivamente transcurridos durante el periodo de intereses respectivo.
Lugar y forma de pago de principal e intereses: Toda vez que el Indeval tendrá la custodia y la administración de los 
títulos que amparan la emisión de los certificados bursátiles, tanto el reembolso del valor nominal como el pago de 
intereses se efectuará en México, Ciudad de México, en Paseo de la Reforma No. 255, 3er. Piso, Col. Cuauhtémoc, 
C.P. 06500. El Fiduciario entregará al representante común vía electrónica, a las once horas del día de la fecha de 
vencimiento, el importe a pagar correspondiente a los certificados bursátiles en circulación.
Amortización anticipada de capital: En cada fecha de pago, el Emisor podrá efectuar amortizaciones parciales 
anticipadas del monto de principal de los certificados bursátiles Serie A y Serie B, por una cantidad igual al monto que 
se determine para tal propósito, cada amortización anticipada del principal será aplicada a prorrata entre la totalidad de 
los certificados bursátiles Serie A o Serie B, emitidos según corresponda.
Prima por amortización anticipada: No existirá la obligación de pagar prima alguna en caso de que se actualice algún 
supuesto de amortización anticipada.
Fuente de pago: Los certificados bursátiles se pagarán exclusivamente con los recursos que integren los activos netos 
atribuibles a los Fideicomisarios. En esa virtud, los Tenedores Serie A han sido designados Fideicomisarios en primer 
lugar y los Tenedores Serie B han sido designados Fideicomisarios en tercer lugar en el Fideicomiso.
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Obligaciones de hacer: Durante el plazo de vigencia de la Emisión y hasta que los certificados bursátiles sean 
totalmente amortizados, el Emisor tendrá a su cargo las obligaciones de hacer que se establecen en el suplemento 
correspondiente.
Causas de incumplimiento: Se considerará que ha ocurrido una causa de incumplimiento, entre otras, cuando en 
cualquier momento durante la vigencia de los certificados bursátiles, en una fecha de pago no se cubra la totalidad de 
los interés correspondientes a dicha fecha o que, en la fecha de vencimiento no se pague íntegramente el saldo 
insoluto del principal más los intereses devengados hasta esa fecha de los certificados bursátiles. En caso de que se 
actualice una causa de incumplimiento, los tenedores y Mbia tendrán derecho a invocar una causa de incumplimiento 
de los certificados bursátiles.
 

5. Otras cuentas por pagar

Al 31 de diciembre de 2018, 2017 y 2016, los acreedores diversos se integran como sigue:

 
 
 
 

6. Administración de riesgos (información no auditada)

Las actividades del Fideicomiso están sujetas a los siguientes tipos de riesgo:
i. Riesgo de crédito
Representa el principal riesgo del Fideicomiso debido a que las cuentas por cobrar del Fideicomiso están 
representadas principalmente por créditos hipotecarios individuales que le han sido cedidos para su cobranza, e implica 
los saldos pendientes de las cuentas por cobrar y las transacciones ya acordadas 
Las operaciones normales del Fideicomiso lo exponen a un incumplimiento potencial cuando sus deudores y otras 
contrapartes no puedan cumplir con sus compromisos financieros u otros compromisos en tiempo y forma. También 
está expuesto al riesgo en relación con sus actividades de administración de efectivo e inversiones temporales y 
cualquier interrupción que afecte a sus intermediarios financieros pudiera afectar negativamente sus operaciones.
Los depósitos bancarios e inversiones de corto plazo en el efectivo contienen riesgos de poca importancia por cambios 
en su valor y se encuentran depositados en instituciones financieras mexicanas calificadas.
A continuación se presenta la calidad crediticia de las instituciones financieras, en las que se encuentran depositados el 
efectivo y equivalentes de efectivo al 31 de diciembre de 2018 y 2017:
 
 
 2018 2017
Calidad crediticia:   
  AAA $

12,385
$

10,207
Total de efectivo y equivalentes de efectivo $

12,385
$

10,207
 
A continuación se presenta la cartera de crédito en función a su calidad crediticia al 31 de diciembre de 2018 y 2017, 
moneda de presentación original UDI:
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La clasificación por tipo de riesgo se realiza en función de la antigüedad de la cartera.
ii.  Riesgo de tasa de interés
Los certificados bursátiles devengan intereses a una tasa de interés fija, por lo tanto el Fideicomiso no tiene el riesgo de 
que movimientos en los niveles de tasas de interés en el mercado provoquen que los certificados bursátiles generen 
intereses mayores a los que se encuentren disponibles en el mercado en determinado momento.
Análisis de sensibilidad
Derivado a que la emisión del pasivo bursátil está pactada a una tasa de interés fija, no se encuentra expuesto a algún 
riesgo en tasas de interés durante la vigencia del certificado bursátil; por tal motivo no es necesario realizar un análisis 
de sensibilidad ya que no impacta al Fideicomiso alguna variación por efecto de cambios de interés.
Conforme a la estructura de los activos y pasivos financieros del Fideicomiso, los cambios en la apreciación de la UDI, 
no tendrían un efecto en el Fideicomiso debido a que el activo y el pasivo se encuentran directamente ligados por lo 
que cualquier cambio en las condiciones de mercado afectaría de la misma manera a ambos conceptos, por lo que el 
riesgo se mitiga.
iii  Riesgo de liquidez
El Fideicomiso hace frente de sus obligaciones derivadas de la emisión de los certificados bursátiles a través de la 
cobranza de créditos hipotecarios individuales que le fue cedida contractualmente.
El pago oportuno de los certificados bursátiles depende directamente de que los deudores de los créditos hipotecarios 
cumplan sus obligaciones. La capacidad de los deudores hipotecarios de efectuar en forma oportuna y completa el 
pago de las cantidades que adeuden depende de diversos factores incluyendo su situación económica, familiar, de 
empleo y otras. En la medida en que la solvencia de los deudores hipotecarios se vea afectada en forma negativa, 
existe el riesgo de incumplimiento a sus obligaciones. Lo anterior puede tener como resultado que el patrimonio del 
Fideicomiso cuente con menos recursos líquidos y esto afecte en forma negativa la capacidad de pagar las cantidades 
adeudadas bajo los certificados bursátiles.
La Administración del Fideicomiso monitorea continuamente las proyecciones de flujo de efectivo y los requerimientos 
de liquidez asegurándose de mantener suficiente efectivo en inversión con realización inmediata para cumplir con las 
necesidades operativas.
En el caso de que, por cualquier motivo, los recursos líquidos del patrimonio del Fideicomiso no sean suficientes para 
pagar íntegramente las cantidades adeudadas, los tenedores no tendrán el derecho de reclamar su pago al Fiduciario.
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La tabla siguiente muestra los vencimientos contractuales remanentes de los pasivos financieros del Fideicomiso al 31 
de diciembre de 2018 y 2017, los cuales han sido proyectados en cada uno de los plazos:
 

 
iv. Riesgo en el valor de la Unidad de Inversión (UDI)
La liquidez del Fideicomiso también puede verse afectada por factores como los movimientos en los valores de 
referencia de las UDI. En el caso de que, por cualquier motivo las variaciones del valor de referencia de la UDI se 
incrementaran según su volatilidad.
Las partidas que son afectas a este riesgo son la cartera de créditos y el pasivo bursátil, donde el riesgo se considera 
es minimizado al tener tanto un efecto activo como pasivo.
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el valor de la UDI utilizado por el Fideicomiso para valuar sus activos y pasivos en 
UDI es de $6.226631 y $5.934551, respectivamente. El valor de la UDI a la fecha de emisión de los estados financieros 
(27 de mayo de 2019) es $$6.277221.
5.  Valor razonable de los instrumentos financieros
Las NIIF requieren que todas las empresas revelen información sobre el valor razonable de los instrumentos financieros 
para los cuales sea práctico estimar su valor, aunque estos instrumentos financieros estén o no reconocidos en el 
estado de situación financiera. El valor razonable es el monto al cual un instrumento financiero podría ser 
intercambiado en una transacción corriente entre las partes interesadas, que no sea una venta obligada o liquidación. 
Este valor queda mejor evidenciado por el valor de mercado cotizable, si tal mercado existiese.
Las siguientes premisas fueron utilizadas por la administración en la determinación del valor razonable de los 
instrumentos financieros:
Equivalentes de efectivo
El valor razonable, el cual corresponde al valor que se presenta en el estado de situación financiera, para tal efecto, se 
utiliza el precio que sería recibido por vender un activo o un servicio, o bien pagado por transferir un pasivo en una 
transacción ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la medición.
Considerando la clasificación en jerarquías o niveles, de acuerdo con el origen de los precios de mercado utilizados o 
de los factores utilizados para construir tales precios de mercado, se establecen 3 niveles para clasificar, Nivel 1 es 
para inversiones con precios en el mercado, Nivel 2 para determinar el valor razonable se utilizan inputs observables en 
el mercado de instrumentos similares y Nivel 3 no hay un mercado activo por lo que debe determinar el valor razonable 
mediante un modelo interno. Atendiendo a esta clasificación las inversiones de corto plazo que tiene el Fideicomiso y 
derivado a que están cotizadas en un mercado activo, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, se clasifican en el Nivel 1.
Cartera de crédito, neta de estimación de la pérdida de crédito esperada
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La cartera de crédito estipulada en UDI’s se valúa al cierre del periodo al valor vigente de dicha UDI a esa fecha.
Dadas las características de la cartera de crédito y los riesgos implícitos al evaluar la recuperabilidad de los mismos, se 
considera que el valor de libros neto de la estimación, se aproxima a su valor razonable.
Pasivo bursátil
El valor razonable del pasivo bursátil corresponde al valor de mercado de los títulos en circulación proporcionado por 
un proveedor de precios especializado. 
Los pasivos bursátiles que tiene el Fideicomiso y derivado de que están cotizados en un mercado activo, se clasifican 
en el Nivel 1.
Los valores según libros y los valores razonables de los instrumentos financieros al 31 de diciembre de 2018 y 2017, 
presentados en miles de pesos se indican a continuación:
 
 
 2018 2017
 Valor en

libros
Valor 

razonable
Valor en

libros
Valor 

razonable
Activo:     
  Efectivo y equivalentes de efectivo $

12,385
$

12,385
$

10,207
$

10,207
  Cartera de crédito, neta de 
estimación
    de pérdidas crediticias esperadas 152,924 152,924 232,398 232,398
 $

165,309
$

165,309
$

242,605
$

242,605
     
Pasivos:     
Pasivo bursátil     
   MXMACFW 07-3U

1,039,781 211,025 991,007 200,876
  MXMACFW 07-4U

145,897 - 131,852 -
Total Pasivo Bursátil $

1,185,678
$

211,025
$

1,122,859
$

200,876
 
 

i)Políticas contables

Bases de preparación
 
Los estados financieros del Fideicomiso se han preparado de acuerdo con las Normas Internacionales de Información 
Financiera (NIIF) publicadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés).
Los estados financieros han sido preparados con base en el costo histórico y se presentan en miles de pesos. 
Consecuentemente, en algunos rubros de los estados financieros, los registros contables del Fideicomiso muestran 
partidas con saldos menores a la unidad (un mil pesos), motivo por el cual no se presentan cifras en dichos rubros.
La preparación de los estados financieros del Fideicomiso requiere que la administración realice juicios, estimaciones y 
supuestos contables significativos que afectan los estados financieros. Asimismo, requieren que la administración 
ejerza su juicio para definir las políticas contables que aplicará el Fideicomiso.
El Fidecomiso ha elaborado sus estados de resultados clasificándolos por la naturaleza de sus partidas, ya que le 
permite conocer las erogaciones más importantes relacionadas con la actividad principal.
Moneda funcional y de reporte
El peso mexicano es la moneda funcional y de reporte del Fideicomiso, ya que es la moneda propia del ambiente 
económico primario para los propósitos del mismo; debido a esto, no fue necesario realizar proceso de conversión 
alguno.
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Índices y razones financieras

 
Toda vez que la finalidad del contrato de Fideicomiso consiste en la administración de recursos, las razones financieras 
vigentes de acuerdo a la normatividad actual, no le son aplicables, debido a que el indicador obtenido no es 
representativo para poder interpretar la situación financiera del Fideicomiso.
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[427000-NBIS1] Administración

Auditores externos de la administración:

El socio responsable de la auditoría de los estados financieros adjuntos del Fideicomiso F/238864 cuyo 
Fiduciario es HSBC México, S.A., Institución de Banca Múltiple, al 31 de diciembre de 2018, es quien 
suscribe este informe.
 
Mancera, S.C.
Integrante de
Ernst & Young Global Limited
 
 

Operaciones con personas relacionadas y conflictos de interés:

HSBC Fiduciario no tiene conocimiento de transacciones o créditos relevantes entre las partes del Fideicomiso
 

Asambleas de tenedores, en su caso

ASAMBLEA GENERAL DE TENEDORES DE LOS CERTIFICADOS BURSÁTILES FIDUCIARIOS AL PORTADOR IDENTIFICADOS CON CLAVE 
DE PIZARRA "MXMACFW 07-3U, CELEBRADA EL 22 DE ENERO DE 2018.

Orden del día.

 

I.              Propuesta, discusión y, en su caso, aprobación para celebrar la Asamblea de forma conjunta con la(s) asamblea(s) de los tenedores de los 
certificados bursátiles fiduciarios identificados con clave de pizarra MXMACFW 07-4U.

