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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

Mencionar si cuenta o no con aval u otra garantía, 
especificar la Razón o Denominación Social: 

No se cuenta con un aval u otra garantía
 
 
 
 

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

Número de fideicomiso:

248525

Datos relativos al contrato de fideicomiso:

Contrato de Fideicomiso Irrevocable de Emisión de Certificados Bursátiles Fiduciarios Número F/248525, 
constituido el 25 de enero de 2008, en el cual actúa como fiduciario HSBC México, S.A., Institución de Banca 
Múltiple, Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria, como fideicomitente Dexia Crédito Local México, 
S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Limitado Filial , con la comparecencia del Monex Casa de Bolsa, 
S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero en su carácter de representante común de los Tenedores.
 

Nombre del fiduciario:

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

Fideicomitente:

Dexia Crédito Local México, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Limitado Filial.
 
 

Clave de cotización:

CBPF

Fideicomisarios en primer lugar:
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Los Tenedores de los Certificados Bursátiles representados por el Representante Común

Fideicomisarios en segundo lugar:

No aplica

Fideicomisarios en tercer lugar:

No aplica

Otros Fideicomisarios:

No aplica

Administrador del patrimonio del fideicomiso:

El Fideicomiso no tiene un Administrador contratado.
 
 

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

Con fecha 31 de agosto de 2007, Dexia Crédito Local México, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto 
Limitado Filial, celebró con el Gobierno Federal por conducto de la SHCP, en su carácter de acreditado, y con 
el GCDMX, en su carácter de destinatario final del Crédito y único beneficiario de los recursos del Crédito, 
con la comparecencia de la Tesorería de la Federación, el Contrato de Apertura de Crédito, hasta por la 
cantidad de $7,000’000,000.00 (Siete mil millones de Pesos 00/100 M.N.), con vencimiento en el 2047. En 
virtud de la celebración de dicho contrato, con fechas 7 de septiembre, 10 de septiembre y 14 de septiembre de 
2007, el GCDMX como destinatario final del Crédito y único beneficiario de los recursos del Crédito, realizó 
disposiciones bajo el Contrato de Apertura de Crédito por el monto anteriormente señalado, las cuales fueron 
entregadas por el Fideicomitente del Fideicomiso Emisor. 
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En el Contrato de Apertura de Crédito se establece que la Ciudad de México, otorga una garantía a favor del 
Gobierno Federal consistente en la afectación de las participaciones presentes y futuras que en ingresos 
federales le corresponden a la Ciudad de México, sin perjuicio de afectaciones anteriores y de lo dispuesto en 
dicho Contrato, para que en caso de incumplimiento de sus obligaciones de pago, el Gobierno Federal cubra al 
acreedor las cantidades vencidas y no pagadas por la Ciudad de México, en términos del Contrato de Apertura 
de Crédito. Asimismo, la Ciudad de México. otorga un poder expreso e irrevocable al Gobierno Federal para 
que, en caso de ser necesario, el Gobierno Federal efectúe el trámite correspondiente para que se haga efectiva 
dicha garantía conforme a los términos establecidos en el Contrato de Apertura de Crédito.
 
Asimismo, el GCDMX, en su carácter de fideicomitente y fideicomisario en último lugar, celebró con 
Deutsche Bank México, S.A., Institución de Banca Múltiple, División Fiduciaria el Contrato de Fideicomiso 
Irrevocable Maestro de Administración y Fuente de Pago, en virtud del cual el GCDMX asumió la obligación 
de registrar ante el Fiduciario AFP todos y cada uno de los Financiamientos a partir del inicio de vigencia de 
dicho Fideicomiso de Administración y Pago, y al cual afectó el porcentaje de las participaciones derivadas 
del Fondo General de Participaciones (incluyendo por coordinación de Derechos) y los derechos presentes y 
futuros que el GCDMX tiene sobre las mismas, necesario para hacer frente a las obligaciones de pago a cargo 
de GCDMX que se deriven de los  Financiamientos que ha obligado a registrar ante el Fiduciario AFP, con el 
objeto de que las Participaciones Fideicomitidas sirvan como fuente de pago de los Financiamientos. Los 
recursos provenientes de las Participaciones Fideicomitidas ingresan al Fideicomiso de Administración y Pago 
a través del abono de las cantidades que las componen en la Cuenta Concentradora, de donde a su vez se 
desprenden los fondos de pago creados expresamente para cubrir los pagos de las cantidades que el Gobierno 
Federal y, en su caso la Ciudad de México, adeuden conforme a los Documentos de Financiamiento. Dichos 
fondos tienen por función el servir de medio para el manejo de los recursos que se destinarán a cubrir, ya sea 
el importe del pago de capital, o de los intereses conforme a los Documentos de Financiamiento. Una vez 
recibidos los pagos, tanto de capital como de intereses del financiamiento derivado de las Disposiciones que 
se realicen conforme al Contrato de Apertura de Crédito adquirido por el Fiduciario del Fideicomiso Emisor, 
éste utilizará las cantidades recibidas para realizar los pagos relacionados con los Certificados Bursátiles. Las 
Cantidades Remanentes que se encuentren en el patrimonio del Fideicomiso de Administración y Pago serán 
entregadas periódicamente a la Ciudad de México. 
 
El Fideicomiso Emisor tiene como finalidad que el Fiduciario del mismo adquiera los derechos de crédito 
derivados de las Disposiciones y realizar la Emisión de Certificados Bursátiles, así como realizar la cobranza 
del Contrato de Apertura de Crédito y el pago de los Certificados Bursátiles.
 
Los Certificados Bursátiles confieren a los Tenedores el derecho al cobro de principal e intereses adeudados 
por el Fiduciario Emisor al amparo de dichos Certificados, en el entendido que dicho derecho estará limitado a 
los recursos líquidos que de tiempo en tiempo formen parte del Patrimonio del Fideicomiso de Emisión, en los 
términos y condiciones que se establezcan en el Título y en el Suplemento.
 

Intereses / Rendimiento procedimiento del cálculo:
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A partir de la Fecha de Emisión de los Certificados Bursátiles y hasta un Día Hábil antes de su Fecha de 
Vencimiento, los Certificados Bursátiles devengarán un interés bruto anual sobre el Valor Nominal y después 
de la primera amortización sobre el Valor Nominal Ajustado que el Representante Común calculará con 1 (un) 
Día Hábil de anticipación al inicio de cada Periodo de Intereses (la “Fecha de Determinación de la Tasa de 
Interés Bruto Anual”), calculado a partir de la Fecha de Emisión de los Certificados Bursátiles, y que regirá 
durante ese Periodo de Intereses mismo que será calculado conforme a lo siguiente:
La tasa de interés bruto anual (la “Tasa de Interés Bruto Anual”), se calculará mediante la adición de 53 
(cincuenta y tres) puntos base a la TIIE.
Para el caso que en cualquiera de cada uno de los Periodos de Intereses en que se devengarán los intereses no 
se llegare a contar con la determinación por parte de Banco de México de la TIIE, se aplicará la tasa de interés 
que sustituya a dicha tasa TIIE y que así lo haya dado a conocer el propio Banco de México, aplicándose 
como margen los mismos punto porcentuales señalados para la TIIE, mismos que están señalados en el 
párrafo anterior y el mismo sistema para su cálculo.
 
En caso de que Banco de México no determine una tasa sustituta de la Tasa TIIE, el Representante Común 
utilizará la nueva tasa de referencia que acuerden las partes del Contrato de Apertura de Crédito dentro de los 
20 (veinte) días naturales siguientes a la fecha en que el Fiduciario notifique al GCDMX dicha circunstancia, 
plazo durante el cual se aplicará la última Tasa TIIE que hubiera sido posible determinar conforme a lo 
establecido en el Título; en el entendido que si al vencimiento del plazo referido, el GCDMX y el Fiduciario 
no llegaren a un acuerdo respecto a la tasa sustituta aplicable, los Certificados Bursátiles serán pagaderos y 
exigibles al vencimiento de dicho plazo.
 
Para determinar el monto de los intereses pagaderos en cada Periodo de Intereses, el Representante Común 
utilizará la fórmula siguiente:
 

 
En donde: 
I=Interés Bruto del Periodo de Intereses de los Certificados Bursátiles.
VNA=Valor Nominal o Valor Nominal Ajustado de los Certificados Bursátiles.
TB=Tasa de Interés Bruto Anual.
N=Número de días calendario efectivamente transcurridos de cada Periodo de Intereses.
 
La tasa de interés se expresará en forma anual y los intereses se calcularán dividiendo la Tasa de Interés Bruto 
Anual aplicable entre 360 (trescientos sesenta), multiplicando el resultado obtenido por los días calendario 
efectivamente transcurridos durante cada Periodo de Intereses.
Iniciado cada Período de Intereses, la Tasa de Interés Bruto Anual determinada para el período, no sufrirá 
cambios durante el mismo. Los cálculos del monto de intereses correspondiente a cada Periodo de Intereses se 
realizarán cerrándose a centésimas.
 
El Representante Común será el responsable de la determinación del monto de intereses a pagarse en cada 
Fecha de Pago de Intereses.
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La tasa de interés aplicable al Primer Periodo de Intereses es del 8.47% (ocho punto cuarenta y siete por 
ciento), la cual es la tasa aplicable para el periodo de intereses en curso del Contrato de Apertura de Crédito.
 
