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CON BASE EN EL PROGRAMA DE CERTIFICADOS BURSÁTILES FIDUCIARIOS (EL “PROGRAMA”) 
ESTABLECIDO POR HSBC MÉXICO, S.A., INSTITUCIÓN DE BANCA MÚLTIPLE, GRUPO FINANCIERO HSBC, 
DIVISIÓN FIDUCIARIA (EL “EMISOR”) POR UN MONTO DE HASTA $2,000’000,000 (DOS MIL MILLONES DE 
PESOS 00/100 M.N.) CON CARÁCTER REVOLVENTE, SE LLEVA A CABO LA EMISIÓN (LA “EMISIÓN”) DE 
5’000,000 (CINCO MILLONES) CERTIFICADOS BURSÁTILES FIDUCIARIOS SERIE A POR UN MONTO DE 
$500’000,000.00 (QUINIENTOS MILLONES DE PESOS 00/100 M.N.) Y 816,456 (OCHOCIENTOS DIECISÉIS MIL 
CUATROCIENTOS CINCUENTA SEIS) CERTIFICADOS BURSÁTILES FIDUCIARIOS SERIE B POR UN MONTO 
DE $81’645,600.00 (OCHENTA Y UN MILLONES SEISCIENTOS CUARENTA Y CINCO MIL SEISCIENTOS PESOS 
00/100 M.N.), SEGÚN SE DESCRIBE EN EL SUPLEMENTO (EL “SUPLEMENTO”), CON VALOR NOMINAL DE 
$100.00 (CIEN PESOS 00/100 M.N.) CADA UNO. 

 
 

MONTO TOTAL DE LA OFERTA 
 

$581’645,600 (quinientos ochenta y un millones seiscientos cuarenta  
y cinco mil seiscientos pesos 00/100 M.N.) 

 
$500’000,000.00 (quinientos millones de pesos 00/100 M.N.) 

POR LA SERIE A 
Calificación  “mxAAA” por Standard & Poor’s, S.A. de C.V. y  “Aaa.mx” por Moody’s de México, S.A. de C.V. 

 
$81’645,600.00 (ochenta y un millones seiscientos cuarenta  

y cinco mil seiscientos pesos 00/100 M.N.) 
POR LA SERIE B 

Calificación  “mxA” por Standard & Poor’s, S.A. de C.V. 
 
 

CARACTERÍSTICAS DE LA EMISIÓN 
 

Los términos con mayúscula inicial utilizados en el presente Suplemento tendrán el significado que se les atribuye en el apartado “I. Glosario de 
términos y definiciones”. 
 
Emisor:  HSBC México, S.A., Institución de Banca Múltiple, HSBC México Grupo Financiero, 

División Fiduciaria, en su carácter de fiduciario del fideicomiso número F/248827 (el 
“Emisor”). 

Número de Emisión al amparo del Programa:  Segunda. 
Tipo de Valor:  Certificados bursátiles fiduciarios (los “Certificados Bursátiles” o “CBs”). 
Series:  Dos: Certificados Bursátiles Serie A y Certificados Bursátiles Serie B. Los Certificados 

Bursátiles Serie B se encuentran subordinados a los Certificados Bursátiles Serie A. 
Claves de Pizarra:  CICB 08 para los Certificados Bursátiles Serie A. 
 CICB 08-2 para los Certificados Bursátiles Serie B. 
Monto Total Autorizado del Programa:  $2,000’000,000 (dos mil millones de pesos 00/100 M.N.). 
Vigencia del Programa: 5 años a partir del 11 de diciembre de 2006 (fecha del oficio de autorización de la 

CNBV). 
Monto de la Oferta:  $581’645,600 (quinientos ochenta y un millones seiscientos cuarenta y cinco mil 

seiscientos pesos 00/100 M.N.) de los cuales $500’000,000.00 (quinientos millones de 
pesos 00/100 M.N.) corresponden a los certificados bursátiles serie A y $81’645,600.00 
(ochenta y un millones seiscientos cuarenta y cinco mil seiscientos pesos 00/100 M.N.) 
corresponden a los Certificados Bursátiles Serie B. 

Número de Certificados Bursátiles:  5’816,456 (cinco millones ochocientos dieciséis mil cuatrocientos cincuenta y seis) de 
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los cuales 5’000,000 (cinco millones) corresponden a los Certificados Bursátiles Serie A 
y 816,456 (ochocientos dieciséis mil cuatrocientos cincuenta seis) corresponden a los 
Certificados Bursátiles Serie B. 

Valor Nominal de los CBs:  $100.00 (cien pesos 00/100 M.N.) cada uno. 
Precio de Colocación de los CBs:  $100.00 (cien pesos 00/100 M.N.) cada uno. 
Plazo de la Emisión:  1,838 (mil ochocientos treinta y ocho) días naturales, equivalentes a aproximadamente 5 

(cinco) años años. 
Tipo de Subasta:  Tasa Única. 
Mecanismo de Subasta:  Subasta Electrónica con acceso a través de la página www.ingcasadebolsa.com. 
Fecha de Publicación de la Convocatoria:  12 de mayo de 2008. 
Fecha de Subasta:  13 de mayo de 2008. 
Horario para recepción de posturas:  De 10:00 A.M. a 12:00P.M. para la Serie A de los Certificados Bursátiles y de 9:00 A.M. 

a 11:00 A.M. para la Serie B de los Certificados Bursátiles. 
Fecha Límite para la recepción de posturas:  13 de mayo de 2008. 
Fecha de Publicación de resultados de Subasta:  13 de mayo de 2008. 
Fecha de Publicación del Aviso de Colocación:  15 de mayo de 2008. 
Fecha de Emisión:  15 de mayo de 2008. 
Fecha de Registro en la BMV:  15 de mayo de 2008. 
Fecha de Liquidación:  15 de mayo de 2008. 
Fecha de Vencimiento:  27 de mayo de 2013. 
Cobertura Crediticia Requerida de la Serie “A”:   Los Certificados Bursátiles Serie A cuentan con un soporte crediticio de 1.2658. 
Cobertura Crediticia Mínima: La Cobertura Crediticia de la Serie A no podrá ser menor de 1.1463. 
Calificación otorgada por Standard & Poor’s,  
S.A. de C.V. para la Serie A:  “mxAAA”, es decir, en la escala nacional, que es el grado más alto que otorga Standard 

& Poor’s, S.A. de C.V.  en su escala CaVal, indica que la capacidad de pago , tanto de 
interés como de principal, es sustancialmente fuerte. 

Calificación otorgada por Moody’s de México,  
S.A. de C.V. para la Serie A:  “Aaa.mx”, es decir, la capacidad crediticia más fuerte y la menor probabilidad de 

pérdida de crédito con respecto a otras emisiones nacionales. 
Calificación otorgada por Standard & Poor’s,  
S. A. de C. V. para la Serie B:  “mxA”, es decir, que tiene una fuerte capacidad de pago tanto de interés como de 

principal, aún cuando es más susceptible a efectos adversos por cambios circunstanciales 
o de las condiciones de la economía que la deuda calificada en las categorías superiores. 