 

II.             Informe del despacho legal Fabián Mondragón & Asociados, S.C. respecto del estado que guardan las negociaciones con HSC en relación 
con ciertos procedimientos efectuados por el Fiduciario en el concurso mercantil de HSC. Acciones y resoluciones al respecto.
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III.            Propuesta, discusión y, en su caso, aprobación de las bases para alcanzar acuerdos, terminar cualquier disputa y/o no dar curso a 
actuaciones judiciales adicionales, con relación al procedimiento ordinario mercantil antes indicado y con cualquier entrega o regularización de la 
titularidad de bienes a favor del Fideicomiso por parte de HSC derivada de la actuación que en su momento llevó a cabo HSC como administrador del 
Patrimonio del Fideicomiso y, en consecuencia, instrucción al Representante Común y/o al Fiduciario, según corresponda a cada uno, a efecto de (i) 
celebrar el o los documentos necesarios a través de los cuales se convenga y se implemente lo autorizado por la presente Asamblea y, en 
cumplimiento del (de los) mismo(s), efectuar los pagos y otorgar los finiquitos correspondientes, y (ii) en general, suscribir todos los documentos y 
ejecutar los trámites, publicaciones y avisos relacionados con lo anterior.

 

IV.           Informe del Fiduciario respecto del estado que guarda el Patrimonio del Fideicomiso, así como de aquellas actividades que realiza para 
conservar, administrar y mantener el mismo. Acciones y resoluciones al respecto.

 

V.            Informe del Administrador Maestro, respecto al estado que guarda la administración del Patrimonio del Fideicomiso, las gestiones 
realizadas y resultados obtenidos para procurar la cobranza de los créditos que lo integran, los avances en los procesos judiciales y extrajudiciales 
iniciados o por iniciarse, así como otros temas generales relativos a la administración del Patrimonio del Fideicomiso y a la situación administrativa y 
jurídica de la cartera. Acciones y resoluciones al respecto.

 

VI.           Designación de delegados que, en su caso, formalicen y den cumplimiento a las resoluciones que se adopten en la Asamblea.

 

Acuerdos.

 

PRIMERO. Se toma conocimiento del informe del despacho legal Fabián Mondragón & Asociados S.C., respecto de las acciones que han llevado a 
cabo derivadas de la prestación de los servicios para los que fue contratado por el Fiduciario y, como consecuencia de lo anterior, el estado que 
guardan las negociaciones con Hipotecaria Su Casita, S.A. de C.V., SOFOM, E.R., entre otras, en relación con las acciones separatorias, incluyendo 
sin limitar la suscripción del Documento de Trabajo.

 

SEGUNDO. Se aprueban las bases de transacción descritas en el Documento de Trabajo que fueron presentadas a consideración de la Asamblea a 
efecto de terminar cualquier disputa con HSC en relación con las acciones separatorias, así como prevenir cualquier controversia futura y, en 
consecuencia: (i) se autoriza la celebración de un convenio de transacción en términos sustancialmente iguales al documento que fue presentado en 
la Asamblea y considerando adicionalmente aquellas precisiones en cuanto a su contenido que fueron solicitadas en la Asamblea; y (ii) se instruye al 
Fiduciario, al Representante Común y al Despacho para que, en la medida que a cada uno le corresponda, realicen todos los actos necesarios y/o 
convenientes para dar cumplimiento a los acuerdos adoptados con motivo del desahogo del tercer punto del orden del día de la presente Asamblea, 
incluyendo sin limitar, la suscripción de todos los documentos que resulten pertinentes y demás trámites, publicaciones y avisos relacionados con lo 
anterior, y la realización de pagos y otorgamiento de finiquitos en los términos del Convenio que se suscriba sin perjuicio, de las demás 
autorizaciones que, en su caso, cada una de las partes requieran para efectos de lo anterior, en el entendido que, la presente autorización estará 
sujeta a que sea convocada mediante segunda convocatoria y se celebre o, en su caso, se declare desierta la asamblea de tenedores de los 
certificados bursátiles fiduciarios identificados con clave de pizarra “MXMACFW 07-4U”.

 

TERCERO. Se toma conocimiento del informe presentado por el Fiduciario sobre del estado que guarda el Patrimonio del Fideicomiso, así como de 
aquellas actividades que realiza para conservar, administrar y mantener el mismo. Lo anterior de conformidad con lo establecido en el cuerpo del 
acta y las manifestaciones y solicitudes realizadas por los Tenedores, en los términos y plazos que fueron indicados en la Asamblea.

 

CUARTO. Se toma conocimiento del informe presentado por el Administrador Maestro sobre el estado que guarda la administración del Patrimonio 
del Fideicomiso, las gestiones realizadas y resultados obtenidos para procurar la cobranza de los créditos que lo integran, los avances en los 
procesos judiciales y extrajudiciales iniciados o por iniciarse, así como otros temas generales relativos a la administración del Patrimonio del 
Fideicomiso y a la situación administrativa y jurídica de la cartera. Lo anterior de conformidad con lo establecido en el cuerpo del acta y las 
manifestaciones y solicitudes realizadas por los Tenedores, en los términos y plazos que fueron indicados en la Asamblea.

 

QUINTO. Se designan como delegados especiales de la Asamblea a los señores Fernando José Vizcaya Ramos, Claudia Beatriz Zermeño Inclán, 
Elena Rodríguez Moreno, Alejandra Tapia Jiménez, José Luis Urrea Sauceda, Emmanuelle Vargas Camargo, Paola Alejandra Castellanos García, 
Brian Rodriguez Ontiveros y a cualquier apoderado del Representante Común, para que, conjunta o separadamente, realicen todos los actos y/o los 
trámites necesarios o convenientes que se requieran para dar cabal cumplimiento a los acuerdos adoptados en la presente Asamblea, incluyendo sin 
limitar, acudir ante el fedatario público de su elección, en caso de ser necesario o conveniente, para protocolizar la presente acta en lo conducente, 
presentar los avisos y notificaciones correspondientes, así como realizar los trámites que en su caso se requieran ante la Comisión Nacional 
Bancaria y de Valores, la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V., y la S.D. Indeval Instituto para el Depósito de Valores, S.A. de C.V., y las 
instituciones calificadoras y demás autoridades correspondientes.
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ASAMBLEA DESIERTA DE LOS TENEDORES DE LOS CERTIFICADOS BURSÁTILES FIDUCIARIOS AL PORTADOR IDENTIFICADOS CON 
CLAVE DE PIZARRA “MXMACFW 07-4U”, CONVOCADA EL 26 DE DICIEMBRE DE 2017 PARA SU CELEBRACIÓN EL 22 DE ENERO DE 2018.

 

ASAMBLEA DESIERTA DE LOS TENEDORES DE LOS CERTIFICADOS BURSÁTILES FIDUCIARIOS AL PORTADOR IDENTIFICADOS CON 
CLAVE DE PIZARRA “MXMACFW 07-4U”, CONVOCADA EL 29 DE ENERO DE 2018 PARA SU CELEBRACIÓN EL 9 DE FEBRERO DE 2018.

 

ASAMBLEA GENERAL DE TENEDORES DE LOS CERTIFICADOS BURSÁTILES FIDUCIARIOS AL PORTADOR IDENTIFICADOS CON CLAVE 
DE PIZARRA "MXMACFW 07-3U", CELEBRADA EL 15 DE OCTUBRE DE 2018.

 

Orden del día.

 

I.              Propuesta, discusión y, en su caso, aprobación para celebrar la Asamblea de forma conjunta con la asamblea de los tenedores de los 
certificados bursátiles fiduciarios identificados con clave de pizarra MXMACFW 07-4U.

 

II.             Propuesta, discusión y, en su caso, para modificar ciertas disposiciones del contrato de transacción de fecha 9 de febrero de 2018 (el 
“Contrato de Transacción”), celebrado entre Hipotecaria Su Casita, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R., el Fiduciario y el Representante Común. Acciones 
y resoluciones al respecto.

 

III.            Informe del Administrador, respecto al estado que guarda la formalización de la transmisión de inmuebles relacionados con el Contrato de 
Transacción. Acciones y resoluciones al respecto.

 

IV.           Informe del Fiduciario respecto del estado que guarda el Patrimonio del Fideicomiso, así como de aquellas actividades que realiza para 
conservar, administrar y mantener el mismo, particularmente la validación y conciliación de gastos conforme a los documentos de la Emisión, así 
como la validación y desglose del pago de la Comisión por Administración. Acciones y resoluciones al respecto.

 

V.            Informe del Administrador Maestro, respecto al estado que guarda la administración del Patrimonio del Fideicomiso, en relación con sus 
obligaciones de supervisión respecto de las gestiones realizadas y los resultados obtenidos para procurar la cobranza de los créditos que lo integran, 
los avances en los procesos judiciales y extrajudiciales iniciados o por iniciarse, la aplicación de soluciones, la realización Inmuebles, la gestión de 
Seguros y garantías, los avances en los procesos judiciales y extrajudiciales iniciados o por iniciarse, así como el análisis y las conclusiones sobre 
avances de gestión de las metas planteadas en la cédulas de indicadores, además de otros temas generales relativos a la administración del 
Patrimonio del Fideicomiso.  Acciones y resoluciones al respecto.

 

VI.           Designación de delegados que, en su caso, formalicen y den cumplimiento a las resoluciones que se adopten en la Asamblea.

 

Acuerdos.

 

PRIMERO. Se toma conocimiento del informe presentado por el Administrador sobre del estado que guarda la formalización de la transmisión de 
inmuebles relacionados con el convenio de transacción suscrito con HSC y se instruye al Administrador a emitir una comunicación mediante la cual 
informe sobre el estatus del estado que guarda la formalización de la transmisión de inmuebles relacionados con dicho convenio.

 

SEGUNDO. Se toma conocimiento del informe presentado por el Fiduciario sobre del estado que guarda el Patrimonio del Fideicomiso, así como de 
aquellas actividades que realiza para conservar, administrar y mantener el mismo. Lo anterior de conformidad con lo establecido en el cuerpo del 
acta y las manifestaciones y solicitudes realizadas por los Tenedores, en los términos y plazos que fueron indicados en la Asamblea.

 

TERCERO. Se toma conocimiento del informe presentado por el Administrador Maestro sobre el estado que guarda la administración del Patrimonio 
del Fideicomiso, las gestiones realizadas y resultados obtenidos para procurar la cobranza de los créditos que lo integran, los avances en los 
procesos judiciales y extrajudiciales iniciados o por iniciarse, así como otros temas generales relativos a la administración del Patrimonio del 
Fideicomiso y a la situación administrativa y jurídica de la cartera. Lo anterior de conformidad con lo establecido en el cuerpo del acta y las 
manifestaciones y solicitudes realizadas por los Tenedores, en los términos y plazos que fueron indicados en la Asamblea.

 

CUARTO. Se designan como delegados especiales de la Asamblea a los señores Fernando José Vizcaya Ramos, Claudia Beatriz Zermeño Inclán, 
Elena Rodríguez Moreno, Alejandra Tapia Jiménez, Juan Manuel Lara Escobar, José Luis Urrea Sauceda, José Daniel Hernández Torres, 
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Emmanuelle Vargas Camargo, Rebeca Erives Sepúlveda; Lothar Milen Nájera Hanssen y a cualquier apoderado del Representante Común, para 
que, conjunta o separadamente, realicen todos los actos y/o los trámites necesarios o convenientes que se requieran para dar cabal cumplimiento a 
los acuerdos adoptados en la presente Asamblea, incluyendo, sin limitar, acudir ante el fedatario público de su elección, en caso de ser necesario o 
conveniente, para protocolizar la presente acta en lo conducente, presentar los avisos y notificaciones correspondientes, así como realizar los 
trámites que en su caso se requieran ante la CNBV, la BMV, Indeval y demás autoridades correspondientes.

 

ASAMBLEA DESIERTA DE LOS TENEDORES DE LOS CERTIFICADOS BURSÁTILES FIDUCIARIOS IDENTIFICADOS CON CLAVE DE PIZARRA 
“MXMACFW 07-4U”, CONVOCADA EL 28 DE SEPTIEMBRE DE 2018 PARA SU CELEBRACIÓN EL 15 DE OCTUBRE DE 2018.

 

ACTA DE LA ASAMBLEA GENERAL DE TENEDORES DE LOS CERTIFICADOS BURSÁTILES FIDUCIARIOS AL PORTADOR IDENTIFICADOS 
CON CLAVE DE PIZARRA "MXMACFW 07-3U", CELEBRADA EL 31 DE OCTUBRE DE 2018.

 

Orden del día.

 

I.              Propuesta, discusión y, en su caso, aprobación para modificar ciertas disposiciones del contrato de transacción de fecha 9 de febrero de 
2018 (el "Contrato de Transacción"), celebrado entre Hipotecaria Su Casita, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R., el Fiduciario y el Representante Común. 
Acciones y resoluciones al respecto.

 

II.             Designación de delegados que, en su caso, formalicen y den cumplimiento a las resoluciones que se adopten en la Asamblea.

 

Acuerdos.

 

PRIMERO. Se aprueban las modificaciones al convenio de transacción en términos sustancialmente similares al documento que fue presentado en la 
Asamblea y se instruye al Fiduciario, al Representante Común y al Despacho para que, en la medida que a cada uno le corresponda, realicen todos 
los actos necesarios y/o convenientes para dar cumplimiento al acuerdo adoptado, incluyendo sin limitar, la suscripción de todos los documentos que 
resulten pertinentes y demás trámites, publicaciones y avisos relacionados con lo anterior, en su caso.

 

SEGUNDO. Se designan como delegados especiales de la Asamblea a los señores Fernando José Vizcaya Ramos, Claudia Beatriz Zermeño Inclán, 
Elena Rodríguez Moreno, Alejandra Tapia Jiménez, Juan Manuel Lara Escobar, José Luis Urrea Sauceda, José Daniel Hernández Torres, 
Emmanuelle Vargas Camargo, Rebeca Erives Sepúlveda, Lothar Milen Nájera Hanssen y a cualquier apoderado del Representante Común, para 
que, conjunta o separadamente, realicen todos los actos y/o los trámites necesarios o convenientes que se requieran para dar cabal cumplimiento a 
los acuerdos adoptados en la presente Asamblea, incluyendo, sin limitar, acudir ante el fedatario público de su elección, en caso de ser necesario o 
conveniente, para protocolizar la presente acta en lo conducente, presentar los avisos y notificaciones correspondientes, así como realizar los 
trámites que en su caso se requieran ante la CNBV, la BMV, Indeval y demás autoridades correspondientes.