Intereses Moratorios
Si el Fiduciario Emisor no paga puntualmente alguna cantidad de principal que deba cubrir a favor de los 
Tenedores conforme a los Certificados Bursátiles, dicha cantidad causará intereses moratorios a cargo del 
Fiduciario Emisor durante todo el tiempo que permanezcan insolutas las obligaciones vencidas, a la tasa anual 
que resulte de multiplicar por 1.5 (uno punto cinco) la Tasa de Interés Bruto Anual. La suma que se adeude 
por concepto de intereses moratorios deberá ser cubierta en las oficinas del Fiduciario Emisor.
 

En su caso, rendimiento mínimo:

La Emisión no contempla el pago de rendimiento mínimo, el pago de Intereses y amortizaciones parciales de 
Principal se realizará conforme al procedimiento descrito en el Macrotítulo de la Emisión atendiendo en todo 
momento la prelación de pagos establecidas en el Fideicomiso.
 

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

El Fiduciario Emisor se obliga a pagar a los Tenedores el Valor Nominal de los Certificados Bursátiles 
mediante 179 (ciento setenta y nueve) amortizaciones mensuales, iguales, vencidas y sucesivas cada una para 
el pago de principal pagaderas en cada Fecha de Pago de Principal, a partir del 26 de octubre de 2032 (las 
“Fechas de Pago de Principal”) y una última amortización de $38’888,888.69. Las Fechas de Pago de 
Principal siempre deberán coincidir con las Fechas de Pago de Intereses.
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Amortización Anticipada.
 
El Fiduciario Emisor podrá realizar pagos anticipados sólo por la totalidad del saldo insoluto de los 
Certificados Bursátiles, por medio del pago a los Tenedores de un monto equivalente al valor presente a 
descuento de los flujos esperados por el remanente del plazo de los Certificados Bursátiles del monto pagado 
anticipadamente, descontados a una tasa igual a la suma de 0.20% (cero punto veinte por ciento) a la tasa 
TIIE; en el entendido que una vez que el Fiduciario Emisor lleve a cabo dicho pago en su totalidad, se 
considerará pagado en su totalidad el saldo insoluto de los Certificados Bursátiles.
 
Dicha amortización anticipada únicamente podrá realizarse en caso que la Ciudad de México realice la 
amortización anticipada del Contrato de Apertura de Crédito y hasta por el monto que el Fiduciario reciba en 
virtud de dicha amortización anticipada. El Representante Común dará aviso a la BMV de la amortización 
anticipada, a través de los medios que ésta determine, con cuando menos 5 (cinco) Días Hábiles de 
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anticipación a la fecha en que se amorticen anticipadamente los Certificados Bursátiles; en el entendido que el 
cálculo del monto a que se refiere el párrafo anterior, se realizará tomando en cuenta la fecha de amortización 
anticipada y la Tasa TIIE con base en la cual se realizó la amortización anticipada del Contrato de Apertura de 
Crédito. En caso que la amortización anticipada de los Certificados Bursátiles se realice en una fecha que no 
sea una Fecha de Pago de Principal, los Certificados Bursátiles dejarán devengar intereses a partir de la Fecha 
de Pago de Intereses inmediata anterior a la fecha de amortización anticipada.
 

Periodicidad y forma de pago de rendimientos:

Los intereses que devenguen los Certificados Bursátiles se liquidarán al Día Hábil inmediato siguiente a que 
termine cada Periodo de Intereses (la “Fecha de Pago de Intereses”).
 
El primer Periodo de Intereses comenzará a contar a partir de la Fecha de Emisión y terminará el día 25 del 
mes inmediato siguiente. Los Periodos de Intereses subsecuentes comenzarán el día siguiente al último día del 
Periodo de Intereses inmediato anterior y concluirán los días 25 del mes inmediato siguiente (los “Periodos de 
Intereses”). Cada Periodo de Intereses que termine en un día que no sea Día Hábil, deberá prorrogarse al Día 
Hábil inmediato siguiente, y la prórroga respectiva se tomará en consideración a efecto de calcular los 
intereses correspondientes, en el entendido que los días que correspondan a dicha prórroga no computarán 
para efectos del Periodo de Intereses siguiente.
 
Los pagos podrán efectuarse mediante transferencia electrónica de conformidad con el procedimiento 
establecido en el Título que ampara cada emisión de Certificados Bursátiles y en el Suplemento 
correspondiente. El último pago se efectuará en la Fecha de Vencimiento, con la entrega del propio título de 
crédito, o constancia al efecto emitida por el S.D. Indeval.
 

Subordinación de los títulos, en su caso:

No aplica para la emisión.
 

Lugar y forma de pago:

El pago del capital y de los intereses de los Certificados Bursátiles se realizará en las oficinas de S.D. Indeval, 
ubicadas en Avenida Paseo de la Reforma No. 255, 3er. Piso, Col. Cuauhtémoc, 06500 Ciudad de México. 
Los pagos podrán efectuarse mediante transferencia electrónica de conformidad con el procedimiento 
establecido en el Título que ampara cada emisión de Certificados Bursátiles y en el Suplemento 
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correspondiente. El último pago se efectuará en la Fecha de Vencimiento, con la entrega del propio título de 
crédito, o constancia al efecto emitida por el S.D. Indeval.
 

Denominación del representante común de los tenedores de los títulos:

Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero o quien lo sustituya.
 
 

Depositario:

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

Régimen fiscal:

La tasa de retención aplicable en la fecha del presente Reporte Anual, respecto de los intereses pagados conforme a los Certificados Bursátiles se 
encuentra sujeta para las personas físicas o morales residentes en México para efectos fiscales, a lo previsto en los artículos 58, 160 y demás 
aplicables de la LISR vigente. Los posibles adquirentes de los Certificados Bursátiles deberán consultar con sus asesores las consecuencias fiscales 
resultantes de su inversión en los Certificados Bursátiles, incluyendo la aplicación de reglas específicas respecto a su situación particular. El régimen 
fiscal vigente podrá modificarse a lo largo de la duración de la presente Emisión.

En su caso, dictamen valuatorio:

No aplica para la emisión.
 
 
 
 

Serie [Eje] serie

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

Clase Certificados Bursátiles

Serie 48

Tipo 90 Certificado Bursátil para Estados y Municipio

Clave de pizarra CBPF

Monto total 7,000,000,000

Número de valores 70,000,000
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Serie [Eje] serie

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

Valor nominal 100

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

Plazo 14,483 (catorce mil cuatrocientos ochenta y tres) días, equivalente a 39 (treinta y nueve) años 
y 7 (siete) meses.

Fecha de vencimiento 2047-09-26

En su caso, número de emisión correspondiente Primera emisión

Observaciones No aplica

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:
Ejercicio 2018
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[413000-NBIS1] Información general

Glosario de términos y definiciones:

Acreedor: Significa el Fiduciario en su carácter de cesionario de los derechos de derivados de las 
disposiciones
 
Agencias Calificadoras: Significa Fitch México, S.A. de C.V. y Moody´s de México, S.A. de C.V. y cualquier 
otra agencia calificadora autorizada por la CNBV que actualmente o en el futuro califique cada Emisión de 
Certificados Bursátiles que se realice al amparo del reporte anual. 
 
Apoderados: Tendrá el significado que se le atribuye en la Cláusula 11.1 del Contrato de Fideicomiso
 
Aportación Inicial: Tendrá el significa que se le atribuye en la Cláusula 2.1  del Contrato de Fideicomiso
 
Beneficiario: Tendrá el significa que se le atribuye en el Fideicomiso de Administración y Pago.
 
BMV: Significa la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.
 
Cedente: Tendrá el significa que se le atribuye en el Proemio del Contrato de Fideicomiso
 
Certificados Bursátiles: Los certificados bursátiles fiduciarios a ser emitidos por el Fideicomiso.
 
Circular 1/2005: Significa la circular 1/2005 emitida por el Banco de México.
 
CNBV: Significa la Comisión Nacional Bancaria y de Valores
 
Colocación: Significa la venta de los Certificados Bursátiles en los términos señalados en el Prospecto, en el 
Título y en el Suplemento, a través de la BMV.
 

Contrato: Tendrá el significado que se le atribuye en el Proemio del Contrato de Fideicomiso
 
Contrato de Cesión: Significa el contrato de cesión de derechos a ser celebrado entre el Fiduciario Emisor y el 
Cedente (según se define en el Fideicomiso de Emisión) en la Fecha de Emisión, mediante el cual el Cedente 
cederá en favor del Fiduciario Emisor todos los derechos derivados de las Disposiciones, sustancialmente en 
términos del Anexo C del Fideicomiso de Emisión.
 
Cuenta de Reserva: Significa la cuenta que deberá abrir y mantener el Fiduciario del Fideicomiso Emisor, en 
la cual mantendrá depositada e invertirá la Reserva de Gastos.
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Día Hábil: Significa un día que no sea sábado, domingo o día de descanso obligatorio conforme al artículo 74 
de la Ley Federal del Trabajo, en que las oficinas principales de las instituciones de crédito en México, estén 
autorizadas para abrir al público para la realización de operaciones bancarias.
 
 
Disposiciones: Tendrá el significado que se le atribuye en el Antecedente II del Contrato de Fideicomiso.
 
Documentos del Financiamiento: Significa los contratos de crédito, documentos, instrumentos, títulos y demás 
documentación accesoria y sus respectivos anexos (tal y como unos y otros sean modificados de tiempo en 
tiempo), incluyendo sin limitar el Contrato de Apertura de Crédito, el Fideicomiso de Administración y Pago 
y el Contrato de Fideicomiso, por medio de los cuales se instrumentan las disposiciones.
 