Recursos Netos de la Colocación: $581’645,600 (quinientos ochenta y un millones seiscientos cuarenta y cinco mil seiscientos pesos  00/100 
M.N.) de los cuales $500’000,000.00 (quinientos millones de pesos 00/100 M.N.) corresponden a los certificados bursátiles serie A, 
$81’645,600.00 (ochenta y un millones seiscientos cuarenta y cinco mil seiscientos PESOS 00/100 M.N.) corresponden a los Certificados 
Bursátiles Serie B. 
Destino de los Fondos: Los recursos netos obtenidos de la colocación de los Certificados Bursátiles a que se refiere el presente, mismos que 
asciendan hasta $581’645,600 (quinientos ochenta y un millones seiscientos cuarenta y cinco mil seiscientos pesos 00/100 M.N.), se utilizarán 
para financiar la adquisición de Créditos y Pagarés por parte del Fiduciario en los términos y condiciones establecidos en el Contrato de 
Fideicomiso. 
Acto Constitutivo: La emisión de los Certificados Bursátiles se efectúa bajo el Contrato de Fideicomiso número F/248827 de fecha 12 de mayo 
de 2008 celebrado entre Crédito Inmobiliario, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Múltiple, Entidad no Regulada, en su carácter de 
Fideicomitente, HSBC México, S.A., Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria, en su carácter de Fiduciario, 
y Monex, Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero, en su carácter de Representante Común de los Tenedores. 
Fideicomisarios en Primer Lugar: Los Tenedores de los Certificados Bursátiles Serie A. 
Fideicomisarios en Segundo Lugar: Los Tenedores de los Certificados Bursátiles Serie B. 
Fideicomisarios en Tercer Lugar: Crédito Inmobiliario, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Múltiple, Entidad no Regulada como 
tenedor de la Constancia.  
Patrimonio del Fideicomiso: El Patrimonio del Fideicomiso estará integrado, entre otros, por la aportación inicial del Fideicomitente; los 
Créditos Puente aportados por el Fideicomitente y sus accesorios; los expedientes de crédito; los recursos derivados de la colocación de los 
Certificados Bursátiles; los recursos derivados de la cobranza de los Créditos Puente, incluyendo los bienes que obtengan en pago y los seguros 
de daños que en su caso se hubieren contratado respecto de dichos bienes; los valores en los que se inviertan los recursos líquidos que forman 
parte del Patrimonio del Fideicomiso y sus rendimientos; y cualquier otro bien que en el futuro se aporte al Fideicomiso para cumplir con los 
fines del mismo, de conformidad con lo establecido en el Fideicomiso. 
Garantía y Fuente de Pago: El principal e intereses de los Certificados Bursátiles se pagarán exclusivamente con los recursos líquidos que 
integren el Patrimonio del Fideicomiso. 
El pago de ninguna cantidad adeudada bajo los Certificados Bursátiles está garantizado por Crédito Inmobiliario, S.A. de C.V., Sociedad 
Financiera de Objeto Múltiple, Entidad no Regulada, en su carácter de Fideicomitente, HSBC México, S.A., Institución de Banca Múltiple, 
Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria, en su carácter de Fiduciario, Monex, Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero, en su 
carácter de Representante Común de los Tenedores, o ING (México), S.A. de C.V., Casa de Bolsa, ING Grupo Financiero. En consecuencia ni 
Crédito Inmobiliario, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Múltiple, Entidad no Regulada, ni HSBC México, S.A., Institución de Banca 
Múltiple, Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria, ni Monex, Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero, ni ING (México), S.A. 
de C.V., Casa de Bolsa, ING Grupo Financiero, están obligados a realizar pago alguno a los Tenedores de los Certificados Bursátiles excepto por 
aquellos que les correspondan conforme a lo establecido en el Fideicomiso. 
Derechos que confieren a los Tenedores: Cada Certificado Bursátil Fiduciario representa para su titular el derecho al cobro del principal e 
intereses, en los términos especificados en el Suplemento, desde la Fecha de Emisión hasta que los Certificados Bursátiles sean totalmente 
amortizados. 
Tasa de interés: A partir de su Fecha de Emisión y en tanto no sean amortizados en su totalidad, los Certificados Bursátiles a que se refiere el 
Suplemento devengarán intereses sobre el saldo insoluto de principal a la Tasa de Interés Bruto Anual. 
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Determinación de la Tasa de Interés Bruto Anual de los Certificados Bursátiles Serie A: La Tasa de Interés Bruto Anual de los Certificados 
Bursátiles Serie A se calculará conforme a lo siguiente: (i) la adición de 1.60% (uno punto sesenta por ciento) a la Tasa TIIE, o la que la 
sustituya, publicada por el Banco de México, por el medio masivo de comunicación que éste determine o a través de cualquier otro medio 
electrónico, de cómputo o telecomunicación incluso Internet, autorizado al efecto por dicho Banco, 2 (dos) Días Hábiles anteriores al inicio de 
cada Periodo de Intereses de los Certificados Bursátiles o, en su defecto, dentro de los 22 (veintidós) Días Hábiles anteriores, en cuyo caso deberá 
tomarse la tasa comunicada en el Día Hábil más próximo a dicha fecha. En caso de que la Tasa TIIE deje de existir o publicarse, el Representante 
Común utilizará como tasa sustituta para determinar la tasa de interés bruto anual de los Certificados Bursátiles, aquella que dé a conocer el 
Banco de México o en su caso la Secretaría de Hacienda y Crédito Público como la tasa sustituta de Tasa TIIE aplicable para el plazo más 
cercano al plazo citado, y (ii) una vez hecha la adición de 1.60% (uno punto sesenta por ciento) a la Tasa TIIE, dicho resultado se deberá llevar a 
curva equivalente al número de días efectivamente transcurridos durante cada período. Para llevar a curva equivalente, el Representante Común 
utilizará la fórmula establecida en el título que documenta la presente Emisión y que se reproduce en el Suplemento. Para determinar el monto de 
intereses pagaderos en cada período de intereses que tenga lugar mientras los Certificados Bursátiles no sean amortizados, el Representante 
Común utilizará la fórmula establecida en el título que documenta la presente Emisión y que se reproduce en este el Suplemento.  
Determinación de la Tasa de Interés Bruto Anual de los Certificados Bursátiles Serie B: La Tasa de Interés Bruto Anual de los Certificados 
Bursátiles Serie B se calculará conforme a lo siguiente: (i) la adición de 4.20% (cuatro punto veinta por ciento) a la Tasa TIIE, o la que la 
sustituya, publicada por el Banco de México, por el medio masivo de comunicación que éste determine o a través de cualquier otro medio 
electrónico, de cómputo o telecomunicación incluso Internet, autorizado al efecto por dicho Banco, 2 (dos) Días Hábiles anteriores al inicio de 
cada Periodo de Intereses de los Certificados Bursátiles o, en su defecto, dentro de los 22 (veintidós) Días Hábiles anteriores, en cuyo caso deberá 
tomarse la tasa comunicada en el Día Hábil más próximo a dicha fecha.  En caso de que la Tasa TIIE deje de existir o publicarse, el 
Representante Común utilizará como tasa sustituta para determinar la tasa de interés bruto anual de los Certificados Bursátiles, aquella que dé a 
conocer el Banco de México o en su caso la Secretaría de Hacienda y Crédito Público como la tasa sustituta de Tasa TIIE aplicable para el plazo 
más cercano al plazo citado, y (ii) una vez hecha la adición de 4.20% (cuatro punto veinta por ciento) a la Tasa TIIE, dicho resultado se deberá 
llevar a curva equivalente al número de días efectivamente transcurridos durante cada período. Para llevar a curva equivalente, el Representante 
Común utilizará la fórmula establecida en el título que documenta la presente Emisión y que se reproduce en el Suplemento. Para determinar el 
monto de intereses pagaderos en cada período de intereses que tenga lugar mientras los Certificados Bursátiles no sean amortizados, el 
Representante Común utilizará la fórmula establecida en el título que documenta la presente Emisión y que se reproduce en este Suplemento. 
Tasa de Interés aplicable al primer período para los Certificados Bursátiles Serie A: 9.5350% (nueve punto cinco mil trescientos cincuenta 
por ciento). 
Tasa de Interés aplicable al primer período para los Certificados Bursátiles Serie B: 12.1350% (doce punto mil trescientos cincuenta por 
ciento). 
Fechas de Pago de Intereses de los Certificados Bursátiles: Los intereses que devenguen los Certificados Bursátiles (Serie A y Serie B) se 
liquidarán aproximadamente cada 30 (treinta) días, los días 25 de cada mes, o si fuere inhábil, el siguiente Día Hábil, durante la vigencia de la 
Emisión.  
Fechas Programadas de Pago de Principal: El principal de los Certificados Bursátiles Serie A y de los Certificados Bursátiles Serie A 
Adicionales, en su caso, será amortizado en los últimos 18 (dieciocho) meses antes de su vencimiento. Cada amortización de principal se 
calculará a través del valor nominal o valor nominal ajustado, según sea el caso, de los Certificados Bursátiles Serie A y de los Certificados 
Bursátiles Serie A Adicionales dividido entre el número de Certificados Bursátiles Serie A y de los Certificados Bursátiles Serie A Adicionales 
emitidos a esa fecha. Cada amortización parcial será a prorrata entre la totalidad de los Certificados Bursátiles Serie A y los Certificados 
Bursátiles Serie A Adicionales emitidos a esa fecha, mediante el ajuste de su valor nominal o en su caso, del valor nominal ajustado. El 
Fiduciario deberá pagar con el Efectivo Disponible, hasta donde alcancen dichos recursos en cada una de las Fechas de Pago de Principal, el 
saldo insoluto total de principal de los Certificados Bursátiles Serie A, a esa fecha. Tras la amortización total que se haga de los Certificados 
Bursátiles Serie A y los Certificados Bursátiles Serie A Adicionales, se procederá a la amortización del principal de los Certificados Bursátiles 
Serie B. Las amortizaciones de principal de los Certificados Bursátiles se realizarán de conformidad con la prelación establecida en la Cascada de 
Flujos del Fideicomiso. 
Eventos de Amortización Anticipada: Cada uno de los eventos listados en el apartado “Eventos de Amortización Anticipada” contenido en el 
Título que documenta la presente Emisión y en el Suplemento. 
Eventos de Amortización Anticipada Parcial: Cada uno de los eventos listados en el apartado “Eventos de Amortización Parcial” contenido en 
el Título que documenta la presente Emisión y en el Suplemento. 
Constancia: La Constancia documenta la Aportación de Capital realizada por el Fideicomitente en una cantidad total de $51’265,792 (cincuenta 
y un millones doscientos sesenta y cinco mil setecientos noventa y dos pesos 00/100 M.N.) en la Fecha de Liquidación. En términos de la 
cláusula décima del Fideicomiso, la Constancia no es objeto de oferta pública.Para el caso de que se emitan Certificados Bursátiles Fiduciarios 
Serie A Adicionales y Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B Adicionales, el Fiduciario deberá sustituir la Constancia una vez que haya 
recibido del Fideicomitente la Aportación de Capital requerida a fin de que la Cobertura Crediticia de la Emisión subsiguiente en la Fecha de 
Liquidación Subsiguiente respectiva sea al menos igual al la Cobertura Crediticia Requerida de la Serie A. 
Régimen fiscal: La presente sección contiene una breve descripción de ciertos impuestos aplicables en México a la adquisición, propiedad y 
disposición de instrumentos de deuda como los Certificados Bursátiles por inversionistas residentes y no residentes en México para efectos 
fiscales, pero no pretende ser una descripción exhaustiva de todas las consideraciones fiscales que pudieran ser relevantes a la decisión de 
adquirir o disponer de certificados bursátiles. El régimen fiscal vigente podrá ser modificado a lo largo de la vigencia del Programa. 
Recomendamos a los inversionistas consultar en forma independiente a sus asesores fiscales respecto a las disposiciones legales aplicables a la 
adquisición, propiedad y disposición de instrumentos de deuda como los Certificados Bursátiles antes de realizar cualquier inversión en los 
mismos. La tasa de retención aplicable respecto a los intereses pagados se encuentra sujeta a (i) para personas físicas y personas morales 
residentes en México para efectos fiscales a lo previsto en los artículos 58, 160 y demás aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente, 
y (ii) para personas físicas y morales residentes en el extranjero para efectos fiscales a lo previsto en el artículo 195 y demás aplicables de la Ley 
del Impuesto Sobre la Renta vigente y dependerá del beneficiario efectivo de los intereses.  
Aumento en el número de Certificados Bursátiles: El Emisor podrá emitir y ofrecer públicamente Certificados Bursátiles adicionales a los que 
se refiere el Suplemento según se describe en el Título que documenta la presente Emisión y en el apartado “Aumento en el número de 
Certificados Bursátiles” del Suplemento.  
Depositario: S.D. Indeval Institución para el Depósito de Valores, S.A. de C.V. (“Indeval”). 
Lugar y Forma de Pago de Principal e Intereses: El principal y los intereses devengados bajo los Certificados Bursátiles se pagarán en el 
domicilio de Indeval ubicado en Paseo de la Reforma número 255, 3er piso, Col. Cuauhtémoc, C.P. 06500, México, D.F., a través del 
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Representante Común mediante transferencia electrónica a los intermediarios correspondientes. 
Posibles Adquirentes: Personas físicas y morales cuando su régimen de inversión lo prevea.  Los posibles adquirentes deberán considerar 
cuidadosamente toda la información contenida en el Prospecto y en especial, la incluida en la sección de "Factores de Riesgo". 
Representante Común: Monex, Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero. 
 