 

ACTA DE LA ASAMBLEA DESIERTA DE LOS TENEDORES DE LOS CERTIFICADOS BURSÁTILES FIDUCIARIOS IDENTIFICADOS CON CLAVE 
DE PIZARRA “MXMACFW 07-4U”, CONVOCADA EL 17 DE OCTUBRE DE 2018 PARA SU CELEBRACIÓN EL 31 DE OCTUBRE DE 2018.
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[431000-NBIS1] Personas responsables

El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su carácter de 
representante común, revisó la información financiera relativa al patrimonio del fideicomiso, así 
como la relacionada con los valores emitidos, los contratos aplicables y la cobranza de los bienes, 
derechos o valores fideicomitidos, contenida en el presente reporte anual, la cual, a su leal saber y 
entender, refleja razonablemente su situación

Monex Casa de Bolsa, S. A. de C. V., Monex Grupo Financiero.

Lic. Alejandra Tapia Jímenez
Delegado Fiduciario
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El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros que contiene el 
presente reporte anual por los ejercicios (incluir los ejercicios a que se refieren dichos estados 
financieros, al menos tres ejercicios) fueron dictaminados con fecha (incluir la fecha del dictamen 
de cada uno de los estados financieros que se incluyen), de conformidad con las Normas 
Internacionales de Auditoría (se podrá incluir la mención específica de las normas utilizadas). 
Asimismo, manifiesta que ha leído el presente reporte anual y basado en su lectura y dentro del 
alcance del trabajo de auditoría realizado, no tiene conocimiento de errores relevantes o 
inconsistencias en la información que se incluye y cuya fuente provenga de los estados financieros 
dictaminados señalados en el párrafo anterior, ni de información que haya sido omitida o falseada 
en este reporte anual o que el mismo contenga información que pudiera inducir a error a los 
inversionistas. No obstante, el suscrito no fue contratado, y no realizó procedimientos adicionales 
con el objeto de expresar su opinión respecto de la otra información contenida en el reporte anual 
que no provenga de los estados financieros por el dictaminados.

Mancera, S.C.

C.P.C Gabriel Alejandro Baroccio 
Pompa
Socio
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El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su carácter de 
fiduciario, preparó la información financiera relativa al patrimonio del fideicomiso, así como la 
información relacionada con los valores emitidos y los contratos aplicables, contenida en el 
presente reporte anual, la cual, a su leal saber y entender, refleja razonablemente su situación y 
que se cercioró de que en el periodo reportado no existieran diferencias relevantes entre los 
ingresos del fideicomiso atribuibles a los bienes, derechos o valores fideicomitidos y la información 
que recibió del administrador u operador relativa a la cobranza de dichos bienes, derechos o 
valores. Asimismo, manifiesta que, dentro del alcance de las actividades para las que fue 
contratada, no tiene conocimiento de información relevante que haya sido omitida o falseada en 
este reporte anual o que el mismo contenga información que pudiera inducir a error a los 
inversionistas

HSBC México S. A., Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero HSBC, 
División Fiduciaria. 

Lic. Ramiro Vázquez Hernández
Delegado Fiduciario
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Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en el ámbito de nuestras 
respectivas funciones, preparamos la información relativa a la cobranza de los bienes, derechos o 
valores fideicomitidos, o cualquier otra información de mi representada contenida en el presente 
reporte anual, la cual, a nuestro leal saber y entender, refleja razonablemente su situación. 
Asimismo, manifestamos que no tenemos conocimiento de información relevante que haya sido 
omitida o falseada en este reporte anual o que el mismo contenga información que pudiera inducir 
a error a los inversionistas

Proyectos Adamantine, S.A. de C.V., SOFOM, ER anteriormente denominado 
GMAC Financiera, S. A. de C. V. Sociedad Financiera de Objeto Múltiple.  

Sergio Carrera Dávila
Director General

José Manuel Rendón Oberhauser
Director General

Miquel López Sainz
Director de Finanzas

Director Jurídico
Eduardo del Rio Hernández
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[432000-NBIS1] Anexos

Estados Financieros (Dictaminados): 

Información adicional, en su caso, estados 
financieros de fideicomitente u originador de los 
activos fideicomitidos, administrador u operador de 
los activos fideicomitidos, otros terceros obligados 
con el fideicomiso o los tenedores de los valores 
tales como avales, garantes, contrapartes en 
operaciones financieras derivadas o de cobertura, 
apoyos crediticios, entre otros, o cualquier deudor 
relevante: 
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Nombre y cargo de personas responsables (PDF)































Estados Financieros (Dictaminados)



 

Información adicional. 

 

Los inversionistas que así lo deseen podrán consultar los documentos de carácter público que han sido 

entregados a la CNBV y a la BMV a través de sus páginas de Internet www.gob.mx/cnbv y www.bmv.com.mx, 

respectivamente. Asimismo, esta información se encuentra a disposición del público en el Centro de 

Información de la BMV, el cual se encuentra ubicado en el Centro Bursátil, Paseo de la Reforma No. 255, Col. 

Cuauhtémoc, C.P. 06500, Ciudad de México. 

También podrán obtenerse a petición de cualquier inversionista mediante una solicitud al Representante Común 

al número +52 (55) 5231 0055 y/o +52 (55) 5231 0161, a las dirección de correo electrónico 

altapia@monex.com.mx en sus oficina ubicadas en Av. Paseo de la Reforma 284, piso 9, Col Juárez. C.P. 

11000, Ciudad de México, o bien con el Fiduciario Emisor al teléfono +52 (55) 5721 2415, a la dirección de 

correo electrónico ruth.arellano@hsbc.com.mx, y/o gabriela.yanez@hsbc.com.mx acudir directamente a sus 

oficinas ubicadas en Avenida Paseo de la Reforma 347, piso 3, Col. Cuauhtémoc, C.P. 06500, Ciudad de 

México. 

Finalmente, durante la vigencia de cualquiera de las emisiones de Certificados Bursátiles Fiduciarios realizadas 

al amparo del Programa, el Fiduciario Emisor estará obligada a divulgar de manera periódica información 

acerca de la situación financiera y resultados del Patrimonio del Fideicomiso, así como de ciertos eventos 

relevantes por medio de la BMV y CNBV, en cumplimiento de los requisitos impuestos por la Ley Aplicable. 



Información adicional, en su caso, estados financieros de 
fideicomitente u originador de los activos fideicomitidos, 

administrador u operador de los activos fideicomitidos, otros 
terceros obligados con el fideicomiso o los tenedores de los valores 

tales como avales, garantes, contrapartes en operaciones 
financieras derivadas o de cobertura, apoyos crediticios, entre 

otros, o cualquier deudor relevante























































































































































 
 

FIDEICOMISO F/238864 
ADMINISTRADO POR HSBC MÉXICO, S.A., 

INSTITUCIÓN DE BANCA MÚLTIPLE, 
GRUPO FINANCIERO HSBC, DIVISIÓN FIDUCIARIA 

 
Estados financieros 

 
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, 

con informe de los auditores independientes 



 
 

 
 
 
 
 

FIDEICOMISO F/238864 
ADMINISTRADO POR HSBC MÉXICO, S.A., 

INSTITUCIÓN DE BANCA MÚLTIPLE, 
GRUPO FINANCIERO HSBC, DIVISIÓN FIDUCIARIA 

 
 
 

Estados financieros 
 
 
 

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Contenido: 
 
 
 
Informe de los auditores independientes 
 
Estados financieros auditados: 
 
  Estados de situación financiera 
  Estados de resultados 
  Estados de cambios en el patrimonio (déficit) 
  Estados de flujos de efectivo 
  Notas a los estados financieros 
  



 
 

 
 
 
 
 
 

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 
 
 
A los Fideicomitentes del Fideicomiso F/238864 
Administrado por HSBC México, S.A., 
Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria 
 
 
Opinión con salvedades 
 
Hemos auditado los estados financieros adjuntos del Fideicomiso F/238864 administrado por 
HSBC México, S.A., Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria  
(el Fideicomiso), que comprenden el estado de situación financiera al 31 de diciembre de 2016, 
y los estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo, 
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, así como las notas explicativas de los 
estados financieros que incluyen un resumen de las políticas contables significativas. 
 
En nuestra opinión, excepto por los efectos descritos en el párrafo de “Fundamento de la 
opinión con salvedades”, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente en todos 
los aspectos materiales, la situación financiera del Fideicomiso F/238864, al 31 de diciembre 
de 2016, así como sus resultados y sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio 
terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Información 
Financiera. 
 
Fundamento de la opinión con salvedades 
 
Al 31 de diciembre de 2016, el Fideicomiso no cuenta con documentación actualizada que 
soporte el valor razonable de los bienes adjudicados, por lo tanto, no pudimos satisfacernos de 
la razonabilidad del saldo por $45,618 miles, neto de reservas. 
 
El Fideicomiso tiene registrado en el rubro de otras cuentas por pagar un importe de $24,813 
miles, al 31 de diciembre de 2016, que se incluyen en el estado de situación financiera. Al cierre 
del ejercicio no pudimos satisfacernos de la razonabilidad del saldo de esta cuenta, así mismo 
no pudimos satisfacernos de la razonabilidad a través de la aplicación de otros procedimientos. 
 
  



 
 

2. 
 
 
 
Hemos llevado a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de 
Auditoría (NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen más 
adelante en la sección “Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados 
financieros” de nuestro informe. Somos independientes del Fideicomiso de conformidad con el 
Código de Ética para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de 
Ética para Contadores (Código de Ética del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son 
aplicables a nuestra auditoría de los estados financieros en México por el Código de Ética 
Profesional del Instituto Mexicano de Contadores Públicos (Código de Ética del IMCP), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con 
el Código de Ética del IESBA. 
 
Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una base 
suficiente y adecuada para nuestra opinión con salvedades. 
 
Incertidumbre material relacionada con el negocio en marcha 
 
Sin calificar nuestra opinión, llamamos la atención sobre la Nota 11 a los estados financieros 
adjuntos, la cual indica que el Fideicomiso tiene un déficit acumulado en el patrimonio de 
$753,984 miles, al 31 de diciembre de 2016, esta situación indica la existencia de una 
incertidumbre sobre la capacidad del Fideicomiso para hacer frente a sus pasivos. 
 
Asuntos clave de la auditoría 
 
Los asuntos clave de la auditoría son aquellos que, según nuestro juicio profesional, han sido 
los más significativos en nuestra auditoría de los estados financieros del periodo actual. Estos 
asuntos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su 
conjunto y en la formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por 
separado sobre dichos asuntos. Para cada asunto clave de auditoría, describimos cómo se 
abordó el mismo en el contexto de nuestra auditoría. 
 
Hemos cumplido las responsabilidades descritas en la sección “Responsabilidades del auditor 
en relación con la auditoría de los estados financieros” de nuestro informe, incluyendo las 
relacionadas con los asuntos clave de auditoría. Consecuentemente, nuestra auditoría incluyó 
la aplicación de procedimientos diseñados a responder a nuestra evaluación de los riesgos de 
desviación material de los estados financieros adjuntos. Los resultados de nuestros 
procedimientos de auditoría, incluyendo los procedimientos aplicados para abordar los asuntos 
clave de la auditoría descritos más adelante, proporcionan las bases para nuestra opinión de 
auditoría de los estados financieros adjuntos. 
 
 
  



 
 

3. 

 
 
 
Evaluación de los supuestos clave para la determinación de la estimación preventiva de 
riesgos crediticios 
 
Consideramos la estimación preventiva de riesgos crediticios (EPRC) como un asunto clave de 
la auditoría debido a que en su determinación, la Administración del Fideicomiso utilizó varios 
supuestos y factores para calcular la severidad de pérdida y la probabilidad de incumplimiento 
sobre su cartera de crédito, aplicando las metodologías que corresponden a cada tipo de crédito 
conforme a lo establecido en las Normas Internacionales de Información Financiera. Asimismo, 
consideramos la ERPC como asunto clave de auditoría, debido a que forma parte del rubro de 
cartera de crédito, el cual es considerado por el Fideicomiso como su principal activo, como 
resultado de su actividad de negocio más importante. 
 
¿Cómo abordamos este asunto clave de auditoría?: 
 
Analizamos las consideraciones de riesgo relacionadas con la determinación de la EPRC y 
definimos los procedimientos y alcances de revisión correspondientes. Realizamos un recorrido 
del proceso de cálculo de la EPRC con la finalidad de entender el diseño y funcionamiento de los 
controles claves asociados al cálculo de la estimación. Realizamos pruebas sustantivas sobre 
una muestra representativa de créditos donde evaluamos el cómputo de las estimaciones 
preventivas correspondientes, siendo los principales procedimientos de auditoría los siguientes: 
(1) comprobamos la exactitud aritmética de los cálculos realizados por la Administración; (2) 
comparamos el monto de los saldos de crédito con las bases operativas de la cartera de crédito 
y su documentación soporte; (3) evaluamos los supuestos y factores considerados por la 
Administración para el cálculo de la probabilidad de incumplimiento; (4) evaluamos el cálculo 
de la severidad de pérdida; 5) evaluamos las revelaciones requeridas por el marco normativo 
contable relacionadas con la EPRC descritas en los estados financieros adjuntos. 
 