Emisión: Significa cada una de las emisiones de Certificados Bursátiles que se realice el Fiduciario de 
conformidad con las estipulaciones del Contrato de Fideicomiso.
 
Fecha de Emisión: Significa la fecha en que sean emitidos los Certificados Bursátiles.
 
Fideicomisario del Fideicomiso de Administración y Pago Significa a la Ciudad de México.
 
Fideicomisarios; Tendrá el significado que se le atribuye en la Cláusula 3.1 del Contrato de Fideicomiso.
 
Fideicomiso: Significa el fideicomiso irrevocable de emisión de certificados bursátiles fiduciarios constituido 
mediante el Contrato de Fideicomiso.
 
Fideicomiso de Administración y Pago: Tendrá el significado que se le atribuye en el Antecedente III del 
Contrato de Fideicomiso.
 
Fideicomitente: Tendrá el significado que se le atribuye en el proemio del Contrato de Fideicomiso.
 
Fiduciario: Tendrá el significado que se le atribuye en el proemio del Contrato de Fideicomiso.
 
Fiduciario AFP: Tendrá el significado que se le atribuye en el Antecedente III del Contrato de Fideicomiso.
 
Fines del Fideicomiso: Tendrá el significa que se le atribuye en la Cláusula 5.1  del Contrato de Fideicomiso
 
GCDMX: Gobierno de la Ciudad de México.
 
Gobierno Federal: Tendrá el significado que se le atribuye en el Antecedente I del Contrato de Fideicomiso. 
Indeval: Significa S.D. Indeval, Institución para el Depósito de Valores, S.A. de C.V.
 
Instrucción de Emisión: Tendrá el significado que se le atribuye en la Cláusula .1  del Contrato de 
Fideicomiso.
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Intermediarios Colocadores: Significa Ixe Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Ixe Grupo Financiero y Actinver Casa 
de Bolsa, S.A. de C.V. y cualquier colíder que sea designado de tiempo en tiempo.
 
LGTOC: Significa la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito.
 
LIC: Significa la Ley de Instituciones de Crédito.
 
LMV: Significa la Ley del Mercado de Valores.
 
México: Significa los Estados Unidos Mexicanos.
 
Operaciones: Tendrá el significado que se le atribuye en la Cláusula 17.8 del Contrato de Fideicomiso. 
 
Partes: Significa conjuntamente el Fiduciario, el Fideicomitente y el Representante Común.
 
Patrimonio del Fideicomiso: Tendrá el significado que se le atribuye en la Cláusula del Contrato de 
Fideicomiso.
 
Pesos: Significa la moneda de curso legal en México.
 
Régimen de Inversión: Tendrá el significado que se le atribuye en la Cláusula 10.1 del Contrato de 
Fideicomiso.  
 
Régimen de Inversión Supletorio: Tendrá el significado que se le atribuye en la Cláusula 10.2 del Contrato de 
Fideicomiso.  
 
Representante Común: Tendrá el significado que se le atribuye en el Proemio del Contrato de Fideicomiso.  
 
Reserva de Gastos: Significa la cantidad de $21’500,000.00 (Veintiún millones quinientos mil Pesos 00/100 
(M.N.)), que deberá ser aportada de acuerdo a lo establecido en la Cláusula 13.4 del Fideicomiso Emisor.
 
Solicitud de Pago: Tendrá el significado que se le atribuye  en el Fideicomiso de Administración y Pago.
 
SHCP: Tendrá el significado que se le atribuye en el Antecedente I del Contrato de Fideicomiso.
 
Tenedores: Significa los propietarios de los Certificados Bursátiles, emitidos al amparo del Contrato de 
Fideicomiso.
 
Título: Significa el título que ampara la Emisión de  Certificados Bursátiles.
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Resumen ejecutivo:

A continuación se muestra de forma gráfica la estructura de la operación:
 

 
El Gobierno Federal, a través de la SHCP, celebró como acreditado el Contrato de Apertura de Crédito hasta 
por la cantidad de $7,000’000,000.00 (Siete mil millones de pesos 00/100 M.N.) con Dexia Crédito Local 
México, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Limitado Filial como acreditante y en que el 
destinatario final del crédito es la Ciudad de México, así como de futuros Financiamientos que, en su caso, se 
realicen. Sin perjuicio de la obligación que el Gobierno Federal tiene frente al acreedor de pagar el capital, 
intereses y demás accesorios del crédito, el Gobierno Federal por medio del Contrato de Apertura de Crédito 
se obliga a derivarle a la Ciudad de México los recursos provenientes de las Disposiciones del crédito 
efectuadas en su carácter de mandatario del Gobierno Federal, para lo cual el Gobierno Federal autorizó e 
instruyó al acreditante para que entregara a la Ciudad de México en calidad de derivación de fondos, los 
recursos provenientes de las Disposiciones. 
 
Asimismo, la Ciudad de México como contraprestación de los recursos que le derive el Gobierno Federal 
conforme a lo antes indicado, se obliga a realizar todos los pagos al acreedor por concepto de amortizaciones 
de capital, intereses, comisiones, gastos y cualquier otro concepto convenido en dicho contrato, ya sea a través 
del mecanismo establecido en el Fideicomiso de Administración y Pago o bien directamente con cargo al 
presupuesto de la propia Ciudad de México. De igual forma, como se mencionó anteriormente, la Ciudad de 
México, por medio del Contrato de Apertura de Crédito otorga garantía a favor del Gobierno Federal, 
consistente en la afectación de las participaciones presentes y futuras que en ingresos federales le 
corresponden, sin perjuicio de afectaciones anteriores y de lo dispuesto en dicho contrato, para que, en caso de 
incumplimiento de sus obligaciones de pago, el Gobierno Federal cubra al acreedor las cantidades vencidas y 
no pagadas por la Ciudad de México en términos de dicho contrato, misma garantía que se inscribirá en el 
Registro de Obligaciones y Empréstitos de Entidades Federativas y Municipios que mantiene la propia SHCP 
y se regirá por las disposiciones aplicables. 
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La Ciudad de México, como beneficiario único de los recursos que le derive el Gobierno Federal conforme a 
lo previsto en el Contrato de Apertura de Crédito y en contraprestación de dicha derivación, dará 
cumplimiento a las obligaciones de pago derivadas de dicho contrato, sin embargo, en caso de 
incumplimiento, la Ciudad de México, otorgó a favor del Gobierno Federal, un poder especial irrevocable, en 
los términos del artículo 2596 del Código Civil Federal, y de su correlativo del Código Civil para la Ciudad de 
México, con el objeto de que, en caso de ser necesario, el Gobierno Federal, efectúe el trámite correspondiente 
para que, con cargo a las participaciones que en ingresos federales le corresponden a la Ciudad de México y 
que la propia Ciudad de México afectó como garantía a favor del Gobierno Federal, se paguen al acreedor las 
amortizaciones vencidas y no pagadas que se deriven del crédito tanto por capital como por accesorios 
financieros que se generen, en la forma y términos que se establecen en el Contrato de Apertura de Crédito.
 

Factores de riesgo:

Al evaluar la posible adquisición de los Certificados Bursátiles, los inversionistas potenciales deben tomar en 
consideración, analizar y evaluar toda la información contenida en el presente Reporte Anual y, en especial, 
los factores de riesgo que se mencionan a continuación. Estos factores no son los únicos inherentes a los 
valores descritos en el Prospecto. Aquellos que a la fecha del Prospecto se desconocen, o aquellos que no se 
consideran actualmente como relevantes, de concretarse en el futuro podrían tener un efecto adverso 
significativo sobre la liquidez, las operaciones o situación financiera del Fideicomiso Emisor, y por lo tanto, 
sobre la capacidad de pago de los Certificados Bursátiles objeto del Programa.
 
a) Factores Relacionados con México
 
Situación Macroeconómica
 
Históricamente, en México se han presentado crisis económicas recurrentes, caracterizadas por altas tasas de 
inflación, inestabilidad en el tipo de cambio, altas tasas de interés, fuerte contracción en la demanda del 
consumidor, reducida disponibilidad de crédito, incremento del índice de desempleo y disminución de la 
confianza de los inversionistas, entre otros. El Emisor no puede garantizar que dichos eventos no ocurran de 
nuevo en el futuro y que las situaciones que puedan derivar de ello no afecten la situación financiera del 
Gobierno Federal, de la Ciudad de México o del Fideicomiso Emisor. Asimismo, no es posible asegurar que la 
situación financiera internacional pueda afectar de manera adversa a la economía mexicana y, en 
consecuencia, la situación financiera de la Ciudad de México.
 