EL FIDEICOMITENTE, EL ADMINISTRADOR, EL FIDUCIARIO, EL INTERMEDIARIO COLOCADOR Y/O EL 
REPRESENTANTE COMÚN, NO TIENEN RESPONSABILIDAD U OBLIGACIÓN ALGUNA PARA LLEVAR A CABO EL PAGO 
DE LAS CANTIDADES ADEUDADAS BAJO LOS CERTIFICADOS BURSÁTILES. EN CASO DE QUE EL PATRIMONIO DEL 
FIDEICOMISO RESULTE INSUFICIENTE PARA PAGAR ÍNTEGRAMENTE LAS CANTIDADES ADEUDADAS BAJO LOS 
CERTIFICADOS BURSÁTILES Y, POR LO TANTO, LOS TENEDORES NO TENDRÁN DERECHO DE RECLAMAR PAGO 
ALGUNO A LAS ENTIDADES MENCIONADAS. EL LÍMITE DE LA RESPONSABILIDAD DEL FIDUCIARIO ES EL 
PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO. 
 

INTERMEDIARIO COLOCADOR 
 

 
 

ING (México), S.A. de C.V., Casa de Bolsa, ING Grupo Financiero 
 

Los Certificados Bursátiles objeto de la presente oferta pública forman parte del Programa autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores y se encuentran inscritos con el número 0173-4.15-2006-002-02 en el Registro Nacional de Valores y son aptos para ser inscritos en el 
listado correspondiente de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.  
 
La inscripción en el Registro Nacional de Valores no implica certificación sobre la bondad de los valores, la solvencia del Emisor, o sobre la 
exactitud o veracidad de la información contenida en el prospecto de colocación del Programa y/o en el Suplemento, ni convalida los actos que, 
en su caso, hubieren sido realizados en contravención de las leyes aplicables. 
 
El Prospecto y el Suplemento pueden consultarse en Internet en la página de la BMV (www.bmv.com.mx), en la página de la CNBV 
(www.cnbv.gob.mx), en la página del Fideicomitente (www.credito-inmobiliario.com.mx) y en la página del Emisor 
(www.hsbc.com.mx/aptrix/internetpub.nsf/Content/E_Fideicomisos), en el entendido que las páginas de Internet del Fideicomitente y del Emisor 
no forman parte del Prospecto ni del Suplemento. El Suplemento y el Prospecto del Programa también se encuentran disponibles con el 
intermediario colocador. 
 
México, D.F., a 12 de Mayo de 2008                 Autorización CNBV para publicación 153/17347/2008 de fecha 12 de mayo de 2008. 
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La información financiera de Crédito Inmobiliario es la que aparece en el Prospecto del presente 
Programa.y que puede ser consultado en la página de Internet de la BMV www.bmv.com.mx. 

 
Los anexos que se adjuntan al presente suplemento forman parte integrante del mismo.  
 
El presente Suplemento es parte integrante del Prospecto del Programa autorizado por la 
Comisión Nacional Bancaria y de Valores, por lo que dichos documentos deben consultarse 
y analizarse conjuntamente. 
 
Ningún intermediario, apoderado para celebrar operaciones con el público, o cualquier 
otra persona, ha sido autorizada para proporcionar información o hacer cualquier 
declaración que no esté contenida en este documento. Como consecuencia de lo anterior, 
cualquier información o declaración que no esté contenida en este documento deberá 
entenderse como no autorizada por el Fideicomitente, el Fiduciario ni por el Intermediario 
Colocador. 
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I. GLOSARIO Y TÉRMINOS DEFINIDOS 
 
Los términos con mayúscula inicial que a continuación se señalan tendrán el significado que se les atribuye en su 
forma singular y plural en el presente Suplemento. 

 
“Activos Excluidos”, significa los activos, fondos, derechos, y Garantías Relacionadas, según se señala en la Cláusula 4.2 del Contrato de 
Fideicomiso. 
 
“Administrador” significa Crédito Inmobiliario, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Múltiple, Entidad no Regulada como 
administrador de los Créditos Puente y los Pagarés cedidos al Fiduciario (incluyendo las Garantías Relacionadas) o, de ocurrir una 
substitución en términos del Contrato de Administración, el Administrador Substituto. 
 
“Administrador Substituto”, significa PATRIMONIO, quien en, o antes de la Fecha de Liquidación deberá haber aceptado su nombramiento 
como administrador substituto mediante la entrega al Fiduciario de una carta sustancialmente en los términos del formato que se acompaña 
al presente como Anexo “L”, así como cualquier otra institución financiera que de tiempo en tiempo designe el Representante Común en los 
términos y sujeto a las condiciones establecidas en el Contrato de Fideicomiso y en el Contrato de Administración. 
 
“Afiliada”, significa, respecto a cualquier persona determinada, cualquier otra persona (i) que directa o indirectamente controle, o sea 
controlada por, o esté bajo el control común con, dicha persona determinada, (ii) que sea el titular o propietario, o cuyos consejeros o 
funcionarios sean los titulares o propietarios de 25% o más de cualquier clase de acciones con derecho a voto (o, en caso de una entidad que 
no sea una sociedad anónima, 25% del capital social) de dicha persona determinada, o (iii) 25% o más de las acciones con derecho a voto 
(o, en caso de una entidad que no sea una sociedad anónima, 25% del capital social) de la cual son propiedad de dicha persona determinada. 
El término “control” significa la posesión, directa o indirecta, del poder de dirigir o causar la dirección de la administración y de las 
políticas de una persona, ya sea mediante la propiedad de los valores con derecho a voto, contractualmente o de cualquier otra forma; y los 
términos “controladora” y “controlada” tendrán significados correlativos a lo anterior.  
 
“Agencia Calificadora”, significa, (A) con respecto a (i) la calificación de Crédito Inmobiliario como Administrador, y (ii) la calificación de 
los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A, Moody’s y S&P, y (B) con respecto a la calificación de los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios Serie B, S&P; en el entendido, sin embargo, que Moody’s y S&P en ningún caso podrán ser sustituidas o reemplazadas con 
respecto a las calificaciones señaladas en la letra (A) anterior. 
 
“Agente Colocador” significa ING Casa de Bolsa o cualquier otro intermediario financiero autorizado que, en su caso, designe el 
Fideicomitente. 
 
“Anexos”, significa el conjunto de anexos del Contrato de Fideicomiso, mismos que forman parte integral del mismo. 
 
“Aportación de Capital”, significa el monto en efectivo y/o Pagarés Elegibles suscritos en términos de los Créditos Iniciales que el 
Fideicomitente deberá endosar y entregar al Fiduciario (i) en la Fecha de Liquidación Original relativa a los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios Serie A Originales, y, en su caso, (ii) en cualquier Fecha de Liquidación Subsiguiente respecto de los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios Serie A Adicionales, en cualquier caso por un monto equivalente a la suma de (a) 10.25% (diez punto veinticinco por ciento) del 
principal de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A Originales y, en su caso, del principal de cualesquier Certificados Bursátiles 
Fiduciarios Serie A Adicionales, respectivamente, y (b) por cualesquier Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A vendidos a descuento, 
una cantidad igual a la diferencia entre (I) el monto total del valor nominal de dichos Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A, y (II) el 
monto total de recursos que sean recibidos por la colocación a descuento de dichos Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A. 
 
“Autoridad Gubernamental” significa cualquiera de las siguientes (a) el gobierno federal mexicano, cualquier gobierno estatal o municipal, 
o cualquier subdivisión de los mismos; (b) cualquier comisión, departamento, autoridad, agencia u órgano público, ya sea gubernamental o 
de participación estatal, (c) cualquier tribunal de naturaleza judicial o administrativa, o (d) respecto de cualquier persona, cualquier tribunal 
de arbitraje o cualquier otro órgano con funciones similares de autoridad cuya jurisdicción sea voluntariamente aceptada por dicha persona 
o de alguna otra manera esté sujeta a la misma. 
 
“Banco Elegible”, significa cualquier institución bancaria mexicana con (a) una calificación en la escala global moneda local de al menos 
“Baa1” por Moody’s o una calificación en la escala nacional de “AAA.mx” por Moody’s, y (b) una calificación en la escala global moneda 
local de al menos “BBB+” por S&P o una calificación en la escala nacional de “mxAAA” por S&P. 
 
“BMV”, significa la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. 
 
“Cantidad Comprometida del Crédito”, significa la cantidad total del principal de los desembolsos de crédito que Crédito Inmobiliario se 
encuentra obligada a fondear de conformidad con los términos y condiciones del Crédito Puente correspondiente (misma cantidad que 
deberá ser reducida en la medida en que se paguen los Créditos Puente) a (i) un Desarrollador en lo individual, (ii) proyectos de vivienda 
residenciales ubicados en un solo Estado incluido en un Grupo de Estados (como se establece en el Cuadro de Estados), y/o (iii) un proyecto 
de vivienda residencial, en lo individual, según sea el caso. 
 