Al 31 de diciembre de 2016, la EPRC asciende a $1,052,639 miles y proviene de la actividad 
crediticia de la cartera del Fideicomiso. En las Notas 2d y 8 a los estados financieros adjuntos, 
se observan las políticas y análisis de la Administración sobre de la EPRC. 
 
Otra información 
 
La Administración es responsable de la otra información. La otra información comprende la 
información incluida en el Reporte Anual que estipulan las Disposiciones de carácter general 
aplicables a las emisoras de valores y otros participantes del mercado de valores emitidas por 
la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), pero no incluye los estados financieros, ni 
nuestro informe de auditoría correspondiente. Esperamos disponer de la otra información 
después de la fecha de este informe de auditoría. 
 
Nuestra opinión sobre los estados financieros no cubre la otra información y no expresamos 
ninguna forma de conclusión que proporcione un grado de seguridad sobre esta. 
 
  



 
 

4. 
 
 
 
En relación con nuestra auditoría de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer y 
considerar la otra información que identificamos anteriormente cuando dispongamos de ella y, 
al hacerlo, considerar si existe una inconsistencia material entre la otra información y los 
estados financieros o el conocimiento obtenido por nosotros en la auditoría o si parece que 
existe una desviación material en la otra información por algún otro motivo. 
 
Cuando leamos y consideremos el Reporte Anual presentado a la CNBV y el informe anual 
presentado a los tenedores de los certificados bursátiles, si concluimos que contiene una 
desviación material, estamos obligados a comunicar el asunto al Fiduciario, Proyectos 
Adamantine, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Múltiple, Entidad Regulada (el 
Fideicomitente y Administrador del Fideicomiso) y emitir la declaratoria sobre el Reporte Anual 
requerida por la CNBV, en la cual se describirá el asunto.  
 
Responsabilidades del Fiduciario y del Fideicomitente y Administrador del Fideicomiso en 
relación con los estados financieros 
 
La Administración es responsable de la preparación y presentación razonable de los estados 
financieros adjuntos de conformidad con las Normas Internacionales de Información Financiera, 
y del control interno que la Administración considere necesario para permitir la preparación de 
estados financieros libres de desviación material, debido a fraude o error. 
 
En la preparación de los estados financieros, la Administración es responsable de la evaluación 
de la capacidad del Fideicomiso para continuar como negocio en marcha, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el negocio en marcha y utilizando la base contable 
de negocio en marcha, excepto si la Administración tiene intención de liquidar el Fideicomiso o 
de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.  
 
El Fiduciario y el Fideicomitente y Administrador del Fideicomiso son responsables de la 
supervisión del proceso de información financiera del Fideicomiso. 
 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 
 
Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su 
conjunto están libres de desviación material, debido a fraude o error, y emitir un informe de 
auditoría que contiene nuestra opinión. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero 
no garantiza que una auditoría realizada de conformidad con las NIA siempre detecte una 
desviación 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 económicas que los usuarios toman basándose 
en los estados financieros. 
 
  



 
 

5. 
 
 
 
Como parte de una auditoría de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional 
y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. También: 
 
 Identificamos y evaluamos los riesgos de desviación material en los estados financieros, 

debido a fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder 
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoría suficiente y adecuada para proporcionar 
una base para nuestra opinión. El riesgo de no detectar una desviación material debido a 
fraude es más elevado que en el caso de una desviación material debido a error, ya que el 
fraude puede implicar colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones 
intencionadamente erróneas o la elusión del control interno. 

 
 Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 

procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias y no con la 
finalidad de expresar una opinión sobre la eficacia del control interno del Fideicomiso. 

 
 Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las 

estimaciones contables y la correspondiente información revelada por la Administración. 
 
 Concluimos sobre lo adecuado de la utilización, por parte de la Administración, de la base 

contable de negocio en marcha y, basándonos en la evidencia de auditoría obtenida, 
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con 
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fideicomiso para 
continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se 
requiere que llamemos la atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente 
información revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, 
que expresemos una opinión modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de 
auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoría. Sin embargo, hechos o 
condiciones futuras pueden ser causa de que el Fideicomiso deje de continuar como negocio 
en marcha.  

 
 Evaluamos la presentación global, la estructura y el contenido de los estados financieros, 

incluida la información revelada, y si los estados financieros  representan las transacciones 
y hechos subyacentes de un modo que logran la presentación razonable. 

 
Comunicamos al Fiduciario y al Fideicomitente y Administrador del Fideicomiso, entre otros 
asuntos, el alcance y el momento de realización de la auditoría planificada y los hallazgos 
significativos de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa del control interno que 
hayamos identificado en el transcurso de la auditoría. 
 
También proporcionamos al Fiduciario y al Fideicomitente y Administrador del Fideicomiso una 
declaración de que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables en relación con la 
independencia y comunicado con ellos acerca de todas las relaciones y demás asuntos de los 
que se puede esperar razonablemente que pueden afectar a nuestra independencia y, en su 
caso, las correspondientes salvaguardas. 
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Estados de situación financiera 

 
(Cifras en miles de pesos) 

 
(Notas 1 y 2) 

 
 
 

 Al 31 de diciembre de 

 2016 2015 
Activos   
Activos corrientes:   
  Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 3) $  11,089 $  13,607 
Total del activo circulante   11,089   13,607 

   
No circulantes:   
  Cartera de crédito, neto (Nota 4)   257,214   332,982 
  Bienes adjudicados, neto (Nota 5)   45,618   51,392 
Total del activo no circulante   302,832   384,374 
Total del activo $  313,921 $  397,981 

   
Pasivos y patrimonio   
Corto plazo:   
  Otras cuentas por pagar (Nota 7)   24,813   17,820 
  Porción circulante del pasivo bursátil (Nota 6) $  66,507 $  55,584 
Total del pasivo corto plazo   91,320   73,404 
   
Largo plazo:   
  Pasivo bursátil (Nota 6)   976,585   947,251 
Total del pasivo  1,067,905  1,020,655 
   
Patrimonio (déficit):   
  Patrimonio fideicomitido   13,997   13,997 
  Patrimonial acumulado  ( 767,981)  ( 636,671) 
Total del patrimonio (déficit)  ( 753,984)  ( 622,674) 
Total del pasivo y del patrimonio $  313,921 $  397,981 

 

 

 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
 



 

FIDEICOMISO F/238864 
ADMINISTRADO POR HSBC MÉXICO, S.A., 

INSTITUCIÓN DE BANCA MÚLTIPLE, 
GRUPO FINANCIERO HSBC, DIVISIÓN FIDUCIARIA 

 
Estados de resultados 

 
(Cifras en miles de pesos) 

 
(Notas 1 y 2) 

 
 
 
 Por los años terminados el  

31 de diciembre de 
 2016 2015 
Ingresos:   
  Ingresos por intereses de cartera (Nota 4) $  85,754 $  91,164 
  Ingresos por accesorios de cartera   19,569   28,599 
Total de ingresos   105,323   119,763 
   
Egresos:   
  Intereses devengados por pagar (Nota 6)  ( 35,270)  ( 35,747) 
  Estimación para cuentas incobrables (Nota 4)  ( 89,865)  ( 4,427) 
  Estimación para bienes adjudicados (Nota 5)  ( 6,404)  ( 12,543) 
  Gastos de administración   ( 84,965  ( 57,617) 
  Pérdida por venta de bienes adjudicados  ( 13,405)  ( 4,578) 
  Efecto de revaluación de UDI  ( 6,918)   5,030 
Total de egresos  ( 236,827)  ( 109,882) 
   
Otros ingresos (egresos) de la operación   194  ( 34,507) 
   
Disminución al patrimonio del año $ ( 131,310) $ ( 24,626) 

 
 
 
Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
  



 

FIDEICOMISO F/238864 
ADMINISTRADO POR HSBC MÉXICO, S.A., 

INSTITUCIÓN DE BANCA MÚLTIPLE, 
GRUPO FINANCIERO HSBC, DIVISIÓN FIDUCIARIA 

 
Estados de cambios en el patrimonio (déficit) 

 
Por los años terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015 

 
(Cifras en miles de pesos) 

 
(Notas 1 y 2) 

 
 

 
 

Patrimonio 
Patrimonio 
acumulado 

Total del 
patrimonio 

Saldos al 31 de diciembre de 2014 $  13,997 $ ( 602,397) $ ( 588,400) 
Excedente de intereses del pasivo 
  relativo a años anteriores  

 
 ( 9,648) 

 
 ( 9,648) 

Déficit del periodo     ( 24,626)  ( 24,626) 
Saldos al 31 de diciembre de 2015   13,997  ( 636,671)  ( 622,674) 
Déficit del periodo   ( 131,310)  ( 131,310) 
Saldos al 31 de diciembre de 2016 $  13,397 $ ( 767,981) $ ( 753,984) 

 
 
 
Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
  



 

FIDEICOMISO F/238864 
ADMINISTRADO POR HSBC MÉXICO, S.A., 

INSTITUCIÓN DE BANCA MÚLTIPLE, 
GRUPO FINANCIERO HSBC, DIVISIÓN FIDUCIARIA 

 
Estados de flujos de efectivo 

 
(Cifras en miles de pesos) 

 
(Notas 1 y 2) 

 
 
 
 Por los años terminados el 

31 de diciembre de 
 2016 2015 
Actividades de operación   
  Déficit del periodo $ ( 131,310) $ ( 24,626) 
  Actividades que no generan flujo de efectivo:   
    Ingresos por intereses    85,754   81,516 
    Costo por financiamiento  ( 35,270)  ( 35,747) 
   50,484   45,769 
  Cambios en el capital de trabajo:   
    Cartera de créditos   22,490  ( 17,034) 
    Otras cuentas por pagar   5,774  ( 25,205) 
    Bienes adjudicados   6,993  ( 17,803) 
    Intereses cobrados  ( 32,476)  ( 28,358) 
   2,781  ( 88,400) 
   
Flujos netos de efectivo de actividades de operación  ( 78,045)  ( 67,257) 
   
Actividades de financiamiento   
  Pasivo bursátil   38,593   35,272 
  Intereses pagados   36,934   35,857 
Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento   75,527   71,129 
   
(Disminución) aumento de efectivo y equivalentes de efectivo  ( 2,518)   3,872 
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del año   13,607   9,735 
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del año $  11,089 $  13,607 

 
 
 
Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
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Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 

 
(Cifras en miles de pesos, excepto cuando se indique otra denominación) 

 
 
1.  Constitución y fines del Fideicomiso 
 
a) Constitución 
 
El Fideicomiso Irrevocable No. 238864 fue constituido el 25 de julio de 2007, con una duración 
de 29 años, es administrado por Banco HSBC México, S.A., Institución de Banca Múltiple, Grupo 
Financiero HSBC, División Fiduciaria (HSBC o Fiduciario) y a partir de 2012 es administrado en 
conjunto con Proyectos Adamantine, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Múltiple, 
Entidad Regulada, para emitir certificados bursátiles en una o varias emisiones que, previo 
cumplimiento de los requisitos señalados por la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito, 
Ley de Instituciones de Crédito y Ley del Mercado de Valores, serán colocados entre el gran 
público inversionista, y entregar al Fideicomitente el producto de la venta de los certificados 
bursátiles a cambio de los derechos de crédito cedidos por el Fideicomitente al patrimonio del 
Fideicomiso. Con el producto de la cobranza de los créditos hipotecarios cedidos al Fideicomiso 
se pagará en su totalidad la emisión de los certificados bursátiles. 
 
El Fideicomiso no cuenta con personal propio, por lo que la administración y control de sus 
operaciones se realiza a través de los servicios administrativos proporcionados por el Fiduciario. 
 
La emisión de los estados financieros y las notas correspondientes fue autorizada por la  
Lic. Alejandra Olivia Sánchez Bastida, Delegado Fiduciario el 25 de mayo de 2017. 
 
b) Aspectos de la operación del Fideicomiso 
 
Contratos 
 
En los términos contractuales del Fideicomiso se establecen las siguientes obligaciones del 
Fiduciario: 
 
a) Guardar, conservar, administrar y mantener la propiedad y titularidad del patrimonio del 

Fideicomiso. 
b) Conservar la titularidad de todos los activos y derechos afectados a favor del Fideicomiso. 
c) Celebrar con el Fiduciario de garantía y con el cedente, el contrato de cesión, por medio del 

cual el Fiduciario de garantía, cederá y transmitirá a favor del Fiduciario, los derechos sobre 
los créditos hipotecarios y sus accesorios.  
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d) Celebrar con el administrador maestro el contrato de administración, por medio del cual 

llevará a cabo la supervisión y vigilancia de las funciones de cada administrador bajo los 
contratos de administración respectivos. 

e) Celebrar contratos de substitución de administración. 
f) Celebrar con cada administrador y el administrador maestro, los contratos por medio de 

los cuales el Fiduciario otorgará una comisión mercantil a los administradores con el fin de 
que éstos lleven a cabo la administración y cobranza de los créditos hipotecarios, las 
hipotecas, el beneficio de los seguros, la cobertura con Sociedad Hipotecaria Federal (SHF), 
custodia y mantenimiento de los expedientes de crédito, administración y venta de los 
inmuebles adjudicados.  

g) Celebrar con la SHF la cobertura y cumplir con sus términos. 
h) Supervisar de conformidad con los términos del contrato de administración maestra, que 

el administrador maestro cumpla con las obligaciones que le corresponden. 
i) Emitir con cargo al patrimonio del Fideicomiso los certificados bursátiles. 
j) Emitir con cargo al patrimonio del Fideicomiso las constancias y entregarlas en la fecha de 

cierre a los tenedores de las mismas. 
k) Suscribir todos aquellos escritos, solicitudes de autorización, documentos, instrumentos, 

actas, declaraciones y títulos que sean necesarios a fin de realizar la emisión o mantener el 
registro de los certificados bursátiles. 

l) Llevar a cabo la oferta pública de los certificados bursátiles entre el gran público 
inversionista exclusivamente en México. 

m) Entregar el producto de la colocación de los certificados bursátiles. 
n) Una vez que se haya llevado a cabo la colocación de los certificados bursátiles, realizar el 

pago al Fiduciario de garantía por la cantidad y a la cuenta que ésta le indique por escrito. 
o) Abrir y mantener abiertas las cuentas del Fideicomiso y llevar el control de los recursos. 
p) Aplicar las cantidades que reciba en la cuenta general para llevar a cabo las distribuciones 

a los tenedores de los certificados bursátiles y a los tenedores de las constancias, según 
corresponda. 

q) Administrar y hacer las transferencias cargos y abonos de las cuentas de inversión. 
r) Llevar a cabo los remplazos o rembolsos que correspondan a créditos no elegibles con el 

Fideicomitente de conformidad con el contrato de cesión. 
s) Supervisar, directa o indirectamente, en términos del contrato de administración maestra, 

la tramitación de los procedimientos judiciales emprendidos por los administradores con el 
fin de lograr el cobro de créditos hipotecarios vencidos y la enajenación de inmuebles 
adjudicados. 

t) Autorizar al administrador a efectuar la liberación de cualquier hipoteca sin costo para el 
patrimonio del Fideicomiso. 

u) Proporcionar información a la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) en lo que conduce a la 
información requerida por ella. 

v) Entregar a los Fideicomitentes el patrimonio del Fideicomiso. 
w) Celebrar cualquier contrato y convenio, suscribir cualquier instrumento. 
x) Otorgar por instrucciones del fideicomitente y del representante común, poderes generales 

o especiales para actos de dominio. 
y) Cumplir con las instrucciones que gire el representante común.  