Si bien la dependencia directa de los ingresos de la Ciudad de México respecto de las participaciones federales 
es, con mucho, la más baja entre todas las Entidades Federativas, existe por supuesto un alto nivel de 
correlación entre el ciclo económico de la economía mexicana en general, y la economía de la Ciudad de 
México. Tal correlación actúa en ambos sentidos y la influencia que las condiciones económicas generales 
tiene sobre la economía y la situación fiscal de la Ciudad de México es amplia y variada, y va más allá de los 
aspectos fiscales. La correlación más inmediata entre las condiciones económicas generales de México y las 
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de la Ciudad de México se refleja en el rubro fiscal, pues existe una correlación directa entre la recaudación 
del Gobierno Federal y los ingresos fiscales de la Ciudad de México. En años recientes, la economía mexicana 
ha disfrutado un período de baja inflación, tipo de cambio estable y baja en las tasas de interés. Tales 
condiciones han permitido a la Ciudad de México ahorros sustanciales en el costo financiero de su deuda y 
han brindado un marco de estabilidad para sus finanzas. En este contexto, una crisis o cambios en las variables 
macroeconómicas pueden afectar en forma significativa los montos que la Ciudad de México recibe por la 
recaudación de contribuciones. Y asimismo, una crisis o cambios en las variables macroeconómicas pueden 
afectar los ingresos que recibe el Gobierno Federal, lo que puede acarrear la disminución en los ingresos de la 
Ciudad de México provenientes de participaciones en ingresos federales. Bajo estas circunstancias, no se 
puede asegurar que sus ingresos se mantengan en los mismos niveles que en la actualidad o que se cumplan 
las metas de crecimiento de los mismos para el pago del financiamiento derivado de las Disposiciones 
realizadas conforme al Contrato de Apertura de Crédito y, por ende, el pago por parte del Fideicomiso Emisor 
de los Certificados Bursátiles, ni que se mantengan los niveles actuales o esperados de flujos de 
Participaciones Fideicomitidas al Fideicomiso de Administración y Pago.
 
Reforma Fiscal
 
La legislación tributaria en México sufre modificaciones constantemente por lo que el Emisor no puede 
garantizar que el “Régimen Fiscal Aplicable al Pago de Intereses” descrito en la sección “2. El Programa – A.
 
Características del Programa”, no sufra modificaciones en el futuro que pudiesen afectar el tratamiento fiscal 
de los intereses generados por los Certificados Bursátiles.
 
Crecimiento Económico
 
La economía ha crecido a un ritmo sostenido durante los últimos años, sin embargo, una disminución en el 
crecimiento de la economía de México podría ocasionar una disminución en los recursos que la Ciudad de 
México reciba del Gobierno Federal por concepto de Participaciones.
 
Inembargabilidad de las Participaciones Federales
 
La LCF dispone en su artículo 9 que las participaciones que correspondan a las Entidades y Municipios son 
inembargables, no pueden afectarse a fines específicos, ni estar sujetas a retención, salvo para el pago de 
obligaciones contraídas por dichas Entidades o Municipios con autorización de las legislaturas locales e 
inscritas a petición de dichas entidades ante la SHCP en el Registro de Obligaciones y Empréstitos de 
Entidades y Municipios, a favor de la Federación, de las instituciones de crédito que operen en territorio 
nacional, así como de personas físicas o morales de nacionalidad mexicana. Por lo tanto, las participaciones en 
ingresos federales que corresponden a la Ciudad de México son inembargables. Lo anterior podría complicar 
el cobro por vía judicial de cantidades adeudadas bajo el financiamiento derivado de las Disposiciones 
realizadas conforme al Contrato de Apertura de Crédito y, por ende, de los Certificados Bursátiles.
 
b) Factores Relacionados con los Certificados Bursátiles, el Fideicomiso Emisor y los Documentos de 
Financiamiento
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Revocación de la Cesión y Entrega de Participaciones Fideicomitidas
 
El derecho a recibir las Participaciones Fideicomitidas fue cedido por la Ciudad de México. al Fiduciario AFP 
conforme a lo manifestado en el Fideicomiso de Administración y Pago, razón por la cual la Ciudad de 
México. ha girado las instrucciones necesarias para que se entreguen al Fiduciario AFP las citadas 
Participaciones Fideicomitidas, con el propósito de constituir y mantener los Fondos de Pago, en los términos 
del propio Fideicomiso de Administración y Pago. Sin embargo, en el evento de que el G, ya sea por medio 
del Fideicomiso de Administración y Pago o directamente, incumpla cualquier obligación de pago establecida 
en el Contrato de Apertura de Crédito, el acreditante tendrá derecho a presentar un requerimiento de pago ante 
la Unidad de Coordinación con Entidades Federativas de la SHCP, notificándolo simultáneamente a la 
Dirección General Adjunta de Deuda Pública de la mencionada Secretaría. La Unidad de Coordinación con 
Entidades Federativas confirmará el incumplimiento e instruirá el pago correspondiente con cargo a las 
participaciones que en ingresos federales corresponden al GCDMX (salvo por las participaciones que se 
encuentren afectas al Fideicomiso de Administración y Pago). La Ciudad de México por medio del Contrato 
de Apertura de Crédito acepta sacar en paz y a salvo tanto al Gobierno Federal como a los servidores públicos 
que fueran afectados por cualquiera reclamación derivada de lo que se establece en la Cláusula Décimo 
Octava del Contrato de Apertura de Crédito.
 
En caso de que quede sin efectos dicha cesión y entrega de Participaciones Fideicomitidas debido a los 
supuestos anteriormente señalados, podría afectarse la posibilidad de realizar los pagos de principal o intereses 
de los Certificados Bursátiles, con los recursos provenientes de las Participaciones Fideicomitidas.
 
Demoras en la Recepción de las Participaciones Federales por la Ciudad de México.
 
La LCF establece que en general las participaciones federales deben ser entregadas de forma mensual a las 
Entidades Federativas. Las transferencias de los fondos del Gobierno Federal a las Entidades Federativas se 
realizan por medio de una institución de crédito. Una demora en la realización de las transferencias 
mencionadas por parte del Gobierno Federal o de cualquiera de las instituciones de crédito que intervengan, 
ya sea por dificultades técnicas u otras causas, podría afectar el flujo de participaciones federales hacia la 
Ciudad de México. No puede asegurarse que no existirán demoras en el futuro que afecten las transferencias 
de las participaciones federales hacia la Ciudad de México.
 
Demoras en la Recepción de las Participaciones por el Fiduciario AFP
 
La LCF establece que las participaciones federales que reciben las Entidades Federativas deben ser entregadas 
de forma mensual a éstas. Las transferencias de los fondos correspondientes a las Participaciones 
Fideicomitidas a la Cuenta Concentradora del Fideicomiso de Administración y Pago se realizarán por medio 
de una institución de crédito. Una demora en la realización de las transferencias mencionadas por parte del 
Gobierno Federal o de cualquiera de las instituciones de crédito que intervengan, ya sea por dificultades 
técnicas u otras causas, podría afectar el flujo de Participaciones Fideicomitidas hacia la Cuenta 
Concentradora y, posteriormente, a los Fondos de Pago. No puede asegurarse que no existirán demoras en el 
futuro que puedan afectar las transferencias de las participaciones federales hacia la Ciudad de México.
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Incumplimiento del pago de capital o intereses de créditos de la Ciudad de México.
 
En caso de que el GCDMX, ya sea por medio del Fideicomiso de Administración y Pago o directamente, 
incumpla cualquier obligación de pago establecida en el Contrato de Apertura de Crédito, el acreditante tendrá 
derecho a presentar un requerimiento de pago ante la Unidad de Coordinación con Entidades Federativas de la 
SHCP, notificándolo simultáneamente a la Dirección General Adjunta de Deuda Pública de la mencionada 
Secretaría. La Unidad de Coordinación con Entidades Federativas confirmará el incumplimiento e instruirá el 
pago correspondiente con cargo a las participaciones que en ingresos federales corresponden al GCDMX 
(salvo por las participaciones que se encuentren afectas al Fideicomiso de Administración y Pago).
Para efectos de lo anterior, la mencionada Unidad de Coordinación con Entidades Federativas elaborará el 
correspondiente oficio de afectación, mismo que enviará a la Tesorería de la Federación, quien ejecutará la 
orden de pago disminuyendo las participaciones que en ingresos federales corresponden al GCDMX (salvo 
por las participaciones que se encuentren afectas al Fideicomiso de Administración y Pago).
 
El pago, a través del mecanismo descrito, se efectuará al acreditante dependiendo de la fecha en que la Unidad 
de Coordinación con Entidades Federativas presente a la Tesorería de la Federación el oficio de afectación 
respectivo, en el sentido de que el pago al acreditante ocurrirá a más tardar el último Día Hábil del mes de que 
se trate cuando la instrucción de afectación de participaciones que en ingresos federales le corresponden al 
GCDMX haya sido entregada a la Tesorería de la Federación con al menos 2 (dos) Días Hábiles de 
anticipación al día 25 del mes de que se trate, no siendo así, el pago al acreditante se realizará a más tardar el 
último Día Hábil del mes inmediato siguiente.
 
No obstante lo anterior, la Ciudad de México, el Gobierno Federal y el acreditante expresamente acordaron, 
que aún y cuando la Ciudad de México, ya sea a través del mecanismo establecido en el Fideicomiso de 
Administración y Pago o, en su defecto, directamente con cargo a su presupuesto, incumpla con sus 
obligaciones de pago establecidas en el Contrato de Apertura de Crédito, el Fideicomiso de Administración y 
Pago deberá continuar cumpliendo (ya sea total o parcialmente) con las obligaciones de pago de la Ciudad de 
México establecidas en el Contrato de Apertura de Crédito, hasta donde alcance el patrimonio del Fideicomiso 
de Administración y Pago y de conformidad con sus términos.
 
Prelación de los Derechos de Crédito del Contrato de Apertura de Crédito
 
Las obligaciones de pago de capital e intereses a cargo del Gobierno Federal derivadas del Contrato de 
Apertura de Crédito tienen el mismo grado de prelación que los créditos no garantizados en favor de los 
demás acreedores del Gobierno Federal. Lo anterior podría complicar el cobro por vía judicial de cantidades 
adeudadas bajo el financiamiento derivado de las Disposiciones realizadas conforme al Contrato de Apertura 
de Crédito y, por ende, de los Certificados Bursátiles.
 