“Cantidad Distribuible”, significa las cantidades depositadas en la Cuenta de Cobranza en cualquier Día Hábil menos la cantidad total de 
Activos Excluidos respecto de los cuales el Fiduciario ha recibido una Solicitud de Activos Excluidos de conformidad con la Cláusula 17.3 
del Contrato de Fideicomiso. 
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“Cantidad de Readquisición”, tiene el significado que se asigna a dicho término en la Cláusula 10.15 del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Cantidad de Reserva para Gastos”, tiene el significado que se asigna a dicho término en la Cláusula 12.6 del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Cantidad Requerida de Reserva de Intereses” significa, (i) durante el Periodo de Desembolsos Iniciales o cualquier Periodo de 
Desembolsos Iniciales Adicional, una cantidad equivalente a dos veces los intereses de los CBs pagadera en la siguiente Fecha de Pago, a la 
tasa de interés que corresponda; en el entendido, sin embargo, que si durante dos meses consecutivos durante el Periodo de Desembolso 
Inicial o un Periodo de Desembolso Adicional, la Cantidad Total de Principal es igual o mayor a 50% (cincuenta por ciento) de los Recursos 
Totales Ajustados, entonces, en la siguiente Fecha de Cálculo, la Cantidad Requerida de Reserva de Intereses será una cantidad equivalente 
a una vez los intereses de los CBs pagaderos en la siguiente Fecha de Pago, a la tasa de interés que corresponda; y (ii) en cualquier otro 
momento, una cantidad equivalente a una vez los intereses de los CBs pagaderos en la siguiente Fecha de Pago, a la tasa de interés que 
corresponda. 
 
“Cantidad Total Comprometida”, significa, respecto de cualquier fecha de determinación, (i) la suma total de principal que el 
Fideicomitente tiene obligación de desembolsar a los Desarrolladores conforme a los términos de los Créditos que hayan sido cedidos al 
Fiduciario a la fecha de celebración de cada uno de dichos Créditos, menos (ii) la cantidad total de principal que haya sido desembolsada a y 
pagada por los Desarrolladores conforme a dichos Créditos en o con anterioridad a dicha fecha de determinación. A manera de aclaración, 
el cálculo de la Cantidad Total Comprometida incluirá el principal de cualesquier Pagarés suscritos en términos de dichos Créditos con 
anterioridad a la cesión y transmisión de los mismos al Fiduciario; en el entendido que dichos Pagarés no hayan sido pagados a la fecha de 
determinación de que se trate. Cualesquier referencias en el Contrato de Fideicomiso a la “Cantidad Total Comprometida” en relación con 
un Crédito Puente o un Crédito determinado, deberán entenderse hechas sólo con respecto a dicho Crédito Puente o Crédito, según sea 
aplicable. 
 
“Cantidad Total de Principal”, significa, respecto de cualquier fecha de determinación, el saldo insoluto total de principal de todos los 
Pagarés Elegibles que hayan sido endosados y entregados al Fiduciario a dicha fecha de determinación. Cualesquier referencias en el 
Contrato de Fideicomiso a: (i) la “Cantidad Total de Principal” en relación con un Crédito Puente, Crédito o Pagaré Elegible determinado, 
deberán entenderse hechas sólo con respecto a dicho Crédito Puente, Crédito o Pagaré Elegible determinado, según sea el caso, y (ii) la 
“Cantidad Total de Principal” en relación con un Pagaré Fondeado por el Fideicomitente determinado, deberán entenderse hechas con 
respecto a dicho Pagaré Fondeado por el Fideicomitente determinado. 
 
“Cascada de Flujos”, tiene el significado que se asigna a dicho término en la Cláusula Décima Tercera del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Certificado de Elegibilidad”, tiene el significado que se asigna a dicho término en la Cláusula 8.1 del Contrato de Fideicomiso.  
 
“Certificados Bursátiles Fiduciarios” o “CBs”, significa conjuntamente los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A Originales, los 
Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A Adicionales, (en su caso), los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B Originales y los 
Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B Adicionales, (en su caso), emitidos por el Fiduciario, con cargo al Patrimonio del Fideicomiso de 
conformidad con la LMV. 
 
“Certificados Bursátiles Fiduciarios Adicionales” o “CBs Adicionales”, significa, conjuntamente, los Certificados Bursátiles Fiduciarios 
Serie A Adicionales y los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B Adicionales, que podrán ser emitidos en cualquier Fecha de 
Liquidación Subsiguiente. 
 
“Certificados Bursátiles Fiduciarios Originales” o “CBs Originales” significa, conjuntamente, los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie 
A Originales y los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B Originales, los cuales deberán ser emitidos en la Fecha de Liquidación 
Original. 
 
“Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A” o “CBs Serie A”, significa los Certificados Bursátiles Fiduciarios preferentes a ser emitidos y 
ofrecidos por el Fiduciario con cargo al Patrimonio del Fideicomiso en la cantidad que determine el Fideicomitente, de conformidad con la 
LMV y con el derecho y prelación a recibir el pago de principal e intereses de conformidad con la Cascada de Flujos. Salvo que se 
establezca lo contrario, cualquier referencia en el Contrato de Fideicomiso a los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A deberá incluir 
los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A Originales y los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A Adicionales, en su caso. 
 
“Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A Adicionales”, significa los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A que el Fiduciario podrá 
emitir y ofrecer en cualquier Fecha de Liquidación Subsiguiente. Los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A Adicionales que, en su 
caso, se emitan y ofrezcan tendrán los mismos términos y condiciones que los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A Originales 
(incluyendo, sin limitación, la fecha de vencimiento, la tasa de interés y el valor nominal), y se considerarán parte de dicha emisión original 
de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A. 
 
“Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A Originales” significa los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A (distintos a los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios Serie A Adicionales) emitidos por el Fiduciario en la Fecha de Liquidación Original. 
 
“Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B” o “CBs Serie B”, significa los Certificados Bursátiles Fiduciarios subordinados a ser emitidos 
y ofrecidos por el Fiduciario con cargo al Patrimonio del Fideicomiso en la cantidad que determine el Fideicomitente de conformidad con la 
LMV, los cuales deberán estar subordinados a los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A y a los Certificados Bursátiles Fiduciarios 
Serie A Adicionales que, en su caso, se emitan, y con el derecho y prelación para recibir pago de principal e intereses de conformidad con la 
Cascada de Flujos. Salvo que se establezca lo contrario, cualquier referencia en el Contrato de Fideicomiso a los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios Serie B deberá incluir los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B Originales y los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B 
Adicionales, en su caso. 
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“Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B Adicionales”, significa los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B que el Fiduciario podrá 
emitir y ofrecer en cualquier Fecha de Liquidación Subsiguiente. Los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B Adicionales que, en su 
caso, se emitan y ofrezcan tendrán los mismos términos y condiciones que los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B Originales 
(incluyendo, sin limitación, la fecha de vencimiento, la tasa de interés y el valor nominal), y se considerarán parte de dicha emisión original 
de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B. 
 
“Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B Originales” significa los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B (distintos a los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios Serie B Adicionales) emitidos por el Fiduciario en la Fecha de Liquidación Original. 
 
“CNBV”, significa la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 
 
“Cobertura Crediticia de la Serie “A””, tiene el significado que se asigna a dicho término en la Cláusula 16.1 del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Cobertura Crediticia de la Emisión”, tiene el significado que se asigna a dicho término en la Cláusula 16.2 del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Cobertura Crediticia Mínima” tiene el significado que se asigna a dicho término en la Cláusula 16.3 del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Cobertura Crediticia Requerida de la Serie “A””, significa 1.2658.  
 
“Cobranza”, significa cualesquiera fondos pagados con respecto a cualesquier Crédito Puente cedido al Fiduciario que sean recibidos por o 
a nombre del Administrador o el Administrador Sustituto, según sea el caso. Dichos fondos incluirán (i) principal, intereses, todas y cada 
una de las cantidades pagadas por los Desarrolladores o la Fuente de Fondeo conforme a los Créditos Puente cedidos al Fiduciario, 
incluyendo, sin limitación, cualesquier honorarios (distintos a los honorarios considerados como Activos Excluidos conforme a la Cláusula 
4.2. del Contrato de Fideicomiso), gastos, pagos, prepagos, (ii) todas las cantidades pagadas bajo las Pólizas de Seguros de Propiedad, en su 
caso, y (iii) las cantidades recibidas como Productos de Ejecución (distintas de aquellas consideradas como Activos Excluidos conforme a 
la Cláusula 4.2. del Contrato de Fideicomiso). 
 
“Cobranza del Fideicomitente”, significa con respecto a cualquier Crédito y en cualquier Día Hábil, todas las Cobranzas respecto de 
cualquier Pagaré Fondeado por el Fideicomitente suscrito bajo dicho Crédito después de que todas las cantidades adeudas bajo los Pagarés 
relacionados con dicho Crédito hayan sido pagadas en su totalidad. 
 
 “Compañía Aseguradora de Propiedades” significa cualesquiera de Zurich, Compañía de Seguros, S.A.; ACE Seguros, S.A.; Grupo 
Nacional Provincial, S.A.; Seguros Comercial América, S.A.; Patrimonial Inbursa, S.A., o cualesquiera otros con el consentimiento previo 
del Representante Común. 
 
“Constancia”, significa el certificado que representa el derecho a recibir el Efectivo en Exceso, en su caso, y el remanente del Patrimonio 
del Fideicomiso, en su caso, que el Fiduciario emita en favor del Fideicomitente de conformidad con la Cláusula 10.16 del Contrato de 
Fideicomiso, substancialmente en los términos del formato que se adjunta como Anexo “B” del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Contrato” o “Contrato de Fideicomiso” o “Fideicomiso”, significa el contrato de fideicomiso irrevocable número F/248827 celebrado el  
12 de mayo de 2008, entre Crédito Inmobiliario, en su carácter de fideicomitente y fideicomisario en tercer lugar, el Emisor, como 
fiduciario, y Monex, Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero, como representante común de los Tenedores junto con las 
modificaciones que sean acordadas en el futuro de acuerdo a la Cláusula Vigésima Séptima del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Contrato de Cesión”, significa, respecto de los Créditos Elegibles a ser adquiridos por el Fiduciario (incluyendo las Garantías 
Relacionadas), los contratos de cesión a ser celebrados por el Fideicomitente y el Fiduciario substancialmente en los términos del formato 
que se adjunta al Contrato de Fideicomiso como Anexo “A” en escritura pública o mediante ratificación de firmas ante notario público, 
según sea requerido por la legislación local correspondiente, mediante los cuales el Fideicomitente cederá y transmitirá en favor del 
Fiduciario la totalidad de los derechos de los que el Fideicomitente sea titular derivados de o relacionados con los Créditos Elegibles y las 
Garantías Relacionadas y que deberán especificar de manera expresa que el Fiduciario no asumirá obligación o responsabilidad alguna del 
Fideicomitente o de cualquier otro conforme a dichos Créditos Elegibles. 
 