 

3. 
 
 
 
De conformidad con el contrato, el Fideicomiso cuenta con las siguientes partes: 
 
a) El Fiduciario es HSBC, división fiduciaria, el cual se encarga de realizar la totalidad de las 

actividades necesarias para el funcionamiento del Fideicomiso. 
b) El Fideicomitente es Proyectos Adamantine, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto 

Múltiple, Entidad Regulada (Proyectos Adamantine). 
c) Los Fideicomisarios en primer lugar son cada uno de los tenedores de la Serie “A” de los 

certificados bursátiles de cada emisión realizada. 
d) El Fideicomisario en segundo lugar es Mbia Insurance Corporation (Mbia). 
e) Los Fideicomisarios en tercer lugar son cada uno de los tenedores de la Serie “B” de los 

certificados bursátiles de cada emisión realizada. 
f) Los Fideicomisarios en cuarto lugar son cada uno de los tenedores de las constancias. 
g) El Intermediador Colocador es HSBC Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero HSBC. 
h) El Representante Común es Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero. 
i) El Depositario es el S.D. Indeval, Institución para el Depósito de Valores, S.A. de C.V. 

(el Indeval). Para el desarrollo de su operación el Fideicomiso ha celebrado los siguientes 
contratos: 

 
I. Contrato de Colocación - Significa el contrato que celebran el Fideicomitente y el 

Intermediario Colocador, previas instrucciones del Comité de Emisión a efecto de colocar 
los certificados bursátiles, entre el público inversionista. 

 
II. Contratos de Administración - Significan los contratos de administración y cobranza 

que celebrarán el Fiduciario y el Administrador Maestro, para que este último lleve a 
cabo la supervisión y vigilancia de las funciones de los Administradores conforme a los 
contratos respectivos con la finalidad de que cada uno de ellos continúen llevando a cabo 
la administración de los créditos hipotecarios respectivos, así como del beneficio de los 
seguros y, en su caso, la cobertura de pagos en Salario Mínimo General Vigente (SMGV). 

 
III. Contrato de Cesión - Significa el contrato de cesión irrevocable celebrado en escritura 

pública entre  Fiduciario de garantía I, el Fiduciario de garantía II y Proyectos 
Adamantine, como cedentes, y el Fiduciario, como cesionario, por medio del cual el 
Fiduciario de garantía I, por instrucciones de Proyectos Adamantine y con la autorización 
previa por escrito del Agente Administrativo, el Fiduciario de garantía II, por 
instrucciones de Proyectos Adamantine con autorización previa y por escrito del 
International Finance Corporation (IFC) y Proyectos Adamantine ceden a favor del 
Fiduciario, para beneficio del patrimonio del Fideicomiso, derechos sobre los créditos 
hipotecarios, y sus accesorios, incluyendo, según corresponda, los seguros y la 
cobertura de pagos en SMGV. 

 
IV. Contrato de prestación de servicios - Son los contratos que celebran los 

Administradores con los subcontratistas. 
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2.  Políticas contables significativas 
 
Bases de preparación 
 
Los estados financieros del Fideicomiso se han preparado de acuerdo con las Normas 
Internacionales de Información Financiera (NIIF) publicadas por el Consejo de Normas 
Internacionales de Contabilidad (IASB). 
 
Los estados financieros han sido preparados con base en el costo histórico y se presentan en 
miles de pesos. Consecuentemente, en algunos rubros de los estados financieros, los registros 
contables del Fideicomiso muestran partidas con saldos menores a la unidad (un mil pesos), 
motivo por el cual no se presentan en dichos rubros. 
 
La preparación de los estados financieros del Fideicomiso requiere que la administración realice 
juicios, estimaciones e hipótesis contables significativas que afectan los estados financieros. 
Asimismo, requieren que la administración ejerza su juicio para definir las políticas contables 
que aplicará el Fideicomiso. 
 
Los rubros que involucran un mayor grado de juicio o complejidad y en los que los supuestos y 
estimaciones son significativos para los estados financieros se describen en la Nota 2d. 
 
El Fidecomiso ha elaborado sus estados de resultados clasificándolos por la naturaleza de sus 
partidas, ya que le permite conocer las erogaciones más importantes relacionadas con la 
actividad principal. 
 
Moneda funcional y de reporte 
 
El peso mexicano es la moneda funcional y de reporte del Fideicomiso, ya que es la moneda 
propia del ambiente económico primario para los propósitos del mismo; debido a esto, no fue 
necesario realizar proceso de conversión alguno. 
 
a)  Efectivo y equivalentes del efectivo 
 
El efectivo y equivalentes de efectivo, incluye principalmente depósitos bancarios en cuentas 
de cheques e inversión en valores a corto plazo de gran liquidez, con vencimientos de tres meses 
o menos desde su fecha de adquisición. 
 
Para fines de los estados de flujos de efectivo, el efectivo y equivalentes de efectivo incluyen el 
efectivo y las inversiones a corto plazo que se definieron en el párrafo anterior, netos de los 
sobregiros bancarios utilizados, cuando es aplicable. 
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b)  Activos y pasivos financieros 
 
Las compras y ventas convencionales de instrumentos financieros se reconocen en el estado de 
situación financiera en la fecha de negociación, que es la fecha en que se adquiere el 
compromiso de comprar o vender el instrumento. Dependiendo de su clasificación los 
instrumentos financieros se miden a costo amortizado, a valor razonable o costo, como se 
describe a continuación: 
 
Valor razonable es el precio que sería recibido por vender un activo o pagado por transferir un 
pasivo en una transacción ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la medición. 
La mejor evidencia del valor razonable es el precio en un mercado activo.  Un mercado en el que 
las transacciones de los activos o pasivos tienen lugar con frecuencia y volumen suficiente para 
proporcionar información de cara a fijar precios sobre una base de negocio en marcha. 
 
Costo amortizado es el importe al que fue medido en su reconocimiento inicial un activo 
financiero, menos reembolsos del principal, más o menos, la amortización acumulada, 
utilizando el método del interés efectivo, de cualquier diferencia entre el importe inicial y el 
importe al vencimiento y, para activos financieros, ajustado por cualquier deterioro. 
 
Método de la tasa de interés efectiva es el método que se utiliza para el cálculo del costo 
amortizado de un activo o pasivo financiero y para la distribución y reconocimiento de los 
ingresos por intereses o gastos por intereses en el resultado del periodo a lo largo del periodo 
correspondiente, conforme se devengan. 
 
Tasa de interés efectiva es la tasa que descuenta exactamente los pagos o cobros de efectivo 
futuros estimados durante la vida esperada del activo o pasivo financiero con respecto al valor 
en libros bruto de un activo o pasivo financiero. Para calcular la tasa de interés efectiva, se 
estiman los flujos de efectivo esperados teniendo en cuenta todos los términos contractuales 
del instrumento financiero (por ejemplo, pagos anticipados, duración, opciones de compra y 
similares), pero no tendrá en cuenta las pérdidas crediticias esperadas. El cálculo incluirá todas 
las comisiones y puntos básicos de interés, pagados o recibidos por las partes del contrato, que 
integren la tasa de interés efectiva, los costos de transacción y cualquier otra prima o 
descuento. 
 
Clasificación 
 
En su reconocimiento inicial y en base a su naturaleza y características, el Fideicomiso clasifica 
sus activos financieros en cartera de crédito y deudores diversos.  La clasificación depende del 
propósito para el cual fue adquirido el activo. 
 
Créditos y partidas por cobrar - Incluye la cartera de créditos que representan los créditos 
hipotecarios individuales que le han sido cedidos para su cobranza (son los flujos de efectivo 
que el Fideicomiso obtendrá y utilizará para pagar la deuda a largo plazo representada por el 
pasivo bursátil). 
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Estas partidas son activos financieros no derivados que implican el cobro de pagos fijos y 
determinables que no cotizan en un mercado activo. Son presentados netos de la estimación 
para cuentas incobrables y, en su caso, de la provisión por deterioro. Inicialmente se reconocen 
a su valor razonable; posteriormente son valuadas a su costo amortizado utilizando el método 
de la tasa de interés efectiva. 
 
El saldo insoluto de los créditos se identifica como cartera vencida cuando se tiene conocimiento 
de que el acreditado es declarado en concurso mercantil, conforme a la Ley de Concursos 
Mercantiles, o sus amortizaciones no hayan sido liquidadas en su totalidad en los términos 
pactados originalmente, considerando al efecto si los adeudos consisten en créditos con pagos 
periódicos parciales de principal e intereses, y presentan 90 o más días naturales de vencidos. 
 
Baja de activos financieros. El Fideicomiso da de baja los activos financieros cuando;  
a) expiren los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero o b) se 
transfiera el activo financiero mediante: i) la transferencia de manera substancial de los riesgos 
y beneficios del activo financiero o ii) si el Fideicomiso retiene de manera sustancial de los 
riesgos y beneficios pero no retiene el control del activo financiero. El control es retenido si la 
contraparte no tiene la capacidad efectiva de vender el activo sin restricciones. 
 
Deudores diversos. Los deudores diversos representan importes adeudados por clientes y son 
originados por ventas de bienes o servicios prestados en el curso normal de las operaciones del 
Fideicomiso. Cuando se espera cobrarlos en un periodo de un año o menos desde la fecha de 
cierre (o en el ciclo normal de operaciones del negocio en el caso que este ciclo exceda este 
periodo), se presentan como activo circulante. En caso de no cumplir con lo anteriormente 
mencionado se presentan como activo no circulante. 
 
Los deudores diversos se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente se 
miden al costo amortizado, menos la provisión por deterioro, en caso de corresponder. 
 
c)  Juicios, estimaciones y supuestos contables significativos 
 
La preparación de los estados financieros requiere que la Administración del Fideicomiso realice 
juicios y estimaciones que afecten el valor y las revelaciones sobre los importes de ingresos, 
gastos, activos y pasivos reconocidos, así como la revelación de pasivos contingentes, al cierre 
del periodo sobre el que se informa. La incertidumbre sobre los supuestos y estimaciones 
empleados podría originar resultados que requieran un ajuste material al valor en libros de los 
activos y pasivos en periodos futuros. 
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- Deterioro de activos financieros 
 
El posible deterioro en el valor de un activo financiero o un grupo de activos financieros es 
revisado en cada fecha de reporte, identificando si existe evidencia objetiva de deterioro como 
resultado de uno o más eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial y que 
dichos eventos de pérdida tengan un impacto sobre los flujos de efectivo estimados. Las 
evidencias objetivas de deterioro incluyen: a) dificultades financieras significativas del emisor o 
del obligado; b) incumplimiento del contrato, como impago o retrasos en el pago de los intereses 
o del capital; c) el prestamista, por razones económicas o legales relacionadas con dificultades 
financieras del prestatario, le otorga concesiones o ventajas que no habría otorgado bajo otras 
circunstancias; d) es probable que el prestatario entre en quiebra u otra forma de 
reorganización financiera; e) los datos observables indican que desde el reconocimiento inicial 
de un grupo de activos financieros existe una disminución medible en sus flujos futuros 
estimados de efectivo y f) la desaparición de un mercado activo.  
 
El Fideicomiso evalúa en cada fecha de cierre si hay alguna evidencia objetiva de que un activo 
financiero está deteriorado. Existe deterioro si uno o más acontecimientos ocurridos con 
posterioridad al reconocimiento inicial del activo tiene un impacto en los flujos de efectivo 
estimados futuros del activo financiero, los cuales pueden ser estimados de manera fiable. Las 
evidencias de deterioro pueden incluir indicios de que los deudores están 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 reorganización financiera y los 
datos observables indiquen que se ha producido una disminución apreciable de los flujos de 
efectivo futuros estimados, tales como retrasos en los pagos o cambios en las condiciones 
económicas correlacionadas con los impagos. Si dichas evidencias existen, se cuantifica y se 
registra la pérdida en los resultados del ejercicio de acuerdo con el tipo de activo financiero, 
como sigue: 
 
El Fideicomiso considera un crédito como deteriorado cuando existe evidencia objetiva del 
deterioro como consecuencia de uno o más eventos que hayan ocurrido después del 
reconocimiento inicial del activo. Los créditos deteriorados significativos se miden como la 
diferencia entre el valor en libros y los flujos futuros de efectivo descontados a la tasa de interés 
efectiva original del crédito o al valor razonable de la garantía, si esta es la única fuente para la 
recuperación del crédito.  Los créditos deteriorados requieren de estimación, disminuyendo el 
valor en libros del activo deteriorado cuando los flujos futuros descontados (incluyendo el flujo 
futuro neto a ser recibido por la ejecución de la garantía sea probable o no, en el caso de que 
sea aplicable) son menores que su valor en libros. 
 