Ausencia de Información Histórica sobre el comportamiento de pago del Crédito 
 
Debido a que el Contrato de Apertura de Crédito se celebró el 31 de agosto de 2007, el Emisor no cuenta con 
información histórica acerca del comportamiento del Crédito, salvo por los pagos de intereses que se han 
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realizado hasta la fecha de este Reporte Anual. A dicha fecha, no ha habido ningún incumplimiento bajo el 
Contrato de Apertura de Crédito. 
 
El Fideicomiso de Administración y Pago no es un Fideicomiso de Garantía 
 
El Fideicomiso de Administración y Pago no es un fideicomiso de garantía a que se refiere los artículos 395 a 
414 de la LGTOC. Por lo mismo, no le son aplicables las disposiciones relativas a la ejecución de 
fideicomisos de garantía a que se refiere el Título Tercero Bis del Libro Quinto del Código de Comercio. 
Asimismo, las Participaciones Fideicomitidas se destinarán, en su caso, al pago de los adeudos a cargo del 
Gobierno Federal y la Ciudad de México conforme al financiamiento derivado de las Disposiciones realizadas 
conforme al Contrato de Apertura de Crédito y no directamente al pago de los Certificados Bursátiles, si bien 
una vez que se realicen los pagos conforme a los Documentos del Financiamiento, el Fideicomiso Emisor 
contará con recursos para realizar los pagos correspondientes de los Certificados Bursátiles.
 
Riesgos por Movimientos en las Tasas de Interés
 
Las tasas de interés en México han sido altamente volátiles en los últimos años. México ha tenido y podría 
seguir teniendo tasas de interés sumamente elevadas en términos tanto reales como nominales. Por lo tanto, la 
inflación y los movimientos en las tasas de interés podrían causar un efecto negativo en el patrimonio del 
Fideicomiso Emisor.
 
Patrimonio Limitado del Fideicomiso Emisor
 
El patrimonio del Fideicomiso Emisor se encuentra conformado principalmente por todos aquellos derechos 
de crédito derivados de las Disposiciones realizadas conforme al Contrato de Apertura de Crédito incluyendo 
sus intereses y accesorios, que sean cedidos a dicho Fideicomiso Emisor. Para efectos de ejercer sus derechos 
de cobro, los Tenedores de los Certificados Bursátiles sólo podrán dirigirse contra el patrimonio del 
Fideicomiso Emisor.
 
Mercado Secundario para los Certificados Bursátiles 
 
No existe actualmente un mercado secundario desarrollado para los Certificados Bursátiles. No es posible 
asegurar que existirá un desarrollo sostenido del mercado secundario para los Certificados Bursátiles. Se ha 
solicitado la inscripción de los Certificados en el RNV y su listado en la BMV. No obstante esto, no es posible 
asegurar que surgirá un mercado de negociación activa para los Certificados o que los mismos serán 
negociados a un precio igual o superior al de su oferta inicial. Lo anterior podría limitar la capacidad de los 
Tenedores de los Certificados para venderlos al precio, en el momento y en la cantidad que desearan hacerlo. 
Por lo señalado anteriormente, los posibles inversionistas deben estar preparados para asumir el riesgo de su 
inversión en los
Certificados Bursátiles hasta el vencimiento de los mismos.
 
Mercado de Deuda de Subnacionales
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Si bien la presente Emisión de Certificados Bursátiles del Fideicomiso Emisor representa un paso importante 
en la consolidación de este segmento de mercado, el volumen, la liquidez y la profundidad de éste puede ser 
un factor que afecte a los inversionistas en certificados bursátiles. 
 
Si el desarrollo del mercado de deuda de Entidades Federativas y Municipios no es extendido, los Tenedores 
de los Certificados Bursátiles podrían enfrentar dificultades en caso que decidan vender en el mercado 
secundario dichos Certificados en el futuro. 
 
La falta de liquidez también afectaría el diferencial entre los precios de compra y venta, lo que podría ir en 
detrimento de los inversionistas en los Certificados Bursátiles.
Actualmente, y en parte debido a la poca profundidad de los mercados de deuda de emisores subnacionales 
(estatales y municipales), la legislación fiscal existente no contempla un tratamiento diferenciado a este 
segmento del mercado de deuda, distinto al que se le da, por ejemplo, a los títulos de deuda corporativos. En 
otras palabras, el financiamiento a entidades subnacionales no goza de un tratamiento fiscal especial, como es 
el caso en otros mercados.
 
Riesgo de Reinversión
En el caso de una amortización anticipada de los Certificados Bursátiles, los Tenedores de los mismos 
correrán el riesgo de que los recursos que reciban como producto de dicho pago anticipado no puedan ser 
invertidos en instrumentos que generen rendimientos equivalentes a los generados por los Certificados 
Bursátiles.
 
Cesión de Derechos de Crédito al Fideicomiso Emisor
 
La cesión de derechos de crédito por parte del acreditante al Fideicomiso Emisor se realiza sin responsabilidad 
por parte del cedente respecto de la insolvencia del deudor, salvo que dicha insolvencia sea pública y anterior 
a la cesión.
 
 

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 Alejandra Tapia Jimenez al número 5231 0161, a la 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. 
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11000, Ciudad de México, o bien con el Fiduciario Emisor al teléfono +52 (55) 5721 2415, a la dirección de 
correo electrónico jose.agis@hsbc.com.mx y/o horacio.flores@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:

No existen otros valores emitidos por el Fideicomiso
 

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

No existen cambios en los valores inscritos en el registro
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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:

De 2013 a 2018 se recibieron los siguientes montos por concepto de derechos de crédito, como patrimonio del 
fideicomiso para hacer frente a las obligaciones:
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La información contenida no fue revisada por un tercero independiente; únicamente por el auditor externo del 
Fideicomiso.

Desempeño de los activos

Durante el periodo reportado se enviaron la totalidad de las solicitudes de pago y se recibieron los recursos sin 
ningún contratiempo en los tiempos estipulados en los contratos.
 

Composición de la totalidad de los activos al cierre del periodo

El Patrimonio del Fideicomiso Emisor se integra, principalmente con todos aquellos derechos de crédito 
derivados de las Disposiciones de la Ciudad de México conforme al Contrato de Apertura de Crédito, 
incluyendo sus intereses y accesorios que sean cedidos al Fideicomiso Emisor.
 
 

Variación en saldo y en número de activos
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No existe ninguna variación en los activos del fideicomiso durante el periodo reportado
 
 

Estado de los activos por grado o nivel de cumplimiento

No aplica
 
 

Garantías sobre los activos

Los Certificados Bursátiles son quirografarios, por lo que no cuentan con garantía específica. El 
Fideicomitente del Fideicomiso Emisor no tiene responsabilidad alguna de las cantidades adeudadas bajo los 
Certificados Bursátiles. En caso de que el patrimonio del Fideicomiso Emisor resulte insuficiente para pagar 
íntegramente las cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursátiles, los tenedores de los mismos no 
tendrán derecho de reclamar al Fideicomitente del Fideicomiso Emisor el pago de dichas cantidades, sino que 
se les pagaría conforme al patrimonio del Fideicomiso Emisor.
 

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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A continuación, se presenta una tabla con el detalle de cada uno de los pagos realizados por concepto de 
intereses y en su caso, principal, de la emisión CBPF 48, durante el periodo reportado:
 

 

Los pagos de intereses y, en su caso, de amortización anteriores, se han realizado en tiempo y forma. Estos 
pagos fueron calculados de acuerdo con las formulas y procedimientos que se mencionan en la sección de la 
portada del presente reporte anual, específicamente en el siguiente apartado: Rendimiento y procedimiento de 
cálculo. - En su caso, rendimiento mínimo. - Periodicidad y forma de amortización de los títulos y, en su caso, 
señalar causas y tratamiento de amortización anticipada. - Periodicidad y forma de pago de rendimientos.
 

Información relevante del periodo

Eventos relevantes del periodo:
 
Fecha: 12/10/2018
Asunto: Fitch Afirma en AAA(mex)vra la Emisión CBPF48 de Ciudad de México
 
Fitch Ratings afirmó en AAA(mex)vra la calificación de la emisión de certificados bursátiles fiduciarios 
(CBFs) CBPF 48 por un monto de MXN7,000 millones, colocada en enero de 2008 entre el público 
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inversionista por el fideicomiso emisor (FE) F/248525. El fiduciario es HSBC México, S.A., Institución de 
Banca Múltiple, Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria (HSBC) y el fideicomitente del FE es Dexia 
Crédito Local México, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Múltiple (Dexia), entidad que cedió al 
patrimonio del fideicomiso los derechos que le correspondían de un contrato de crédito por el mismo monto 
de la emisión firmado en agosto de 2007, cuyo destinatario final es el Gobierno de Ciudad de México 
(CDMX). Con dichos derechos el fiduciario colocó la emisión y se encarga de la cobranza del contrato de 
crédito y del pago de los CBFs.
 
La calificación de la emisión se sustenta en la calidad crediticia del Gobierno Federal [AAA(mex)], al ser el 
acreditado del contrato de apertura de crédito simple, cuyos derechos de cobro fueron cedidos al FE 
mencionado. Aunque el acreditado es el Gobierno Federal, en el mismo contrato se establece la derivación de 
fondos a CDMX, así como la constitución de garantías, utilizando los ingresos provenientes del Fondo 
General de Participaciones (FGP) que le corresponden a CDMX.
 