“Contrato de Colocación” significa el contrato de colocación a celebrarse entre el Fiduciario y el Agente Colocador substancialmente en 
términos del formato que se adjunta como Anexo “I”, conforme al cual el Agente Colocador se obligará a usar sus mejores esfuerzos para 
colocar los Certificados Bursátiles Fiduciarios. 
 
“Contrato de Administración”, significa (i) el contrato administración a celebrarse en esta fecha entre el Fiduciario y el Administrador en 
términos del Anexo “J” conforme al cual el Administrador prestará servicios de administración y cobranza de Créditos al Fiduciario de 
conformidad con las Políticas de Administración y Cobranza a cambio de una contraprestación; o (ii) el contrato que, en su caso, celebren el 
Fiduciario y el Administrador Substituto substancialmente en los mismos términos y condiciones del Contrato de Administración que se 
adjunta al Contrato de Fideicomiso como Anexo “J”. 
 
“Crédito Adquirido”, significa conjuntamente los Créditos Elegibles (que no sean Créditos Iniciales o Créditos Substitutos), y todos los 
derechos (mas no las obligaciones) derivados de dichos Créditos Elegibles (incluyendo las Garantías Relacionadas) y los Pagarés Elegibles 
suscritos bajo los mismos que el Fideicomitente venda, ceda y transmita de tiempo en tiempo al Fiduciario de conformidad con lo 
establecido en las Cláusulas Séptima y Octava y demás disposiciones aplicables del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Crédito Afiliado”, significa, con respecto a cualquier Crédito determinado, cualquier otro Crédito (i) otorgado al mismo Desarrollador, u 
(ii) otorgado a cualquier parte relacionada de dicho Desarrollador, siempre y cuando el capital social de dicha parte relacionada sea 
propiedad al 100% (cien por ciento) de los socios o accionistas propietarios del 100% del capital social de dicho Desarrollador. 
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“Crédito Atrasado”, significa (a) un Crédito Reprogramado, o (b) un Crédito respecto del cual (i) cualquier pago programado de principal 
de dicho Crédito no haya sido pagado, en todo o en parte, después de su fecha de vencimiento, o (ii) cualquier pago programado de intereses 
de dicho Crédito se mantenga sin pagarse, en todo o en parte, por más de un (1) mes después de su fecha de vencimiento, o (iii) que haya 
ocurrido cualquier evento que permita al Administrador acelerar el prepago del Crédito por cualquier razón bajo los términos del Crédito 
Puente correspondiente. 
 
 “Crédito Elegible” significa el Crédito Puente que cumpla con todos los criterios de elegibilidad que se señalan en el Anexo “D” al 
momento de su cesión al Fiduciario para el Patrimonio del Fideicomiso. 
 
“Crédito Inmobiliario”, significa Crédito Inmobiliario, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Múltiple, Entidad No Regulada. 
 
“Créditos” significa, conjuntamente, los Créditos Iniciales, los Créditos Adquiridos y los Créditos Substitutos. 
 
 “Créditos Iniciales” significa, conjuntamente, los Créditos Elegibles (distintos a los Créditos Adquiridos o a los Créditos Substitutos) y la 
totalidad de los derechos (mas no las obligaciones) derivados de dichos Créditos Elegibles (incluyendo las Garantías Relacionadas) y los 
Pagarés Elegibles suscritos bajo los mismos que el Fideicomitente deberá vender, ceder y transmitir al Fiduciario como Aportación de 
Capital inicial o como parte de cualquier Aportación de Capital adicional realizada en relación con una emisión de CBs Adicionales, en 
cada caso, de conformidad con lo establecido en la Cláusula Sexta y demás aplicables del Contrato de Fideicomiso.  
 
“Crédito No Elegible” significa cualquier Crédito Puente cedido al Fiduciario que no cumpla, en la Fecha de Venta de dicho Crédito Puente, 
con todos los criterios de elegibilidad que se señalan en el Anexo “D”. 
 
“Crédito Puente”, significa, conjuntamente, (a) cualquier crédito con interés otorgado o (según el contexto lo requiera) a ser otorgado por 
Crédito Inmobiliario a un Desarrollador en uno o más desembolsos, garantizado con fideicomiso de garantía celebrado ante notario público 
y registrado en el Registro Público de la Propiedad correspondiente y respecto del cual se haya obtenido una Póliza de Seguro de Propiedad 
y la misma se encuentre vigente y en pleno vigor, (b) todos y cada uno de los derechos de crédito y las Garantías Relacionadas, (c) el 
fideicomiso de garantía, según sea el caso, así como los derechos que le correspondan a Crédito Inmobiliario bajo dichas garantías, (d) los 
derechos de Crédito Inmobiliario conforme a todos y cada uno de los Pagarés y de las Pólizas de Seguro de Propiedad obtenidas conforme a 
dichos contratos, (e) la demás documentación (1) que regule, asegure o garantice cualesquiera de dichos créditos y las obligaciones de dicho 
Desarrollador conforme a cualesquiera de dichos documentos, o (2) en la que se designe o considere a Crédito Inmobiliario como 
beneficiario, (f) según el contexto lo requiera, el contrato que documente el Crédito correspondiente, y (g) cualquier ingreso, pago y recurso 
obtenido de lo anterior. La Cantidad Total de Principal de cualesquier Pagarés suscritos bajo un Crédito Puente deberá ser mantenida y 
ajustada en los libros y registros del Administrador, de conformidad con los términos y condiciones, así como, con los Anexos del Contrato 
de Administración.  
 
“Crédito Reprogamado”, significa un Crédito que ha sido modificado de tal forma que su fecha de vencimiento sea mayor a 36 (treinta y 
seis) meses pero menor a 42 (cuarenta y dos) meses contados a partir de su fecha original de contratación. 
 
“Crédito Substituto”, significa un Crédito Elegible (distinto a Créditos Adquiridos o Créditos Iniciales) y la totalidad de los derechos (mas 
no las obligaciones) derivados de dicho Crédito Elegible (incluyendo las Garantías Relacionadas) y los Pagarés Elegibles suscritos bajo el 
mismo, que puedan o deban (según el contexto lo requiera de conformidad con la Cláusula Vigésimo Primera del Contrato de Fideicomiso) 
ser vendidos, cedidos y transmitidos por el Fideicomitente al Fiduciario de conformidad con los procedimientos que se establecen en la 
Cláusula Vigésimo Primera del Contrato de Fideicomiso con el objeto de reemplazar o readquirir cualquier Crédito que haya sido cedido al 
Fiduciario con anterioridad. 
 
“Crédito Vencido” significa cualquier Crédito respecto del cual ya sea que (i) exista un retraso en el pago programado de principal de dicho 
Crédito de más de 1 (un) mes a partir de su fecha de vencimiento, o (ii) exista un retraso en el pago programado de intereses bajo dicho 
Crédito de más de 3 (tres) meses consecutivos a partir de su fecha de vencimiento. 
 
“Crédito Vigente”, significa cualquier Crédito que no sea un Crédito Vencido o un Crédito Atrasado. 
 
“Cuenta de Cobranza”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Cláusula 12.2. del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Cuenta de Distribución”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Cláusula 12.5. del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Cuenta de Reserva para Gastos”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Cláusula 12.6. del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Cuenta General”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Cláusula 12.3. del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Cuenta de Reserva de Intereses”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Cláusula 12.4. del Contrato de Fideicomiso. 
 
 “Cuentas”, significa, conjuntamente, la Cuenta de Cobranza, la Cuenta General, la Cuenta de Distribución, las Cuentas de Reserva y 
cualquier otra cuenta segregada que el Fiduciario requiera abrir y mantener a fin de cumplir con sus obligaciones señaladas en la Cláusula 
5.3. 
 
“Cuentas de Reserva”, significa, conjuntamente, la Cuenta de Reserva de Intereses y la Cuenta de Reserva para Gastos. 
 
“Derecho a Readquirir el Patrimonio del Fideicomiso”, tendrá el significado que se le asigne en la Cláusula 10.15 del Fideicomiso. 
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“Desarrollador” o “Acreditado”, significa con respecto a cualquier Crédito Puente, el desarrollador involucrado en la construcción de 
proyectos de viviendas residenciales con los cuales Crédito Inmobiliario, como acreedor, haya celebrado un Crédito Puente, junto con 
cualquier otra persona que esté obligada conforme a dicho Crédito Puente (o cualquier parte del mismo) como garante, obligado solidario o 
de cualquier otra manera.  
 
“Desarrollador Calificado” significa, con respecto a cualquier Crédito y/o Pagaré Elegible, un Desarrollador que (i) de conformidad con un 
reporte de un buró de crédito reconocido a nivel nacional respecto de dicho Desarrollador, por lo menos durante los últimos 6 meses 
anteriores a la celebración del Crédito respectivo, (x) dicho Desarrollador no haya sido objeto de un procedimiento de quiebra, y (y) ya sea 
que (I) dicho Desarrollador no haya tenido adeudos reportados mayores a 5,000 UDIs, o (II) sujeto a la discrecionalidad del Administrador, 
en caso que haya habido un reporte de adeudos mayores a 5,000 UDIs, el Administrador haya recibido evidencia razonablemente 
satisfactoria en el sentido que dichos adeudos han sido pagados en su totalidad, (ii) no tenga deudas vencidas por más de 2 (dos) meses 
consecutivos bajo cualquier otro crédito otorgado por Crédito Inmobiliario o, hasta donde sea del conocimiento de Crédito Inmobiliario, 
bajo cualquier otro crédito otorgado por cualquier otra sociedad, en cada caso, en cualquier momento dentro de los 365 días inmediatos 
anteriores a la fecha de inicio de vigencia del Crédito Puente respectivo, y (iii) deberá, a partir de la fecha en que haya surtido efectos el 
Crédito respectivo, (x) estar debidamente registrado ante la Cámara Nacional de Desarrollo y Promoción de Vivienda (CANADEVI) o ante 
la Cámara Mexicana de la Industria de la Construcción, o (y) estar registrado ante la SHF (o en cualquier fecha con posterioridad a aquélla 
en que la SHF deje de otorgar financiamiento, ante una Fuente de Fondeo) o haber construido al menos 500 unidades habitacionales. 
 