En periodos subsecuentes, cuando las circunstancias que dieron origen al reconocimiento de 
una pérdida por deterioro cambian de manera favorable, la estimación previamente reconocida 
es revertida, registrando el efecto en la estimación para cuentas incobrables de cartera de 
créditos en el estado de resultados.  
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d)  Estimación para cuentas incobrables 
 
Para la estimación de cuentas incobrables de la cartera de créditos analizados colectivamente, 
así como para créditos no deteriorados, se determinan ratios de pérdidas históricas. Estos ratios 
se determinan por segmentos de negocio, para lograr estimaciones de pérdidas por grupos 
homogéneos de clientes. Los ratios históricos de pérdidas son actualizados para incorporar la 
información de las condiciones económicas actuales, conjuntamente con las tendencias 
geográficas o de la industria, concentraciones del deudor dentro de cada segmento de negocio 
y cualquier otra información pertinente que pueda influir en la estimación de las cuentas 
incobrables. 
 
Diversos factores pueden afectar la estimación de las cuentas incobrables del Fideicomiso para 
posibles pérdidas en la cartera de créditos, incluyendo la volatilidad en la probabilidad de 
incumplimiento, las migraciones y la severidad de la pérdida estimada. 
 
Las pérdidas por créditos irrecuperables, totales o parciales, se deducen de la estimación en el 
año en el que se determina que son incobrables. La recuperación de préstamos, previamente 
determinados incobrables, se registra como crédito a la estimación para cuentas incobrables 
cuando se cobra. 
 
El tiempo estimado entre la ocurrencia del evento de pérdida y su identificación, es de 12 meses 
de acuerdo a las estimaciones de la administración. 
 
e)  Bienes adjudicados 
 
Los bienes adquiridos mediante adjudicación judicial se registran en la fecha en que cause 
ejecutoria el auto aprobatorio del remate mediante el cual se decretó la adjudicación. Los bienes 
recibidos mediante dación en pago se registran, en la fecha en que se firma la escritura de 
dación, o se da formalidad a la transmisión de la propiedad del bien. 
 
Los bienes recibidos en pago de un crédito se registran al menor entre el costo y valor neto de 
realización. Los bienes recibidos en pago, que no se esperan vender en un plazo aproximado de 
un año y no cumplen con las condiciones para ser clasificados como mantenidos para la venta, 
se registran en bienes de uso. 
 
El valor neto de realización es el precio de venta estimado menos los gastos de venta variables 
correspondientes. Las ganancias o pérdidas en la venta de estos bienes se registran en los 
resultados del ejercicio, en el rubro pérdidas y ganancias por venta de bienes adjudicados. 
 
f)  Otras cuentas por pagar 
 
Las otras cuentas por pagar representan obligaciones por pagar que han sido adquiridos en el 
curso normal de las operaciones del Fideicomiso. Se clasifican a corto plazo cuando la obligación 
de pago es dentro del año siguiente a aquel en que los bienes o servicios son adquiridos o 
recibidos.  
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Estos pasivos financieros, son cancelados cuando: i) cumpla con la obligación contenida en el 
pasivo, o en una parte del mismo pagando al acreedor, normalmente en efectivo, en otros 
activos financieros, en bienes o en servicios; o ii) esté legalmente dispensado de la 
responsabilidad principal contenida en el pasivo o en una parte del mismo ya sea por un proceso 
judicial o por el acreedor. 
 
g)  Pasivo bursátil 
 
Los instrumentos financieros emitidos por el Fideicomiso, son préstamos y obligaciones 
financieras que no son derivados y se reconocen inicialmente a su valor razonable. Los 
préstamos y obligaciones financieras se valúan posteriormente al costo amortizado usando el 
método de tasa de interés efectiva. 
 
El método de tasa de interés efectiva es un método de cálculo del costo amortizado de un pasivo 
financiero y de asignación del gasto financiero a lo largo del periodo pertinente. La tasa de 
interés efectiva es la tasa que descuenta exactamente los flujos estimados de pagos en efectivo 
a lo largo de la vida esperada del pasivo financiero (o, cuando sea adecuado, en un periodo más 
corto) con el importe neto en libros del pasivo financiero en su reconocimiento inicial. 
 
La diferencia entre el monto neto recibido y el valor a pagar es reconocida en el estado de 
resultados durante el periodo de duración del préstamo, utilizando el método de tasa de interés 
efectiva conforme se devenga. 
 
h)  Pasivos, provisiones, pasivos contingentes y compromisos 
 
Los pasivos por provisiones se reconocen cuando: (i) existe una obligación presente (legal o 
asumida) como resultado de un evento pasado, (ii) es probable que se requiera la salida de 
recursos económicos como medio para liquidar dicha obligación, y (iii) la obligación pueda ser 
estimada razonablemente.  
 
Las provisiones por pasivos contingentes se reconocen solamente cuando es probable la salida 
de recursos para su extinción. Asimismo, los compromisos solamente se reconocen cuando 
generan una pérdida. 
 
i)  Patrimonio 
 
El patrimonio está constituido por las aportaciones del Fideicomitente ante la institución 
financiera que ejerce la función de fiduciario, así como por los ingresos netos acumulados no 
distribuidos, cuyo movimiento de aumento o disminución del año se determina en el estado de 
resultados. 
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j)  Reconocimiento de ingresos 
 
Los intereses que generan las operaciones de crédito se reconocen y aplican a resultados con 
base en el monto devengado. Los intereses moratorios correspondientes a la cartera vencida 
se registran en resultados al momento de su cobro. Los rendimientos por intereses relativos a 
los instrumentos financieros se aplican a resultados con base en lo devengado. 
 
k)  Gastos por intereses 
 
Los gastos por intereses se reconocen en el estado de resultados conforme se devengan. A 
partir de la fecha de emisión y en tanto no sean amortizados en su totalidad, el pasivo bursátil 
devengará intereses sobre el saldo insoluto del principal a una tasa de interés fija. 
 
l)  Impuestos a la utilidad 
 
De acuerdo a las disposiciones fiscales aplicables vigentes, el Fideicomiso no es sujeto del 
Impuesto sobre la Renta (ISR), y se considera que este impuesto es reconocido y solventado por 
el Fideicomitente quien reconoce los efectos de este impuesto a la utilidad en su propia 
información financiera. 
 
m)  Nuevos pronunciamientos contables 
 
Normas publicadas que no son todavía aplicables 
 
A continuación se detallan las normas e interpretaciones publicadas hasta la fecha de 
formulación de los estados financieros del Fideicomiso que todavía no están en vigor. El 
Fideicomiso tiene la intención de adoptar estas normas, si le son aplicables, en cuanto entren 
en vigor. 
 
NIIF 9 - Instrumentos financieros 
 
En julio de 2014, el IASB publicó la versión final de la NIIF 9 Instrumentos financieros que 
sustituye a la NIC 39 Instrumentos Financieros: valoración y clasificación y a todas las versiones 
previas de la NIIF 9. Esta norma recopila las tres fases del proyecto de instrumentos financieros: 
clasificación y valoración, deterioro y contabilidad de coberturas. La NIIF 9 es de aplicación para 
los ejercicios que comiencen el 1 de enero de 2018 o posteriormente, permitiéndose su 
aplicación anticipada. Excepto para la contabilidad de coberturas, se requiere su aplicación 
retroactiva, pero no se requiere modificar la información comparativa. Para la contabilidad de 
coberturas los requerimientos generalmente se aplican de forma prospectiva, salvo para 
limitadas excepciones. 
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(a) Clasificación y valoración 
 
El Fideicomiso no espera grandes cambios en su balance o patrimonio por la aplicación de los 
requerimientos de clasificación y valoración de la NIIF 9. Espera continuar valorando a valor 
razonable todos los activos financieros que actualmente se registran a valor razonable. Los 
instrumentos de deuda se espera que se valoren a valor razonable reflejando las variaciones en 
otro resultado de acuerdo con la NIIF 9,  
 
Los préstamos, así como los deudores se mantienen para recibir los flujos de efectivo 
contractuales y se espera que supongan flujos de efectivo que representan únicamente pagos 
del principal e intereses.  
 
(b) Deterioro 
 
La NIIF 9 requiere que se registre las pérdidas crediticias esperadas de todos sus títulos de 
deuda, préstamos y deudores, ya sea sobre una base de 12 meses o de por vida. 
 
(c) Contabilidad de coberturas 
 
La NIIF 9 requiere que todas las relaciones de cobertura, que actualmente se designan como 
coberturas eficaces, se podrán seguir calificando como coberturas de acuerdo con la NIIF 9. 
 
La Administración del Fideicomiso está en proceso de analizar los efectos que tendrá en los 
estados financieros la adopción de las mejoras antes descritas. 
 
NIIF 15 - Ingresos ordinarios procedentes de contratos con clientes 
 
La NIIF 15 fue publicada en mayo de 2014 y establece un nuevo modelo de cinco pasos que 
aplica a la contabilización de los ingresos procedentes de contratos con clientes. De acuerdo 
con la NIIF 15 el ingreso se reconoce por un importe que refleje la contraprestación que una 
entidad espera tener derecho a recibir a cambio de transferir bienes o servicios a un cliente. 
 
Esta nueva norma derogará todas las normas anteriores relativas al reconocimiento de 
ingresos. Se requiere una aplicación retroactiva total o retroactiva parcial para los ejercicios 
que comiencen el 1 de enero de 2018 o posteriormente, permitiéndose su aplicación anticipada. 
 
La Administración del Fideicomiso está en proceso de analizar los efectos que tendrá en los 
estados financieros la adopción de las mejoras antes descritas. 
 
Mejoras anuales de las NIIF, ciclo 2010 - 2012 
 
Estas mejoras son efectivas desde el 1 de enero de 2016, y no han tenido un impacto material 
en los estados financieros del Fideicomiso. 
  



 

12. 
 
 
 
Las mejoras incluyen las siguientes modificaciones: 
 
NIC 24 Información a revelar sobre partes vinculadas 
 
Se aclara que cuando el personal clave de la dirección no son empleados de la entidad, sino de 
otra entidad que se dedica a gestionar, hay que desglosar las transacciones con la entidad que 
gestiona y no con los directivos. La modificación se aplicará retroactivamente. 
 
Mejoras anuales de las NIIF – Ciclo 2012-2014 
 
Estas mejoras son efectivas desde el 1 de enero de 2016, y no han tenido un impacto material 
en los estados financieros del Fideicomiso. 
 
Las mejoras incluyen las siguientes modificaciones: 
 
NIIF 5 Activos no corrientes mantenidos para la venta y operaciones interrumpidas 
 
Los activos (o grupos de activos) son generalmente enajenados a través de su venta o su 
distribución a los propietarios. Las modificaciones aclaran que no se considera un nuevo plan 
de enajenación cuando una entidad decide vender un activo (o un grupo enajenable) que estaba 
previamente clasificado como mantenido para distribuir a los propietarios, o al revés, cuando 
decide distribuir a los propietarios un activo que estaba previamente clasificado como 
mantenido para la venta. Por tanto, no se interrumpe la aplicación de los requerimientos de la 
NIIF 5. La modificación se aplica prospectivamente. 
 
NIIF 7 Instrumentos financieros: Información a revelar 
 
(i) Contratos de prestación de servicios 
 
La modificación aclara que un contrato de servicios que incluye una retribución puede constituir 
implicación continuada en el activo financiero transferido. Una entidad debe evaluar la 
naturaleza de la remuneración y el acuerdo, considerando la normativa incluida en la NIIF 7 
respecto a la implicación continuada, para determinar los desgloses a realizar. La evaluación de 
si los contratos de servicio constituyen implicación continuada debe hacerse con carácter 
retroactivo. Sin embargo, no es necesario incluir la información comparativa del ejercicio 
anterior. 
 
(ii) Aplicabilidad a los estados financieros intermedios condensados de las modificaciones a la 
NIIF 7.  
 
La modificación aclara que los desgloses sobre la compensación de activos y pasivos financieros 
no se requieren en los estados financieros intermedios condensados, a no ser que dichos 
desgloses supongan una actualización significativa de la información incluida en los últimos 
estados financieros anuales. La modificación se aplica retroactivamente. 
  



 

13. 
 
 
Modificaciones a la NIC 1: Iniciativa sobre información a revelar 
 
Las modificaciones a la NIC 1 Presentación de Estados Financieros aclaran, en lugar de cambiar 
de manera significativa, los requisitos de la NIC 1. Las modificaciones aclaran: 
 
 Los requisitos de materialidad de la NIC 1. 
 
 Que las partidas específicas del estado de resultados, del estado de otro resultado global y 

del estado de situación financiera se pueden desagregar. 
 
 Que las entidades tienen flexibilidad respecto al orden en que se presentan las notas de los 

estados financieros. 
 
 Que la participación en otro resultado global de asociadas y negocios conjuntos que se 

contabilicen utilizando el método de la participación se debe presentar de forma agregada 
en una sola línea, y clasificadas entre aquellas partidas que serán o no serán posteriormente 
reclasificados al estado de resultados. 