La emisión CBPF48 está denominada en pesos mexicanos y vence en septiembre de 2047. Asimismo, pagará 
intereses mensualmente a tasa de interés variable TIIE + 0.53%. La amortización de capital se realizará en 180 
pagos iguales mensuales de MXN38.9 millones a partir de octubre de 2032. Todos los gastos relacionados con 
la emisión y su mantenimiento fueron saldados por adelantado, salvo aquellos que deberán ser cubiertos 
periódicamente. Para estos últimos se estableció una reserva de gastos inicial de MXN21.5 millones. 
 
Fitch estableció factores clave de calificación a la calificación de la emisión con base en la Metodología de 
Calificación de Financiamientos de Gobiernos Locales y Regionales en Países de Mercados Emergentes.
 
Factores clave de la calificación
Desempeño del Activo - Fuerte:
La certidumbre y el comportamiento positivo y consistente del activo utilizado como fuente de pago del 
crédito, el FGP, son característicos de un atributo fuerte. Este recurso presentó, en el período 2013 a 2017, una 
tasa media anual de crecimiento (tmac) nominal de 5.9% y real de 1.74%, inferior al crecimiento promedio del 
producto interno bruto (PIB) nacional (2.77%). A pesar de esto, la certidumbre y el comportamiento positivo 
del FGP son propios de un atributo fuerte. Además, el FGP tuvo un crecimiento anual nominal de 8.3% de 
2016 a 2017, al alcanzar MXN60,801.3 millones. A junio de 2018, el activo registró un crecimiento de 1.4% 
nominal respecto a junio de 2017.
 
Estructura Vehículo de Uso Especial - Fuerte:
La estructura del vehículo de uso especial que se utilizó en los financiamientos es adecuada para satisfacer el 
servicio de la deuda y es considerada un factor fuerte. El FE F/248525, como vehículo de pago y liquidación 
de los derechos de crédito que formarán parte de su patrimonio, recibe los pagos conforme al contrato de 
apertura de crédito a través del Fideicomiso Maestro Irrevocable de Administración y Fuente de Pago (FAP) 
No. F/838, modificado y reexpresado mediante convenio modificatorio en julio de 2011, constituido por la 
Ciudad de México (ahora Ciudad de México), en Deutsche Bank México, S.A., Institución de
Banca Múltiple, División Fiduciaria, y al cual CDMX afectó inicialmente el 65% de su FGP y en la medida en 
que las participaciones que se encuentren afectadas a otros fideicomisos sean liberadas, serán de forma 
automática cedidas al Fideicomiso Maestro hasta llegar al 100%. Actualmente, el 80% del FGP está afectado 
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al Fideicomiso Maestro. El FAP respaldará diversos financiamientos que tienen la misma prelación que el 
crédito que respalda la emisión.
 
Cobertura de Riesgo de Tasa de Interés - Medio:
La vigencia de la emisión cuenta con una tasa de interés variable, por lo que existe exposición a riesgos de 
mercado y a la volatilidad de la tasa de interés de referencia.
 
Coberturas del Servicio de la Deuda - Fuerte:
Las coberturas financieras del servicio de la deuda obtenidas bajo el escenario de calificación son superiores a 
2.0 veces (x), característica de un factor fuerte. Durante 2017 se registró una cobertura mensual promedio 
sobre el servicio de deuda de 6.6x.
Los financiamientos inscritos al FAP F/838 tienen condiciones pari-passu, por lo que el cálculo de las 
coberturas considera el servicio de todas las emisiones y créditos bancarios.
 
Fundamentos Legales - Fuerte:
Los documentos de cada operación (fideicomiso emisor, FAP, contrato de crédito, contrato de cesión de 
derechos, así como otros relacionados) presentan una estructura jurídico-financiera sólida. Para el análisis 
legal, Fitch se apoyó en los servicios de un despacho externo de abogados de prestigio, el cual emitió una 
opinión favorable en su dictamen.
 
Fondo de Reserva - Débil:
En los documentos relacionados con la emisión no se establece la constitución de un fondo de reserva para el 
pago del servicio de deuda, por lo que este factor es considerado débil por Fitch. A pesar de esto, el riesgo se 
mitiga toda vez que el Gobierno Federal es el acreditado del contrato de crédito, cuyos derechos de cobro 
fueron cedidos al fideicomiso emisor que realizó la emisión de los CBFs.
 
Sensibilidad de la calificación
El acreditado principal del financiamiento es el Gobierno Federal, mientras que el destinatario final de los 
recursos del financiamiento es CDMX, ambos con la más alta calidad crediticia de AAA(mex). Dado lo 
anterior, Fitch no anticipa factores que pudieran derivar en un cambio en la calificación de la emisión en el 
corto y mediano plazo.
 

Otros terceros obligados con el fideicomiso o los tenedores de los valores:

Durante el ejercicio que se reporta, la emisión no cuenta con otros terceros obligados con el fideicomiso o los 
tenedores de valores.
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[425000-NBIS1] Información financiera del fideicomiso

Información financiera seleccionada del fideicomiso:

Se presenta a continuación una comparativa  de los últimos 3 ejercicios de la situación financiera de los 
bienes, derechos o valores fideicomitidos.

Balance y resultados del fideicomiso

 
BALANCE GENERAL

Al 31 de Diciembre (En Pesos) 
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ESTADO DE RESULTADOS

Al 31 de Diciembre (En Pesos)
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Origen y aplicación de recursos

ORIGEN Y APLICACIÓN DE RECURSOS
Al 31 de Diciembre (En Pesos)

 

 
 
 
 

           ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
Al 31 de Diciembre (En Pesos)
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Movimientos en las cuentas para el manejo de efectivo

COMPARATIVOS AL 31 DE DICIEMBRE
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

 
 

1. Inversiones en valores
 
Los términos y condiciones de los Certificados Bursátiles, incluyendo el monto a ser emitido y colocado, la 
forma de cálculo de intereses y la tasa de interés que devengarán los Certificados Bursátiles, serán 
determinados por el Fideicomitente en la Instrucción de Emisión, y deberán ser iguales a los términos de las 
Disposiciones, a fin de procurar que los derechos de crédito derivados de las mismas sean suficientes para 
cumplir con las obligaciones del Fiduciario bajo los Certificados Bursátiles.
 
A continuación se detalla la posición que tenía el Fideicomiso al 31 de Diciembre:
 

CONCEPTO                          2018                  2017                 2016
    
REPORTO PAPEL GUBERNAMENTAL 18’829,583 18’934,665 19’168,616
    
TOTAL INVERSIONES 18’829,583 18’934,665 $19’168,616

 
 
 

2. Derechos al cobro
 
Los términos y condiciones de los certificados bursátiles, incluyendo el monto a ser emitido y colocado, la 
forma de cálculo de los intereses que devengan los certificados bursátiles, serán determinados por el 
fideicomitente en la instrucción del emisor y deberán ser igual a los términos de las disposiciones, a fin de 
procurar que los derechos  de crédito derivados de las mismas sean suficientes para cumplir con las 
obligaciones del fiduciario bajo los Certificados Bursátiles.
 
Al 31 de diciembre de 2016, 2017 y  2018, los derechos al cobro ascienden a $7,273,840,000, 7236,216,400 y 
7,219,829,400 respectivamente.
 
 

3. Intereses Devengados
 
Derivado de la adopción de las IFRS en el año 2012 el fideicomiso debió presentar el rubro de interese 
devengados y no acumularlo en sus resultados para mostrar un comparativo de dicho rubro se muestra  el 
siguiente detalle:
 
                           Periodo                                         Saldo   
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                             2018                                  $       7, 085,555
                             2017                                           7,923,610
                             2016                                           3, 873,332
 
 
 
A partir de  Diciembre 2014 y en los subsecuentes reportes se realizara el cálculo de los intereses devengados 
al cierre del ejercicio, conforme a la NIF C-9 “Pasivo, provisiones, Activos y pasivos contingentes y 
compromisos” en donde se menciona: 
 
 
 Se reconocerán como provisiones aquellas obligaciones presentes surgidas de sucesos pasados, en donde 
se presenten salidas de recursos para liquidar esa obligación.
 El reconocimiento de una provisión tendrá que ser presentada en el rubro de pasivos, además de que 
conlleva el reconocimiento de una contrapartida en el estado de resultados. 
 En el caso de que las tablas de amortización o en los documentos por pagar no se muestre la separación 
entre el importe prestado y los intereses, se establece esta distinción en los registros contables, “con el 
objeto de contabilizar el importe de los intereses como un gasto financiero conforme se devenguen”.
 

Para realizar dicho cálculo se tendrá que realizar la siguiente formula
 

 
 
I= Interés
VNAt=Valor nominal de certificados bursátiles
TB= Tasa de interese bruto anual
NDE= Número de días efectivos
 
El monto del cálculo correspondiente a los ejercicios 2018, 2017 y 2016 es por un monto de $7,085,555, 
$7,923,610 y $3,873,332 respectivamente.
 
 
Nota: A partir del 1 de enero de 2015 se adoptó la NIIF 9 “Instrumentos Financieros” en la cual se reconoce el 
cálculo de los intereses devengados en el periodo por lo que con el fin de expresar cifras comparativas se 
realizó el cálculo de los intereses devengados del periodo 2014. El cual nos permite realizar el comparativo de 
cifras al 31 de diciembre de 2015.
 