“Día Hábil”, significa cualquier día que no sea un sábado, domingo o un día en el que las instituciones bancarias en México, o en la ciudad 
en la que la oficina principal corporativa del Fiduciario esté ubicada, estén autorizadas o requeridas por ley o decreto a cerrar; en el 
entendido que si se debe realizar un evento o determinación en un día que no sea un Día Hábil, dicho evento deberá ocurrir o ser 
determinado en el Día Hábil siguiente. 
 
“Documentación de la Fuente de Fondeo”, significa, respecto de cualquier Crédito, cualquier documento (incluyendo, sin limitación, 
cualquier (i) carta, comunicación electrónica, correo electrónico enviado, elaborado o producido por una Fuente de Fondeo, y/o (ii) contrato, 
independientemente de la forma en que el mismo se documente, firmado, celebrado y/o reconocido por una Fuente de Fondeo) que sea 
suficiente para acreditar legalmente el cumplimiento con los Requisitos de la Fuente de Fondeo. El término Documentación de la Fuente de 
Fondeo también significará la documentación que Crédito Inmobiliario pueda ejecutar a efecto de sustituir a una Fuente de Fondeo por otra 
Fuente de Fondeo, en su caso. 
 
“Documentos de la Operación”, significa, conjuntamente, el Contrato de Fideicomiso, el Contrato de Colocación, los Contratos de Cesión 
que se celebren, el Contrato de Administración, los Pagarés de Desembolso, la carta suscrita por el Administrador Sustituto y los títulos 
representativos de los CBs. 
 
“Documentos Relevantes” significa, con respecto a cada Crédito cedido al Fiduciario, (i) un original o copia certificada de la escritura 
pública que contenga el Crédito y la Garantía Relacionada, con copia de sello de registro en el Registro Público de la Propiedad 
correspondiente, (ii) un original o copia certificada del instrumento público que contenga el Contrato de Cesión, con copia de sello de 
registro en el Registro Público de la Propiedad correspondiente, en caso de que sea requerido por la legislación local aplicable, (iii) los 
Pagarés Elegibles suscritos por el Desarrollador conforme a dicho Crédito, debidamente endosados a favor del Fiduciario; y (iv) dichos 
otros documentos o instrumentos que sean necesarios para la debida ejecución de cualesquiera de los anteriores.” 
 
“Efectivo Disponible”, significa, respecto de cualquier día de determinación aplicable, distinta de una Fecha de Cálculo, la cantidad de 
efectivo depositada en la Cuenta General (incluyendo las Inversiones Permitidas). 
 
“Efectivo en Exceso”, significa, respecto de cualquier Fecha de Cálculo la cantidad (a ser calculada por el Representante Común e incluida 
en el Reporte de Distribuciones), igual a la cantidad que resulte menor de entre (i) la cantidad de Efectivo Disponible (excluyendo los 
Montos de Reserva para Fondeo de Créditos Puente, en su caso) remanente después de la transferencia de fondos a la Cuenta de 
Distribución, a efecto de pagar los pasos 1, 2, 3, 4 5, 6 y 7 de la Cascada de Flujos, según sea el caso, y (ii) el resultado de sumar (a) el 
monto total depositado en las Cuentas (incluyendo las Inversiones Permitidas pero excluyendo los Activos Excluidos) más (b) la Cantidad 
de Principal Total exclusivamente respecto de Créditos Vigentes, menos (c) el producto de (I) el saldo insoluto de los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios Serie A en la Fecha de Cálculo que corresponda y (II) la Cobertura Crediticia Requerida de la Serie “A”. Para evitar 
ambigüedades, si el resultado de la suma a que se refiere el numeral (ii) es negativo, entonces no habrá Efectivo en Exceso para distribuirse 
al tenedor de la Constancia. 
 
“Evento de Amortización Anticipada” tiene el significado que se asigna a dicho término en la Cláusula Décimo Novena del Contrato de 
Fideicomiso. 
 
“Evento de Amortización Parcial” tiene el significado que se asigna a dicho término en la Cláusula Vigésima del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Evento de Incumplimiento del Administrador” tiene el significado que se asigna a dicho término en el Contrato de Administración. 
 
“Evento Relevante Adverso”, significa uno o más acontecimientos o circunstancias que, por sí mismo o conjuntamente, pudiera esperarse 
razonablemente que resulten en cualquiera de (a) el deterioro en la capacidad del Fiduciario, del Representante Común, del Fideicomitente o 
del Administrador para cumplir con cualquiera de sus pagos u otras obligaciones relevantes bajo los Documentos de la Operación de los 
cuales cada uno sea parte; o en la capacidad del Fiduciario, del Representante Común, del Fideicomitente o del Administrador para ejercitar 
u oponer cualesquiera de sus respectivos derechos conforme a los Documentos de la Operación; (b) un efecto relevante adverso sobre el 
negocio, prospecto, condición (financiera o cualquier otra), que resulte de la operación, proyectos, activos y pasivos, la operación del 
Fiduciario, del Fideicomitente o del Administrador; o (c) un efecto relevante adverso sobre el Patrimonio del Fideicomiso, en las cantidades 
cobradas o por cobrar respecto de los Créditos o, sobre los intereses del Fiduciario, del Representante Común o de los Tenedores de los 
Certificados Bursátiles Fiduciarios. La oración “puede ser un Evento Relevante Adverso” (y cualquier otro lenguaje similar) significa que 
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existe una probabilidad potencial que dicho Evento Relevante Adverso ocurra y la frase “puede no ser un Evento Relevante Adverso” (y 
cualquier otro lenguaje similar) significa que no existe una probabilidad potencial de que dicho Evento Relevante Adverso ocurra. 
 
“Expediente de Crédito” significa, conjuntamente, la documentación necesaria para acreditar la titularidad de los Créditos Puente y las 
Garantías Relacionadas y que deberá incluir sin limitación (i) el primer testimonio de la escritura pública en que consta el otorgamiento de 
un Crédito Puente debidamente inscrito en el Registro Público de la Propiedad correspondiente, y, en su caso, la celebración de un Contrato 
de Cesión (en el entendido, sin embargo, que si debido a lo reciente del otorgamiento del Crédito Puente respectivo, el primer testimonio 
aún no ha quedado inscrito en el Registro Público de la Propiedad correspondiente a la fecha del Contrato de Cesión correspondiente, el 
Fideicomitente podrá cumplir con dicho requerimiento, entregando al Fiduciario (x) el segundo o posteriores testimonios de la escritura 
pública, (y) un certificado expedido por el notario público ante el que se otorgó la escritura pública correspondiente, en el que certifique que 
todos los avisos preventivos necesarios en relación con la Garantía Relacionada han sido debidamente presentados en cumplimiento con la 
legislación aplicable, y (z) la boleta de entrada en la que conste que el primer testimonio de la escritura pública ha sido ingresado al Registro 
Público de la Propiedad correspondiente para su inscripción; en el entendido, asimismo, que el Fideicomitente tendrá la obligación de 
entregar al Fiduciario el primer testimonio debidamente inscrito de la escritura pública que contenga dicho Crédito Puente conforme a lo 
establecido en el Contrato de Cesión), (ii) los Pagarés originales suscritos conforme a los Créditos Puente correspondientes, (iii) la 
documentación derivada de las Garantías Relacionadas en posesión del Fideicomitente, incluyendo el Certificado de Elegibilidad, la 
Documentación de la Fuente de Fondeo y las Pólizas de Seguro de Propiedad debidamente endosadas en favor del Fiduciario, (iv) la 
notificación y/o consentimiento, en caso de ser necesarios bajo la ley aplicable, que el Fideicomitente haya entregado u obtenido de un 
Desarrollador con respecto a la cesión del Crédito respectivo al Fiduciario, (v) una copia u otro documento en el que conste la autorización 
final del comité interno de crédito de Crédito Inmobiliario debidamente aprobado por los miembros de dicho comité respecto al 
otorgamiento de dicho Crédito, y (vi) dentro de los 180 días naturales siguientes a la fecha en que el Crédito respectivo haya sido otorgado, 
si el proyecto de vivienda residencial correspondiente incluirá un régimen de propiedad en condominio, una copia de la escritura pública 
debidamente registrada que contenga dicho régimen de propiedad en condominio. 
 
“Fitch”, significa Fitch México, S.A. de C.V. y si dicha sociedad por cualquier motivo deja de fungir como calificadora de valores, “Fitch” 
se entenderá como cualquier otra agencia calificadora reconocida a nivel nacional designada por el Fideicomitente con el consentimiento 
del Representante Común.  
 
“Fecha de Cálculo”, significa, respecto de cada Fecha de Pago, el sexto Día Hábil anterior a dicha Fecha de Pago. 
 
“Fecha de Firma”, significa la fecha de celebración del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Fecha de Liquidación”, significa la fecha en que (i) se lleve a cabo la liquidación de la colocación de los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios, (ii) los Recursos Totales, menos las cantidades que requieran ser depositadas en (a) la Cuenta de Reserva para Gastos, de 
conformidad con la Cláusula 12.6. del Contrato de Fideicomiso, (b) la Cuenta de Distribución, de conformidad con la Cláusula 12.5. del 
Contrato de Fideicomiso, y (c) la Cuenta de Reserva de Intereses conforme la Cláusula 12.4. del Contrato de Fideicomiso, sean depositados 
en la Cuenta General, y (iii) las cantidades que requieran ser depositadas en la (a) Cuenta de Reserva para Gastos, de conformidad con la 
Cláusula 12.6. del Contrato de Fideicomiso; (b) la Cuenta de Distribución, de conformidad con la Cláusula 12.5. del Contrato de 
Fideicomiso; y (c) Cuenta de Reserva de Intereses conforme a la Cláusula 12.4. del Contrato de Fideicomiso, sean depositada en la Cuenta 
correspondiente. 
 