 
La Administración del Fideicomiso analizó los efectos que tuvieron en los estados financieros la 
adopción de las normas antes descritas, sin que te tuvieran un impacto material en la 
información financiera del Fideicomiso. 
 
 
3.  Efectivo y equivalentes de efectivo 
 
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, este rubro se integra de la siguiente forma: 
 
 2016 2015 
Depósitos bancarios $  6,464 $  12,982 
Inversiones de corto plazo (menores a 3 meses)   4,625   625 
 $  11,089 $  13,607 

 
Los saldos en bancos devengan intereses a tasas variables sobre la base de tasas diarias de 
depósitos bancarios. Las inversiones se realizan por periodos variables de entre 1 día y 3 meses, 
según las necesidades de efectivo inmediatas del Fideicomiso y devengan intereses a tasas de 
corto plazo. 
 
 
4.  Cartera de crédito 
 
La cartera de crédito representa el monto de los créditos con garantía hipotecaria otorgados a 
los acreditados, más los intereses devengados, cedidos por el Fideicomitente al patrimonio del 
Fideicomiso, que al 25 de julio de 2007 (fecha de aportación) ascendían a $1,317,499 
(equivalentes a 344,333 miles de UDI). Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el plazo promedio 
de los créditos es de 15 y 16 años. La cartera de crédito está integrada como se muestra a 
continuación: 
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 2016 2015 

 
Importe en 

miles de UDI 
Importe en 

pesos 
Importe en 

miles de UDI 
Importe en 

pesos 
Cartera vigente   33,816 $  188,113   40,415 $  217,480 
Cartera vencida   114,467   636,769   124,759   671,352 
Restructuras   -   103,087   -   78,309 
Total derechos de cobro   148,283   927,969   165,174   967,141 
Intereses devengados pendientes  
  de cobro   58,942   327,887   53,716   289,057 
Intereses devengados pendientes  
  de cobro (reestructuras)   -   2,401   -   878 
Accesorios devengados pendientes 
  de cobro   9,255   51,486   7,117   38,297 
Accesorios devengados pendientes 
  de cobro (reestructuras)   -   110   -   383 
Reserva de cartera e intereses (1)  ( 189,225)  ( 1,052,639)  ( 178,914)  ( 962,774) 
Total cartera de crédito   27,255 $  257,214   47,093 $  332,982 

 
Por los años terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015, los intereses generados por los 
créditos con garantía hipotecaria cedidos al patrimonio del Fideicomiso ascienden a $85,754 y 
$91,164, respectivamente. 
 
La antigüedad de la cartera de crédito al 31 de diciembre de 2016 y 2015, se integra como 
sigue: 
 
 2016 2015 

Días 

 

Importe en 

miles de UDI 

 

Importe en 

pesos 

Importe en 

pesos 

(reestructuras) 

 

Importe en 

miles de UDI 

 

Importe en 

pesos 

Importe en 

pesos 

(reestructuras) 

0 a 60   32,513 $  180,868 $  75,143   38,792 $  208,747 $  48,845 

61 a 120   2,075   11,542   9,518   3,071   16,526   23,830 

121 a 150   694   3,861   1,496   1,218   6,554   308 

151 a 180   368   2,046   1,111   835   4,493   1,533 

Más de 180   112,633   626,565   15,819   121,258   652,512   3,793 

Total de cartera   148,283 $  824,882 $  103,087   165,174 $  888,832 $  78,309 

 
La cartera de crédito vencida tiene una antigüedad promedio de 1,834 y 1,113 días al 31 de 
diciembre de 2016 y 2015, respectivamente. 
 
(1) El movimiento de la reserva de la cartera de crédito por los años terminados el 31 de 
diciembre de 2016 y 2015, se presenta a continuación: 
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 2016 2015 
Saldo al inicio del año $ ( 962,774) $ ( 958,347) 
Más (menos)   
Provisión registrada en resultados del ejercicio  ( 107,283)  ( 23,352) 
Aplicaciones del año   17,418   18,925 
Saldo al final del año $ ( 1,052,639) $ ( 962,774) 

 
 
5.  Bienes adjudicados 
 
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, los bienes adjudicados se integran de la siguiente forma: 
 
 2016 2015 
Saldo al inicio del año $  80,448 $  86,721 
Reserva para bienes adjudicados (1)  ( 34,830)  ( 35,329) 
 $  45,618 $  51,392 

 
(1) El movimiento de la reserva de bienes adjudicados por los años terminados el 31 de 

diciembre de 2016 y 2015, se presenta a continuación: 
 
 2016 2015 
Saldo al inicio del año $ ( 35,329) $ ( 25,992) 
Más (menos)   
Provisión registrada en el resultado del ejercicio  ( 6,404)  ( 12,543) 
Aplicaciones del año   6,903   3,206 
Saldo al final del año $ ( 34,830) $ ( 35,329) 

 
 
6.  Pasivo bursátil 
 
El 25 de julio de 2007, el Fideicomiso emitió certificados bursátiles por un monto total de 
$1,232,213 para la Serie A y $72,483 para la Serie B, representada por 3,219,444 certificados 
bursátiles Serie A y 189,379 certificados bursátiles Serie B con un valor nominal de 100 UDI 
cada uno, identificados con la clave de pizarra “MXMACFW 07-3U y MXMACFW 07-4U” para 
cada serie, respectivamente, dichos certificados bursátiles tienen como fecha de vencimiento 
el día 25 de marzo de 2036. Asimismo, en tanto no sean amortizados, devengarán interés a 
una tasa anual de 3.99% y 6.03%, respectivamente. Dicha tasa de interés se mantendrá fija 
durante la vigencia de la emisión. 
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La deuda a largo plazo al 31 de diciembre de 2016 y 2015, se integra como sigue: 
 
 2016 2015 
Certificados Bursátiles Fiduciarios $  1,043,092 $  1,002,835 
Menos: 
Porción circulante 

 
 ( 66,507) 

 
 ( 55,584) 

 $  976,585 $  947,251 

 
El importe de los intereses devengados por pagar durante 2016 y 2015, ascendió a $ 35,270 
y $35,747, respectivamente. 
 
Durante el ejercicio de 2016 el Fideicomiso no realizó amortizaciones de capital de los 
certificados bursátiles, al 31 de diciembre de 2015, el monto de la amortización fue $22,080, 
quedando al 31 de diciembre de 2016 y 2015, un saldo por amortizar de $1,043,092 y 
$1,002,835, respectivamente. 
 
Los certificados bursátiles a largo plazo contratados establecen ciertas condiciones de hacer y 
no hacer, mismas que han sido cumplidas a la fecha de emisión de los presentes estados 
financieros. Algunas son las que se describen a continuación: 
 
Fecha de pago de principal: El monto de principal bajo los certificados bursátiles será pagado 
en la fecha de vencimiento, sujeto a las posibles amortizaciones anticipadas de los certificados 
bursátiles. 
 
Fecha de pago de intereses: Los intereses de los certificados bursátiles serán pagados el día 25 
de cada mes calendario de cada año en que los certificados bursátiles estén vigentes y en el 
caso de que dicha fecha no sea un día hábil será el día hábil inmediato posterior. 
 
Tasa de interés fija: Los intereses de los certificados bursátiles Serie A devengarán intereses 
sobre su valor nominal ajustado a una tasa de interés bruta anual de 3.99%, mientras que los 
certificados bursátiles Serie B devengarán intereses sobre su valor nominal ajustado a una tasa 
de interés bruta anual de 6.03%, las cuales se mantendrán fijas durante la vigencia de la emisión. 
 
Determinación del monto de pago de interés: Para determinar el monto de pago de interés a 
pagar en cada fecha de pago, el representante común utilizará la siguiente fórmula: 
 

IDi = SIP [(TB / 360)* Ni] 
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En donde: 
 
IDi = Monto de pago de interés que corresponda a esa fecha de pago. 
SIP = Saldo insoluto de principal de los certificados bursátiles al inicio del período de intereses 
respectivo. 
TB = 3.99% para los certificados bursátiles serie A y 6.03% para los certificados bursátiles serie 
B. 
Ni = Número de días efectivamente transcurridos durante el periodo de intereses respectivo. 
 
Lugar y forma de pago de principal e intereses: Toda vez que el Indeval tendrá la custodia y la 
administración de los títulos que amparan la emisión de los certificados bursátiles, tanto el 
reembolso del valor nominal como el pago de intereses se efectuará en México, Ciudad de 
México, en Paseo de la Reforma No. 255, 3er. Piso, Col. Cuauhtémoc, C.P. 06500. El Fiduciario 
entregará al representante común vía electrónica, a las once horas del día de la fecha de 
vencimiento, el importe a pagar correspondiente a los certificados bursátiles en circulación. 
 
Amortización anticipada de capital: En cada fecha de pago, el Emisor podrá efectuar 
amortizaciones parciales anticipadas del monto de principal de los certificados bursátiles Serie 
A y Serie B, por una cantidad igual al monto que se determine para tal propósito, cada 
amortización anticipada del principal será aplicada a prorrata entre la totalidad de los 
certificados bursátiles Serie A o Serie B, emitidos según corresponda. 
 
Prima por amortización anticipada: No existirá la obligación de pagar prima alguna en caso de 
que se actualice algún supuesto de amortización anticipada. 
 
Fuente de pago: Los certificados bursátiles se pagarán exclusivamente con los recursos que 
integren los activos netos atribuibles a los Fideicomisarios. En esa virtud, los Tenedores Serie 
A han sido designados Fideicomisarios en primer lugar y los Tenedores Serie B han sido 
designados Fideicomisarios en tercer lugar en el Fideicomiso. 
 
Obligaciones de hacer: Durante el plazo de vigencia de la Emisión y hasta que los certificados 
bursátiles sean totalmente amortizados, el Emisor tendrá a su cargo las obligaciones de hacer 
que se establecen en el suplemento correspondiente. 
 
Causas de incumplimiento: Se considerará que ha ocurrido una causa de incumplimiento, entre 
otras, cuando en cualquier momento durante la vigencia de los certificados bursátiles, en una 
fecha de pago no se cubra la totalidad de los interés correspondientes a dicha fecha o que, en 
la fecha de vencimiento no se pague íntegramente el saldo insoluto del principal más los 
intereses devengados hasta esa fecha de los certificados bursátiles. En caso de que se actualice 
una causa de incumplimiento, los tenedores y Mbia tendrán derecho a invocar una causa de 
incumplimiento de los certificados bursátiles. 
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7.  Otras cuentas por pagar 
 
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, los acreedores diversos se integran como sigue: 
 
 2016 2015 
Acreedores diversos no identificados $  24,384 $  17,391 
Impuestos por pagar   429   429 
 $  24,813 $  17,820 

 
 
8.  Administración de riesgos (información no auditada) 
 
a)  Factores del riesgo financiero 
 
Las actividades del Fideicomiso exponen una variedad de riesgos financieros: riesgo de 
mercado, el riesgo cambiario, riesgo de valor razonable de tasa interés, riesgo de flujo de 
efectivo de tasa de interés, riesgo de precios, riesgo de crédito y riesgo de liquidez. 
 
El Fideicomiso también está expuesto a los riesgos operacionales, tales como el riesgo de 
custodia. El riesgo de custodia es el riesgo de pérdida de los valores mantenidos en custodia 
ocasionados por la insolvencia o negligencia del depositario. A pesar de un marco jurídico 
adecuado en el lugar que elimina el riesgo de pérdida de valor de los títulos en poder del 
depositario, en caso de incumplimiento, la capacidad del Fideicomiso para transferir valores 
puede ser temporalmente alterada. 
 
El programa general de gestión de riesgo del Fideicomiso tiene como objetivo maximizar los 
rendimientos derivados para el nivel de riesgo al que está expuesto y trata de minimizar los 
efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera del Fideicomiso. 
 
La administración de estos riesgos es llevada por el Administrador bajo las políticas aprobadas 
por el Comité Técnico. El Comité da procedimientos por escrito de las políticas utilizadas para 
el riesgo de administración, las cuales están en línea con los objetivos del Fideicomiso. 
 
b)  Factores de riesgo de créditos hipotecarios 
 
Solvencia de deudores hipotecarios 
 
El pago oportuno de los certificados bursátiles depende directamente de que los deudores 
hipotecarios cumplan con sus obligaciones bajo los créditos hipotecarios y la cobertura de pagos 
en SMGV. La capacidad de los deudores hipotecarios de efectuar de forma oportuna y completa 
el pago de las cantidades que adeuden dependen de diversos factores que de verse afectados 
de manera negativa existe el riesgo de incumplimiento en sus obligaciones, lo anterior puede 
tener como resultado que el patrimonio del Fideicomiso cuente con menos recursos líquidos 
impactando su capacidad de pago. 
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Deterioro de garantías 
 
Como resultado de factores que se encuentren fuera de control de los deudores hipotecarios, 
del Fiduciario y de los administradores tales como factores económicos, ambientales, sociales, 
entre otros; puede haber una afectación sustancial en el valor de las viviendas adquiridas por 
los deudores hipotecarios. Está afectación tendría como resultado que el valor de las garantías 
otorgadas bajo dichos créditos hipotecarios se vea disminuido. Si esto ocurre y como resultado 
de un incumplimiento por parte de los deudores hipotecarios es necesario ejecutar dichas 
garantías, es posible que el patrimonio cuente con menos recursos líquidos de los esperados lo 
cual afectaría de manera negativa la capacidad de pago. 
 