 

  2018  2017  2016
       

Provisión por interés devengado al cierre 
del periodo $ 7,085,555  7,923,610  3,873,332
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Interés devengado en resultados $ 91,484,167  78,768,472  59,560,278

       
       

 
 
4. Gastos de Operación:
 
 
A continuación se presenta el detalle de los gastos más representativos que el fideicomiso tuvo durante estos 3 
últimos años:
 
 
 

Concepto                             2018                             2017                             2016
    
Cuota anual BMV 1,032,611 967,941 936,324
Honorarios Auditoria 147,262 137,924 133,400
Cuota anual CNBV 404,384 379,240 367,125
Comisiones  e IVA 313 1,141 303.92

 

Suma $1,584,571 $1,486,246 $1,437,153
 

 
 

5. Intereses Pagados
 
 

El rubro de intereses pagados se debe al reconocimiento de los pagos ejecutados durante 2018 para cubrir el 
interés del cupón de la emisión CBPF48 que se realizan los días 25 de cada mes.
 
La variación en  los intereses devengados corresponde  principalmente a que a partir del 1 de enero de 2015 se 
adoptó la NIIF 9 “Instrumentos Financieros” en la cual se reconoce el cálculo de los intereses devengados. 
Este cálculo se aplicó para todos los periodos  mensuales de 2018.
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6. Intereses Devengados
 
Derivado de la adopción de las NIIF o IFRS en el año de 2012, el fideicomiso debió presentar el rubro de 
intereses devengados y no acumularlo en sus resultados, para mostrar un comparativo de dicho rubro se 
muestra el siguiente detalle el cual refleja el cálculo realizado a partir de 2014.
 
                                       Periodo                             Saldo
                                         2016                             59, 560,278
                                         2017                             78, 768,472

             2018                             91,484,167
 
 

7. Intereses a cargo.
 
A partir del 1 de enero de 2015 se adoptó la NIIF 9 “Instrumentos Financieros” en la cual se reconoce el 
cálculo de los intereses devengados en el periodo por lo que con el fin de expresar cifras comparativas se 
realizó el cálculo de los intereses devengados del periodo 2014
 
 
Los importes devengados por intereses no pagados se muestran a continuación:
 

Concepto 2018         2017        2016
Intereses a cargo $ 7,085,555      $ 7,923,610 $ 3,873,332
    

 
 

8. Patrimonio del fideicomiso.
 
El patrimonio del Fideicomiso se integrará de la siguiente manera:
 
1. Con la Aportación Inicial.
2. Con todos aquellos derechos de crédito derivados del Contrato de Apertura de Crédito, incluyendo sus 

intereses y accesorios, que sean cedidos al presente Fideicomiso, mediante la celebración del Contrato de 
Cesión.

3. Con los derechos del Fiduciario como Beneficiario bajo el Fideicomiso de Administración y Pago.
4. Con el producto de la colocación de los Certificados Bursátiles, en tanto los fondos correspondientes sean 

utilizados para la adquisición de los derechos de crédito correspondientes a las Disposiciones.
5. Con la Reserva de Gastos.
6. Con las cantidades y/o derechos adicionales que en su caso aporte cualquier otra persona en términos del 

presente Contrato.
7. El monto se acumula mensualmente. (Ver Reporte de Bursatilización)
 
El patrimonio está constituido por una aportación histórica en especie de $7,000,000,000 M.N., así como 
aportaciones al patrimonio fideicomitido en efectivo como sigue:
 

  2018              2017         2016
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Patrimonio fideicomitido al inicio del 
periodo $ 4,228,271,991 3,695,347,797 3,350,554,824
Aportaciones contractuales  602,267,886 532,924,194 344,792,973
Saldo al cierre del ejercicio $ 4,830,539,877 4,228,271,991 3,695,347,797

 
 

iii. Políticas contables

Resumen de políticas contables significativas.
 
a) Bases de elaboración de estados financieros.
 
Los estados financieros adjuntos cumplen con las Normas Internacionales de Información Financiera (IFRS, 
por sus siglas en inglés, en adelante IFRS o NIIF). Su preparación requiere que la administración del 
Fideicomiso efectúe ciertas estimaciones y utilice determinados supuestos para valuar algunas de las partidas 
de los estados financieros y para efectuar las revelaciones que se requieren en los mismos. Sin embargo, los 
resultados reales pueden diferir de dichas estimaciones.
 
Estas normas contables en el Fideicomiso se llevan a cabo para dar cumplimiento al artículo 78 de las 
Disposiciones Aplicables a las Emisoras de Valores que forman parte de la Circular Única de Bancos.
 
b) Cambios contables.
 
Cambios en normatividad contable.
 
A continuación, se menciona la aplicación de las normas incorporadas a partir del 1 de enero 2018.
 
NIC. 7 Estado de flujos de Efectivo/ Iniciativas de revelación
Aclaran revelaciones para evaluar los cambios de responsabilidades derivadas de actividades de 
financiamiento
 
NIIF 9. Instrumentos Financieros
Se emitió como una norma completa incluyendo los requisitos previamente emitidos y las enmiendas 
adicionales para introducir un nuevo modelo de pérdida de pérdidas esperadas y cambios limitados a los 
requisitos de clasificación y medición de activos financieros con las siguientes fases:

Fase1.- Todos los activos financieros reconocidos que se encuentran dentro del alcance de la NIC 39 
se medirán posteriormente al costo amortizado o al valor razonable
Fase 2.- El modelo de deterioro de acuerdo con la NIIF 9, refleja perdidas crediticias esperadas en 
oposición a las perdidas crediticias incurridas según la NIC 39
Fase3.- Se mantienen los tres tipos de mecanismos de contabilidad de cobertura incluidas en la NIC 
39. Se ha revisado y reemplazado la prueba de efectividad por el principio de “relación económica”. Se 
han añadido más requerimientos de revelación sobre las actividades de gestión de riesgo de la entidad.
 

Estas notas forman parte integrante de los estados financieros adjuntos
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c) Principales políticas contables.
 
Las principales políticas contables seguidas por el Fideicomiso son las siguientes: 
 
a) Moneda funcional y de informe
 
Los estado financieros adjuntos se presentan en pesos mexicanos ("pesos" o "$"), moneda nacional de México, 
que es la moneda funcional del Fideicomiso y la moneda en la cual se presentan dichos estados financieros.
 
b) Inversiones en valores.
 
Las inversiones financieras clasificadas como disponibles para la venta se reportan a valor razonable. Se 
valúan al costo de adquisición, más rendimientos devengados, el cual es similar al valor de mercado. De 
acuerdo a las reglas establecidas para el Fideicomiso, las inversiones en estos fondos deberán realizarse en 
instrumentos de deuda a cargo del Gobierno Federal o de instituciones de crédito, o en operaciones de reporto 
que tengan calificación de riesgo igual o mejor que la de los Certificados Bursátiles y/o en inversiones a través 
de sociedades de inversión, si estas tienen una calificación de AA o mejor.
 
 
c) Activos y pasivos financieros
 
Las compras y ventas convencionales de instrumentos financieros se reconocen en el estado de situación 
financiera a 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 el reembolso del 
principal más o menos, la amortización acumulada utilizando el método de interés efectivo, de cualquier 
diferencia entre el importa inicial y el importe al vencimiento y, para activos financieros ajustado por 
cualquier deterioro
 

 Método de tasa de interés efectiva
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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 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 financiero, con respecto al valor en libros bruto de un activo 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, pero no tendrá en cuenta las perdidas crediticias esperadas. El 
cálculo incluirá todas las comisiones y puntos básicos de interés, pagados o recibidas por las partes del 
contrato que integren las tasa de interese efectiva, los costos de transacción y cualquier otra prima de 
descuento.
 
 
d) Derechos de cobro.
 
Los términos y condiciones de los certificados bursátiles, incluyendo el monto a ser emitido y colocado, la 
forma de cálculo de los intereses que devengan los certificados bursátiles, serán determinados por el 
fideicomitente en la instrucción del emisor y deberán ser igual a los términos de las disposiciones, a fin de 
procurar que los derechos  de crédito derivados de las mismas sean suficientes para cumplir con las 
obligaciones del fiduciario bajo los Certificados Bursátiles.
 
e) Emisión de los certificados bursátiles.
 
El Fiduciario deberá realizar la Emisión de los Certificados Bursátiles de conformidad con las instrucciones 
por escrito que reciba del Fideicomitente, sustancialmente en términos del Anexo D del Contrato (la 
“Instrucción de Emisión”).
 
La Instrucción de Emisión deberá ser entregada al Fiduciario (con copia al Representante Común) por el 
Fideicomitente a más tardar 1 (un) Día Hábil antes de la Fecha de Emisión.
 
Características de los Certificados Bursátiles. Los términos y condiciones de los Certificados Bursátiles, 
incluyendo el monto a ser emitido y colocado, la forma de cálculo de intereses y la tasa de interés que 
devengarán los Certificados Bursátiles, serán determinados por el Fideicomitente en la Instrucción de 
Emisión, y deberán ser iguales a los términos de las Disposiciones, a fin de procurar que los derechos de 
crédito derivados de las mismas sean suficientes para cumplir con las obligaciones del Fiduciario bajo los 
Certificados Bursátiles.
 
Fechas de Pago de Intereses y de Principal. Las fechas de pago de principal e intereses de los Certificados 
Bursátiles deberán ser iguales a los términos de las Disposiciones.
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Patrimonio del Fideicomiso. Los Certificados Bursátiles estarán respaldados por los recursos con que cuente 
el Fiduciario en el Patrimonio del Fideicomiso. Asimismo, el Fiduciario no asumirá obligación alguna si los 
flujos del Patrimonio del Fideicomiso llegaren a ser insuficientes para cumplir con las obligaciones de pago 
derivadas de los Certificados Bursátiles.
 