“Fecha de Liquidación Original” significa la fecha en la que ocurra la liquidación de los CBs Originales, la cual deberá ser dentro de los 
diez (10) Días Hábiles siguientes a la Fecha de Firma. 
 
“Fecha de Liquidación Subsiguiente”, significa cualquier Fecha de Liquidación que no sea la Fecha de Liquidación Original. 
 
“Fecha de la Oferta”, significa la fecha en la que los CBs sean ofrecidos al público. 
 
“Fecha de Pago”, significa el día 25 (si dicho día no es un Día Hábil, entonces el Día Hábil inmediato siguiente) de cada mes calendario. 
 
“Fecha de Terminación del Fideicomiso”, significa la fecha de terminación del Contrato de Fideicomiso de conformidad con la Cláusula 
Vigésima Octava del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Fecha de Vencimiento”, significa la fecha de vencimiento establecida en los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A. 
 
“Fecha de Venta”, significa, con respecto a cualquier Crédito Puente que haya sido identificado para ser vendido, cedido o de otra forma 
transmitido por el Fideicomitente al Fiduciario, el Día Hábil que ocurra con anterioridad a la Fecha de Terminación del Fideicomiso que se 
haya especificado en el Certificado de Elegibilidad aplicable para dicho Crédito Puente como la fecha en que dicho Crédito Puente vaya a 
ser vendido o haya sido anteriormente vendido, cedido o de otra forma transmitido al Fiduciario. 
 
“Fideicomitente”, significa Crédito Inmobiliario, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Múltiple, Entidad No Regulada. 
 
“Fideicomisario en Primer Lugar”, significa los Tenedores de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A. 
 
“Fideicomisario en Segundo Lugar”, significa los Tenedores de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B. 
 
“Fideicomisario en Tercer Lugar”, significa el Fideicomitente como tenedor de la Constancia. 
 
“Fiduciario”, significa HSBC México, S.A., Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria o cualquier 
sucesor del mismo. 
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“Fovi”, significa el fideicomiso público creado en 1963 por el gobierno federal mexicano, a través de la Secretaría de Hacienda y Crédito 
Público, que ha sido administrado por SHF desde el 26 de febrero de 2002. 
 
“Fovissste”, significa el Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales para los Trabajadores del Estado.  
 
“Fuente de Fondeo”, significa (i) SHF, Fovissste o Infonavit, (ii) cualquier otra agencia gubernamental o entidad mexicana ya sea con 
calificaciones de deuda a largo plazo de (x) ya sea al menos “Baa2” por Moody's (en la escala global moneda extranjera) o al menos “Baal” 
por Moody’s (en la escala global moneda local) y (y) “BBB” por S&P (en la escala global moneda local) o con respecto de la cual el 
Fiduciario haya recibido una confirmación por escrito de dichas calificaciones de cada Agencia Calificadora; o (iii) cualquier otra fuente de 
fondeo (tales como fideicomisos para el financiamiento de vivienda, bancos y otras instituciones financieras) con calificaciones de deuda a 
largo plazo de (x) ya sea al menos “Baa2” por Moody’s (en la escala global moneda extranjera) o al menos “Baal” por Moody’s (en la 
escala global moneda local) y (y) “BBB” por S&P (en la escala global moneda local) o con respecto de las cuales el Fiduciario haya 
recibido confirmación por escrito de dichas calificaciones de cada Agencia Calificadora. Crédito Inmobiliario podrá ser considerado como 
una Fuente de Fondeo siempre y cuando (a) cumpla con los criterios del inciso (iii) de esta definición, y (b) los Requisitos de la Fuente de 
Fondeo previstos por Crédito Inmobiliario actuando como Fuente de Fondeo sean sustancialmente similares a los Requisitos de la Fuente de 
Fondeo previstos por otras Fuentes de Fondeo.  
 
“Garantías Relacionadas”, significa, respecto de cada Crédito Puente, la totalidad de los derechos de los que Crédito Inmobiliario sea titular 
respecto de (i) el  fideicomiso de garantía y/o cualesquier otras garantías o Gravámenes, que garanticen o tengan por objeto garantizar el 
pago de dicho Crédito Puente, (ii) la Documentación de la Fuente de Fondeo y todas las garantías, seguros y otros contratos o convenios de 
cualquier naturaleza, que garanticen el pago de dichos Créditos Puente, (iii) los permisos de construcción, planos, especificaciones, 
contratos y demás permisos requeridos y documentos relacionados con el proyecto de vivienda residencial correspondiente (incluyendo sin 
limitación, programas de computadora, cintas, discos, tarjetas software de procesamiento de información y derechos y propiedades 
relacionados), (iv) los Expedientes de Crédito, (v) las Pólizas de Seguro de Propiedad, y (vi) el producto de la venta o ejecución, según sea 
el caso, de cualesquiera de los conceptos anteriores. 
 
“Gastos de Cobranza”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el Contrato de Administración. 
 
 “Gastos del Fideicomiso”, significa, con respecto a cualquier Fecha de Pago, todos los gastos, honorarios y comisiones relacionadas con el 
Fideicomiso, incluyendo (i) las cuotas, gastos y comisiones que deban pagarse por el mantenimiento de la inscripción de los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios ante la CNBV, el listado ante la BMV y su depósito ante el Indeval, (ii) los honorarios que deban pagarse al 
Fiduciario, al Representante Común, a las Agencias Calificadoras y a los auditores externos de los estados financieros del Fideicomiso, (iii) 
cualquier cantidad relacionada con la sustitución de un Crédito que el Fiduciario tenga que pagar al Fideicomitente conforme a la Cláusula 
9.2 del Contrato de Fideicomiso, y (iv) cualquier otro gasto relacionado y/o necesario para cumplir con los fines del Fideicomiso, salvo que 
se convenga entre las partes que deberá ser a cargo de cualquiera de las partes distintas del Fiduciario. 
 
“Gastos de la Oferta”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Cláusula 10.14 del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Gastos Principales del Fideicomiso” significa los gastos a que se refieren los incisos (i), (ii) y (iii) de la definición de Gastos del 
Fideicomiso y cualquier gasto referido en el inciso (iv) de la definición de Gastos del Fideicomiso que el Representante Común señale por 
escrito. 
 
“Gravamen”, significa, con respecto a cualquier propiedad, cualquier hipoteca, fideicomiso, limitación de dominio, gravamen, reclamación, 
prenda (con o sin desposesión), carga, cesión, acuerdo de retención de propiedad (title retention arrangement), fideicomiso de garantía o 
cualquier limitación de dominio similar de cualquier especie con respecto a dicha propiedad, o cualquier otro contrato, instrumento o 
acuerdo cuyo objeto sea garantizar una obligación. 
 
“Grupo de Estados”, tendrá el significado que se le asigna a dicho término en el Anexo “D” del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Honorarios de Administración del Fideicomitente”, significa con respecto a cualquier Período de Cobranza, una cantidad equivalente al 
producto de (i) la Tasa de los Honorarios por Administración con respecto a dicho Período de Cobranza y (ii) la Cantidad Total de Principal 
de todos los Pagarés Fondeados por el Fideicomitente transmitidos al Fiduciario el primer día de dicho Período de Cobranza, y (iii) una 
fracción, cuyo numerador es el número de días reales durante dicho Período de Cobranza (o la porción aplicable del mismo), y cuyo 
denominador es 360. Para evitar ambigüedades, los Honorarios de Administración del Fideicomitente no son honorarios adicionales que 
deban ser pagados al Administrador sino la porción de los Honorarios por Administración adjudicable a los Pagarés Fondeados por el 
Fideicomitente y pagaderos por Crédito Inmobiliario. 
 
“Honorarios por Administración”, significa, con respecto a cualquier Fecha de Pago, una cantidad igual al producto de (i) la Tasa de 
Honorarios por Administración respecto del Periodo de Cobranza de que se trate y (ii) la Cantidad Total de Principal de todos los Pagarés 
Elegibles transmitidos al Fiduciario al primer día del Período de Cobranza respectivo, y (iii) una fracción, cuyo numerador es el número real 
de días durante el Período de Cobranza respectivo (o una porción aplicable del mismo), y cuyo denominador es 360. 
 
“Indeval”, significa S.D. Indeval Institución para el Depósito de Valores, S.A. de C.V. 
 
“Índice de Créditos Atrasados”, significa, respecto de cada fecha de determinación, el resultado de dividir (i) la Cantidad Total de Principal 
respecto de todos los Créditos Atrasados existentes en dicha fecha de determinación, entre (ii) la Cantidad Total de Principal de todos los 
Créditos Elegibles cedidos al Fiduciario (para evitar ambigüedades, al calcular las cantidades conforme a los incisos (i) y (ii) de esta 
definición, deberá excluirse la Cantidad Total de Principal de los Pagarés Fondeados por el Fideicomitente) en dicha fecha de 
determinación. Dicho resultado deberá expresarse como un porcentaje. 
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“Índice de Rotación”, significa, respecto de cada Fecha de Cálculo la cantidad que resulte de dividir (a) el promedio de la Cantidad Total de 
Principal de todos los Créditos al primer día de cada Periodo de Cobranza según se refleje en los tres (3) últimos Reportes de Cobranza, 
entre (b) el promedio de toda la Cobranza de principal reflejado en dichos tres (3) Reportes de Cobranza. 
 
“Infonavit”, significa el Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores. 
 
“ING Casa de Bolsa”, significa ING (México), S.A. de C.V., Casa de Bolsa, ING Grupo Financiero. 
 