Riesgo pago de seguros 
 
De conformidad con los términos de los créditos hipotecarios y del contrato de administración, 
el administrador debe de contratar y mantener las pólizas de seguros que cubran los riesgos de 
muerte e incapacidad total y permanente de los deudores hipotecarios, así como cobertura de 
daños con respecto a los inmuebles hipotecados. Existe el riesgo de que las aseguradoras no 
paguen el monto total de cualquier reclamación que en su caso formule el administrador, 
incluyendo que las aseguradoras consideren procedente dicha reclamación por aplicación de 
exclusiones a las coberturas o condiciones para su pago. 
 
Riesgo de cobertura SHF 
 
El monto de los créditos hipotecarios se encuentra denominado en UDI, sin embargo de acuerdo 
con sus términos los deudores hipotecarios sólo están obligados a efectuar un pago en pesos 
equivalente a cierto número de SMGV, es posible que durante la vigencia de los créditos existan 
incrementos en el valor de la UDI mayores a los incrementos en el  SMGV. Para cubrir este riesgo 
los originadores de los créditos contrataron una con cada deudor la cobertura de pagos a 
cambio del pago de una prima por cobertura contratada con SHF.  
 
Sin embargo en el eventual caso de la SHF cancelara la cobertura o incumpliera con sus 
obligaciones es posible que el patrimonio del Fideicomiso cuente con menos recursos líquidos y 
esto afecte de manera negativa la capacidad de pago. Así también en caso de que el deudor 
hipotecario incumpla con el pago de la comisión para la cobertura de pagos SMGV, el Fiduciario 
deberá de pagar la prima de cobertura SHF con los recursos que formen parte del patrimonio 
del Fideicomiso, con prelación a los pagos debidos a los tenedores de los certificados bursátiles, 
sin embargo dicha cobertura puede darse por terminada en caso de que el Fiduciario no realice 
el pago total de las comisiones correspondientes. 
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A continuación se presenta la cartera de crédito en función a su calidad crediticia al 31 de 
diciembre de 2016 y 2015: 
 

  2016 2015 

Tipo de riesgo 

Días de 

antigüedad 

Créditos 

hipotecarios 

 

Reestructuras % 

Créditos 

Hipotecarios 

 

Reestructuras % 

Normal 0 a 60 $  180,868 $  75,143 27.59 $  208,747 $  48,845 26.63 

Potencial 61 a 120   11,542   9,518 2.27   16,526   23,830 4.17 

Real 121 a 150   3,861   1,496 0.58   6,554   308 0.71 

Alto riesgo 151 a 180   2,046   1,111 0.34   4,493   1,533 0.62 

Irrecuperable Más de 180   626,565   15,819 69.22   652,512   3,793 67.87 

  $  824,882 $  103,087 100.00 $  888,832 $  78,309 100.00 

 
La clasificación por tipo de riesgo se realiza en función de la antigüedad de la cartera. 
 
c)  Riesgo de mercado 
 
El riesgo de mercado es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado, tales como 
tipos de cambio, tasas de interés y precios de instrumentos de capital puedan afectar los 
ingresos del Fideicomiso o el valor de sus instrumentos financieros El objetivo de la 
administración del riesgo de mercado es administrar y controlar las exposiciones a los riesgos 
de mercado dentro de parámetros aceptables, a la vez que se optimizan los rendimientos. 
 
Las exposiciones al riesgo del mercado se valúan de forma neta, ya que antes de incurrir en una 
estrategia de coberturas económicas mediante instrumentos derivados, el Fideicomiso busca 
principalmente la cobertura natural mediante el neteo de su exposición financiera activa y 
pasiva. 
 
d)  Administración del riesgo cambiario 
 
Las cuentas que generan el riesgo cambiario son la cartera de créditos y el pasivo bursátil, que 
se encuentran denominadas en UDIs. 
 
Estas monedas experimentan fluctuaciones periódicas con respecto al peso mexicano. Por lo 
tanto, cualquier fluctuación en el valor de las UDIs con respecto al peso mexicano afecta los 
resultados, la posición financiera y los flujos de efectivo del Fideicomiso. 
 
A continuación se presenta un detalle de la exposición en UDIs (corto y largo plazo): 
 
 2016 2015 
Activos financieros en UDIs, neto   46,238   47,093 
Pasivos financieros en UDIs  ( 191,970)  ( 185,177) 
Exposición neta  ( 145,732)  ( 138,084) 
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Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el valor de las UDIs fue equivalente a $5.5629 y $5.3811, 
respectivamente, de acuerdo a lo determinado por el Banco de México (Banxico). Al 25 de mayo 
de 2017, fecha de emisión de los estados financieros, el valor de las UDIs es de $5.7585. 
 
Análisis de sensibilidad al tipo de cambio 
 
 
La Administración del Fideicomiso realizó un análisis de sensibilidad al 31 de diciembre de 2016 
para determinar su exposición al riesgo en el movimiento del valor de las UDIs para la cartera 
de crédito y el pasivo bursátil vigente. El análisis de sensibilidad se realizó aplicando cambios 
en el valor de la UDI, variaciones de 0.00058 de acuerdo al promedio reflejado en dicho índice 
al 31 de diciembre de 2016. Ante cada 0.00058 de movimiento en el precio de referencia, el 
valor razonable de la posición de los saldos de cartera de crédito y del pasivo bursátil se vería 
impactado el Fideicomiso desfavorablemente o viceversa en $1,396. 
 
e)  Administración del riesgo de tasas de interés 
 
Los certificados bursátiles devengan intereses a una tasa de interés fija, por lo tanto el 
Fideicomiso tiene el riesgo de que movimientos en los niveles de tasas de interés en el mercado 
provoquen que los certificados bursátiles les generen intereses mayores a los que se 
encuentren disponibles en el mercado en determinado momento. 
 
Análisis de sensibilidad 
 
La Administración del Fideicomiso realizó un análisis de sensibilidad al 31 de diciembre 2016 
para determinar su exposición al riesgo de tasa de interés para el pasivo bursátil vigente. El 
análisis de sensibilidad se realizó aplicando cambios en el valor de la tasa de interés con 
variaciones del 1.0 % sobre la tasa de interés bruta anual pactada sobre el saldo insoluto 
mantenido durante la vigencia de la emisión de los certificados bursátiles ante cada 1% de 
movimiento en la tasa de referencia el valor razonable de la posición de los intereses del pasivo 
bursátil se vería impactado el Fideicomiso desfavorablemente o viceversa en $20,585. 
 
f)  Administración del riesgo de liquidez 
 
El riesgo de liquidez es que el Fideicomiso pueda no generar el efectivo suficiente para cumplir 
con sus obligaciones por completo lo que lo haría incurrir en incumplimientos. 
 
De acuerdo con las políticas del Fideicomiso el Administrador General monitorea la liquidez del 
Fideicomiso de forma diaria, manteniendo vigilancia continua de los flujos de efectivo 
proyectados y reales, y con el objetivo de conciliar los perfiles de vencimiento de los activos y 
pasivos financieros. 
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Tablas de riesgo de interés y liquidez 
 
Las siguientes tablas detallan el vencimiento contractual restante del Fideicomiso para sus 
pasivos financieros con periodos de pago acordados. Las tablas han sido diseñadas con base en 
los flujos de efectivo no descontados de los pasivos financieros con base en la fecha más 
reciente en la cual el Fideicomiso deberá hacer pagos. Las tablas incluyen tanto los flujos de 
efectivo de intereses como de principal. 
 
Al 31 de diciembre de 2016 1 a 365 días De 1 a 5 años Más de 5 años Total 

Pasivo Bursátil MXMACFW 07-3U $  62,979 $  314,896 $  551,068 $  928,943 
Pasivo Bursátil MXMACFW 07-4U   6,859   34,296   60,018   101,173 

Total pasivo bursátil   69,838   349,192   611,086   1,030,116 

Instrumentos a tasa de interés fija 
  Tasa de interés promedio ponderada 
    3.99%   36,410   143,916   98,525   278,851 
Instrumentos a tasa de interés fija 
  Tasa de interés promedio ponderada 
    6.03%   5,993   23,688   16,217   45,898 

Total instrumentos a tasa de interés 
  fija   42,403   167,604   114,742   324,749 

 $  112,241 $  516,796 $  725,828 $  1,354,865 

 
Al 31 de diciembre de 2015 1 a 365 días De 1 a 5 años Más de 5 años Total 

Pasivo Bursátil MXMACFW 07-3U $  57,054 $  285,270 $  556,275 $  898,599 
Pasivo Bursátil MXMACFW 07-4U   6,214   31,069   60,585   97,868 

Total pasivo bursátil   63,268   316,339   616,860   996,467 

Instrumentos a tasa de interés fija 
  Tasa de interés promedio ponderada 
    3.99%   35,391   141,917   110,700   288,008 
Instrumentos a tasa de interés fija 
  Tasa de interés promedio ponderada 
    6.03%   5,825   23,359   18,221   47,405 

Total instrumentos a tasa de interés 
  fija   41,216   165,276   128,921   335,413 

 $  104,484 $  481,615 $  745,781 $  1,331,880 

 
g)  Administración del riesgo de capital 
 
El capital del Fideicomiso está representado por los activos netos atribuibles a los tenedores de 
los certificados bursátiles. El objetivo del Fideicomiso al manejar el capital es salvaguardar la 
habilidad del Fideicomiso para continuar como un negocio en marcha con el propósito de 
proveer entregas a sus tenedores, dar beneficios y tener una base firme de capital para soportar 
el desarrollo de las actividades de inversión del Fideicomiso. 
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h)  Valor razonable de instrumentos financieros 
 
Valor razonable de los instrumentos financieros registrados a costo amortizado. 
 
Los valores en libros de la cartera de crédito, cuentas por pagar y otros activos y pasivos 
financieros, en algunos casos, devengan interés con tasas ligadas a indicadores de mercados. 
Por lo que, el Fideicomiso considera que los valores en libros de los activos y pasivos financieros 
reconocidos al costo amortizado en los estados financieros, se aproxima a su valor razonable.  
 
La siguiente tabla presenta el costo amortizado y el valor razonable de la deuda a largo plazo: 
 
 2016 2015 
 Costo Valor Costo Valor 
 amortizado razonable amortizado razonable 
Pasivo Bursátil $ 1,043,092 $  188,604 $ 1,002,835 $  371,502 

 
Técnicas de valuación y supuestos aplicados para propósitos de determinar el valor razonable 
 
- El valor razonable de los activos y pasivos financieros con términos y condiciones estándar 

y negociados en los mercados líquidos activos se determinan con referencia a los precios 
cotizados en el mercado (incluyendo los pagarés redimibles cotizados, las letras de cambio, 
obligaciones y bonos vitalicios) antes del 1 de enero de 2013. 

 
- El valor razonable de los otros activos y pasivos financieros (sin incluir los descritos arriba) 

se determinan de conformidad con modelos de determinación de precios de aceptación 
general, que se basan en el análisis de flujos de efectivos descontados utilizando precios de 
transacciones actuales observables en el mercado y cotizaciones para instrumentos 
similares. En particular, el valor razonable de la deuda a largo plazo, que se calcula solo para 
efectos de la revelación anterior y no para el registro contable de la deuda, la cual se 
considera de Nivel jerárquico 1, como se describe a continuación. 

 
- El Fideicomiso adoptó la NIIF 13, “Medición del valor razonable”, a partir del 1 de enero de 

2013 cambiando su método de valuación utilizando el último precio de mercado negociado, 
por tanto los activos y pasivos financieros, se determinarán dentro de la distribución  
oferta-demanda que es lo más representativo del valor razonable. 

 
(i) Enfoque de ingresos: este enfoque mide el valor de un activo o negocio como el valor  

presente de los beneficios económicos esperados. 

 
- Flujos de caja descontados (FCD): esta metodología toma en cuenta los flujos de caja 

de la empresa, descontándolos a una tasa denominada costo de capital ponderado 
(CCPP o WACC). Se utiliza normalmente para valuar activos individuales, proyectos 
y/o negocios en marcha.  
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(ii) Enfoque de mercado: este enfoque consiste en aplicar parámetros de valor, producto de 
transacciones de compra-venta de negocios o inversiones similares. 

 
- Parámetros de mercado: esta metodología estima un valor con base en los distintos 

parámetros observados en diferentes mercados de capital, tanto nacionales como 
extranjeros, mismos que son aplicados a los indicadores del activo sujeto a 
valuación. Se utiliza normalmente para valuar instrumentos financieros, certificados 
bursátiles, activos individuales y/o negocios en marcha. 

 
- Transacciones comparables: esta metodología estima un valor con base en los 

distintos parámetros observados en transacciones similares de compra-venta de 
activos, instrumentos financieros y/o empresas, aplicándolos a los indicadores del 
activo sujeto a valuación. 

 
(iii) Enfoque de costos: este enfoque mide el valor de un activo o negocio al estimar el costo 

de reconstrucción, reemplazo o liquidación. 

 
- Costo de reproducción: esta metodología contempla la construcción (o compra) de 

una réplica similar del activo o bien sujeto a valuación.  
 
- Costo de reemplazo: esta metodología contempla el costo de recrear el activo, o la 

utilidad relacionada, del bien sujeto a valuación. 
 
- Liquidación: esta metodología considera estimar valor de recuperación, neto de 

pasivos, de los activos del negocio. 
 
De acuerdo con los criterios de las NIIF, en algunos casos, es apropiado utilizar una sola técnica 
de valuación. Sin embargo, en otras circunstancias, será apropiado utilizar múltiples técnicas 
de valuación para obtener una medición apropiada del valor razonable. 
 
Para la valuación de capital privado, cuando una inversión se ha realizado en un periodo 
reciente, el enfoque de costos puede ser un indicador confiable durante la estimación de su 
valor de mercado, siempre y cuando no hayan existido cambios relevantes en el mercado. 
 
Para determinar el valor razonable de la inversión en Fideicomisos de proyectos, se utilizaron 
múltiples técnicas de valuación para obtener una medición apropiada del valor razonable. 
 
  