Remanentes de Intereses. En caso que los intereses que reciba el Fiduciario derivados del Contrato de 
Apertura de Crédito en la primera fecha de pago de intereses inmediata posterior a la celebración del presente 
Contrato, sean superiores a los intereses pagaderos conforme a los Certificados Bursátiles en dicha fecha, el 
Fiduciario deberá entregar las cantidades en exceso con que cuente en el Patrimonio del Fideicomiso (excepto 
por la Reserva de Gastos) al Fideicomitente, una vez realizados todos los gastos correspondientes a la fecha de 
pago respectiva conforme a los Certificados Bursátiles, los ingresos por intereses se reconocen conforme se 
devengan con base en los rendimientos de las inversiones en valores que se tienen. 
 
f) Tenedores de los Certificados Bursátiles.
 
Disposiciones Aplicables a los Tenedores. Los Tenedores de Certificados Bursátiles, por el solo hecho de la 
adquisición de dichos valores quedarán sujetos a las estipulaciones del Contrato y de Título respectivo, 
incluyendo expresamente el convenio de sometimiento jurisdiccional contenido en la Cláusula 18.6 del 
Contrato.
 
Características de las Disposiciones. Por el solo hecho de la adquisición de los Certificados Bursátiles, se 
entiende que los Tenedores han tomado en cuenta las características de las Disposiciones, asumiendo el riesgo 
de que si las cantidades derivadas de la cobranza de las Disposiciones que se encuentren en el Patrimonio del 
Fideicomiso no son suficientes para cubrir el valor nominal de los Certificados Bursátiles y sus 
correspondientes intereses y accesorios, una vez que se realicen los pagos correspondientes con los fondos del 
Fideicomiso, los Certificados Bursátiles en circulación se pagarán a prorrata con los fondos que existan en el 
Patrimonio del Fideicomiso.
 
 
g) Destino de los recursos derivados de la emisión.
 
Contraprestación por Cesión. Los recursos derivados de la colocación de los Certificados Bursátiles, serán 
destinados por el Fiduciario para la adquisición de los derechos de crédito derivados de las Disposiciones; en 
el entendido que el previo al pago de dicha contraprestación, el Fiduciario deberá descontar de los recursos 
derivados de la colocación, el monto necesario para constituir la Reserva de Gastos.
 
Monto Derivados de la Colocación. Los montos derivados de la colocación de Certificados Bursátiles deberán 
ser iguales o superiores a las Disposiciones, conforme a los Documentos de Financiamiento y serán aplicados 
por el Fiduciario al fin antes indicado, en la misma fecha en que reciba los recursos aludidos.
 
 
h) Patrimonio del fideicomiso.
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El patrimonio del Fideicomiso se integrará de la siguiente manera:
 

1. Con la Aportación Inicial.
2. Con todos aquellos derechos de crédito derivados del Contrato de Apertura de Crédito, incluyendo sus 

intereses y accesorios, que sean cedidos al presente Fideicomiso, mediante la celebración del Contrato 
de Cesión.

 
3. Con los derechos del Fiduciario como Beneficiario bajo el Fideicomiso de Administración y Pago.
 

4. Con el producto de la colocación de los Certificados Bursátiles, en tanto los fondos correspondientes 
sean utilizados para la adquisición de los derechos de crédito correspondientes a las Disposiciones.

 
5. Con la Reserva de Gastos.
 

6. Con las cantidades y/o derechos adicionales que en su caso aporte cualquier otra persona en términos 
del presente Contrato.

 
7. Con los derechos y/o las cantidades que deriven del ejercicio de cualquier derecho, que por cualquier 

causa válida corresponda al Fideicomiso.
 

8. Con cualesquier valores en los que sean invertidas las cantidades líquidas del Fideicomiso, así como 
los rendimientos derivados de la inversión de dichas cantidades, conforme al Régimen de Inversión o, 
en su caso, al Régimen de Inversión Supletorio

 
9. Con las demás cantidades y derechos de que, actualmente o en el futuro, sea titular el Fiduciario en 

relación con el presente Fideicomiso por cualquier causa. En la nota 
 
 
i) Ingresos Financieros
 
Los ingresos financieros corresponden a los productos financieros de las inversiones en valores permitidas de 
acuerdo con el contrato del Fideicomiso.
 
 
j) Administración de riesgos financieros.
 
El fideicomiso se encuentra expuesto (a) a los siguientes riesgos por el uso de instrumentos financieros:
 

 riesgo de crédito
 riesgo de liquidez
 riesgo de mercado
 riesgo operativo
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Riesgo de crédito
 
El riesgo de crédito, es el riesgo de que una de las partes de un instrumento financiero cause una pérdida 
financiera a la otra parte por incumplir una obligación. El Fideicomiso está sujeto al riesgo de crédito 
principalmente por los los derechos de cobro aportados al fideicomiso como fuente de repago principal de los 
certificados bursátiles emitidos y por las  inversiones en valores. El Fideicomiso únicamente se involucra con 
partes solventes y de reconocida reputación y alta calidad crediticia. Adicionalmente obtiene suficientes 
garantías, cuando sea apropiado, como forma de mitigar el riesgo de la pérdida financiera ocasionada por 
incumplimientos.
 
 
Riesgo de liquidez
 
Como se menciona en las Nota 2 anterior, el financiamiento que recibe el Fideicomiso, es principalmente a 
través de la emisión de certificados bursátiles. Con el fin de administrar el riesgo de liquidez, el Fideicomiso 
se asegura en la medida de lo posible que contará con la liquidez suficiente para solventar sus pasivos a la 
fecha de su vencimiento, tanto en situaciones normales como en condiciones extraordinarias, sin incurrir en 
pérdidas o poner en riesgo la reputación del Fideicomiso frente a sus acreedores (inversionistas).
 
 
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. 
 
De acuerdo a las reglas establecidas para el Fideicomiso, las inversiones en estos fondos deberán realizarse en 
instrumentos de deuda a cargo del Gobierno Federal o de instituciones de crédito, o en operaciones de reporto 
que tengan una calificación de riesgo igual o mejor que la de los Certificados Bursátiles y/o inversiones a 
través de sociedades de inversión, si estas tienen una calificación de AA o mejor.
 
 
Riesgo operativo
 
El riesgo operativo es el riesgo de obtener una pérdida directa o indirecta derivada de diferentes causas 
relacionadas con los procesos, el personal, la tecnología e infraestructura del fideicomiso, y de factores 
externos distintos a los riesgos de crédito, mercado y liquidez, como son los derivados de requerimientos 
legales normativos y normas generalmente aceptadas de gobierno corporativo. El riesgo operativo surge de 
todas las operaciones del fideicomiso.
 



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

46 de 56

La política del fideicomiso es administrar el riesgo operativo a fin de equilibrar la prevención de pérdidas 
financieras y el daño a la reputación del mismo, con efectividad general en los costos y evitar procedimientos 
de control que impidan una administración eficiente.
 
k) Costo histórico.
 
El costo histórico generalmente se basa en el valor razonable de la contraprestación entregada a cambio de 
activos.
 
l) Valor razonable.
 
El valor razonable se define como el precio que se recibirá por vender un activo o que se pagaría por transferir 
un pasivo en una transacción ordenada entre participantes en el mercado a la fecha de valuación.
 
 

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:

Los estados financieros del Fideicomiso de emisión de certificados bursátiles fiduciarios F/248525 al 31 de 
diciembre de 2018 y 2017 y por los años terminados en esas fechas y al 31 de diciembre de 2017 y 2016 y por 
los años terminados en esas fechas, fueron auditados por Gossler, S.C., auditores independientes, quienes 
emitieron opiniones sin salvedades por cada uno de esos años.
 
En cumplimiento de las disposiciones legales que establecen que un Auditor Externo Independiente no deberá 
dictaminar los estados financieros de la misma institución por más de cinco años consecutivos; a partir del año 
2015, fecha en que se realizó la contratación de Gossler, S.C., no se ha realizado cambio de persona para 
ocupar el cargo, quien cuenta con experiencia profesional requerida en materia financiera, además de que 
cumple con los requisitos de independencia estipulados por las disposiciones de carácter general emitidas por 
la CNBV.
 
 

Operaciones con personas relacionadas y conflictos de interés:

HSBC México, Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria no tiene 
conocimiento de transacciones o créditos relevantes entre las partes del Fideicomiso.
 

Asambleas de tenedores, en su caso

Durante el año 2018 y hasta la fecha de presentación del presente Reporte Anual no se han realizado 
Asambleas de Tenedores.
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[431000-NBIS1] Personas responsables

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.

GOSSLER, S.C. MIEMBRO DE CROWE GLOBAL

C.P.C. ISRAEL NAVA ORTEGA
REPRESENTANTE LEGAL
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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.

RAMIRO VÁZQUEZ HERNÁNDEZ
DELEGADO FIDUCIARIO
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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. ARACELI URIBE BÁRCENAS
APODERADO
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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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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



 

INTERNAL 

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 de teléfono +52 (55) 5201 8000, a la dirección de correo  

electrónico gabriel.arroyo@db.com y/o dbmextrust@list.db.com , o acudir directamente a 

sus oficinas ubicadas en Pedregal No. 40, Piso 20, Col. Molino del Rey, Del. Miguel Hidalgo, 

C.P. 11040, Ciudad de México, o bien con el Fiduciario Emisor al teléfono +52 (55) 5721 

2222, a la dirección de correo electrónico karla.jurado@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. 