“Instrucciones Irrevocables para la Fuente de Fondeo” significa el documento substancialmente en la forma del Anexo “F” del Contrato de 
Fideicomiso, conforme al cual el Fideicomitente (a) notificará a cada Fuente de Fondeo relacionada con un Crédito Puente que sea cedido al 
Fiduciario de que dicha cesión ha ocurrido, e (b) instruirá de manera irrevocable a la Fuente de Fondeo que transfiera todos los recursos 
derivados de la venta de unidades residenciales individuales de un desarrollo residencial de vivienda inmobiliario respecto del Crédito 
Puente de que se trate, a la Cuenta de Cobranza. 
 
“Instrucciones Irrevocables para los Desarrolladores” significa el documento substancialmente en la forma del Anexo “E” del Contrato de 
Fideicomiso, conforme al cual el Fideicomitente (a) notificará a cada Desarrollador de un Crédito Puente que sea cedido al Fiduciario de 
que dicha cesión ha ocurrido, e (b) instruirá de manera irrevocable a dicho Desarrollador que deposite cualesquier pago que deba realizarse 
conforme al Crédito Puente respectivo, a la Cuenta de Cobranza. 
 
“Inversiones Permitidas”, significa las inversiones que el Fiduciario podrá realizar de conformidad con la Cláusula Décima Octava del 
Contrato de Fideicomiso. 
 
“LGTOC”, significa la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito. 
 
“LMV”, significa la Ley del Mercado de Valores. 
 
“Margen de Exceso”, significa, respecto del Día Hábil en que el Crédito sea cedido al Fiduciario, la diferencia entre: (i) el promedio 
ponderado de la tasa de interés a ser pagado por los Desarrolladores bajo todos los Créditos en dicho Día Hábil (ponderado en la Cantidad 
Total Comprometida y sin incluir comisión alguna); y (ii) la suma de cada uno de los siguientes determinados al mismo Día Hábil: 
 
(i) la Tasa TIIE más el margen aplicable pagadero conforme a los CBs Serie A;  
(ii) cualquier cantidad pagadera por el Fiduciario con respecto a la retención de impuestos que, en su caso, aplique a los intereses 

que deban pagarse a los Tenedores de Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A; 
(iii) los Honorarios por Administración que deban pagarse al Administrador (expresados como porcentaje del saldo insoluto de 

principal de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A, a dicho Día Hábil), en su caso; 
(iv) el monto total de honorarios que deban pagarse al Fiduciario, a las Agencias Calificadoras y al Representante Común (en cada 

caso expresadas como un porcentaje del saldo insoluto de principal de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A a dicho Día 
Hábil); y 

(v) cualesquier otros Gastos del Fideicomiso (expresadas como un porcentaje del saldo insoluto de principal de los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios Serie A en dicho Día Hábil) que deban pagarse conforme a la Cascada de Flujos durante los siguientes 
doce meses. 

 
 “Margen Neto” significa, con respecto a cualquier Fecha de Cálculo, el resultado de multiplicar por 12 (doce) la cantidad que resulte de 
dividir (i) la cantidad equivalente a (a) los intereses recibidos por el Fiduciario conforme a todos los Créditos durante el Periodo de 
Cobranza correspondiente (excluyendo cualquier interés pagado en relación con un Pagaré Fondeado por el Fideicomitente), más (b) los 
intereses recibidos por el Fiduciario conforme a cualquier Inversión Permitida durante el Periodo de Cobranza correspondiente, menos (c) la 
suma de: 

 
(i) (A) La Cantidad de Reserva de Gastos correspondiente a dicha Fecha de Cálculo; más (B) todos los demás Gastos del 

Fideicomiso no incluidos en la Cantidad de Reserva de Gastos, pagaderos en la próxima Fecha de Pago y durante el periodo 
entre dicha Fecha de Pago y la Fecha de Pago inmediatamente posterior a dicha Fecha de Pago, pero excluyendo a la misma; 

(ii) los Honorarios de Administración pagadera en la próxima Fecha de Pago (en su caso); y 
(iii) los intereses pagaderos conforme a los CBs Serie A (incluyendo las cantidades pagaderas por el Fideicomitente en relación con 

cualquier impuesto que sea pagadero derivado del pago de dichos intereses, en su caso) en la próxima Fecha de Pago. 
 

entre (ii) la suma del saldo insoluto de los CBs en la Fecha de Cálculo correspondiente.  
 
El Margen Neto deberá expresarse como un porcentaje. 

 
“México” significa, los Estados Unidos Mexicanos. 
 
“Monto de Reserva para Fondeo de Créditos Puente”, significa, sujeto a las limitaciones previstas en la Cláusula 12.3.a párrafo (vi) del 
Contrato de Fideicomiso, una cantidad equivalente a el Monto de Desembolsos Pendientes. 
 
“Monto de Desembolsos Pendientes” significa una cantidad equivalente a la suma de la Cantidad Total Comprometida de Créditos Vigentes 
menos la Cantidad Total de Principal de los Pagarés Elegibles de dichos Créditos Vigentes. 
 
“Monto Mínimo de Reserva” significa respecto de cualquier Periodo de Cobranza, una cantidad en Pesos igual a la suma de todos los pagos 
y transferencias realizadas conforme a los pasos 1, 2, 3 y 5 de la Cascada de Flujos en la Fecha de Pago inmediata anterior; en el entendido 
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que el Monto Mínimo de Reserva correspondiente al primer Periodo de Cobranza será de MX$8’333,389.00 y el Monto Mínimo de Reserva 
para el segundo Periodo de Cobranza deberá ser de MX$8’333,389.00. 
 
“Moody’s”, significa Moody’s de México, S.A. de C.V., y si dicha sociedad por cualquier motivo deja de fungir como agencia calificadora 
de valores, “Moody’s” se entenderá como cualquier otra agencia calificadora reconocida a nivel nacional designada por el Fideicomitente 
con el consentimiento por escrito del Representante Común. 
 
“Pagarés”, significa los pagarés suscritos por los Desarrolladores a favor de Crédito Inmobiliario bajo los Créditos Puente para documentar 
las obligaciones del Desarrollador de hacer pagos bajo los Créditos Puente, en el entendido que, salvo que se indique expresamente lo 
contrario, para efectos de calcular cualesquier cantidades o índices bajo el Contrato de Fideicomiso (incluyendo pero sin limitar cualquier 
Cobertura Crediticia de la Serie “A”, Cantidad Total Comprometida, Cantidad Total de Principal, Monto de Reserva para Fondeo de 
Créditos Puente, Margen de Exceso, Margen Neto y Precio de Readquisición) o cualesquier otros cálculos, deberá considerarse que el 
término Pagarés excluye cualesquier Pagarés Fondeados por el Fideicomitente. 
 
“Pagaré Elegible” significa un Pagaré debidamente endosado y entregado al Fiduciario (a) que esté debidamente suscrito por un funcionario 
autorizado del Desarrollador correspondiente, (b) que haya sido fondeado en su totalidad por Crédito Inmobiliario, (c) que se relacione ya 
sea con (x) un Crédito que sea un Crédito Elegible a ser vendido, cedido o de cualquier otra manera adquirido conforme a un Contrato de 
Cesión en la misma Fecha de Venta que la Fecha de Venta para dicho Pagaré o (y) un Crédito que, en la Fecha de Venta de que se trate para 
dicho Pagaré, sea un Crédito Vigente; y (d) respecto al cual y el Crédito Puente respectivo, a la Fecha de Venta de que se trate, (1) no haya 
ocurrido incumplimiento, violación o evento que permita la aceleración conforme a los términos del mismo, (2) no haya ocurrido condición 
alguna que, mediante notificación o con el paso del tiempo o ambas, constituyera un incumplimiento, violación o evento que permita la 
aceleración conforme a los términos del mismo, y (3) el Fideicomitente no haya renunciado a cualquier incumplimiento, violación o evento 
que permita la aceleración. No obstante lo anterior, cualesquiera de los requisitos de elegibilidad anteriores con respecto a un Pagaré podrán 
ser renunciados por escrito por el Representante Común y el Fiduciario y, en el caso de dicha renuncia por escrito, dicho Pagaré (si el 
mismo satisfizo todos los demás criterios de elegibilidad que no hubieren sido renunciados) será considerado un “Pagaré Elegible” para 
todos los efectos del Contrato de Fideicomiso. Salvo que se indique expresamente lo contrario, para efectos de calcular cualesquier 
cantidades o índices bajo el Contrato de Fideicomiso (incluyendo pero sin limitar cualquier Cobertura Crediticia de la Serie “A”, Cantidad 
Total Comprometida, Cantidad Total de Principal, Monto de Reserva para Fondeo de Créditos Puente, Margen de Exceso, Margen Neto y 
Precio de Readquisición) o cualesquier otros cálculos, deberá considerarse que el término Pagarés Elegibles excluye cualesquier Pagarés 
Fondeados por el Fideicomitente. 
 
“Pagarés Fondeados por el Fideicomitente”, tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Cláusula 17.4.a. del Contrato de 
Fideicomiso. 
 
“Patrimonio”, significa Patrimonio S.A. de C.V., sociedad financiera de objeto limitado. 
 
“Patrimonio del Fideicomiso”, tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Cláusula 4.1. del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Período de Amortización”, significa el período que inicia en la fecha que ocurra primero de entre (i) la fecha en la que el Periodo de 
Amortización Anticipada inicie, o (ii) la fecha en la que el Período de Amortización Programada inicie; y que termina, en la fecha en que 
todas las cantidades pagaderas por el Fiduciario conforme a los pasos 1 al 7 de la Cascada de Flujos sean pagadas en su totalidad. 
 
“Período de Amortización Anticipada”, significa el periodo (i) que comienza en el momento en que ocurra alguno de los Eventos de 
Amortización Anticipada y se entregue una notificación por escrito del Representante Común al Fiduciario declarando el inicio de dicho 
periodo, y (ii) que terminará en la fecha en la que todas las cantidades pagaderas por el Fiduciario de conformidad con los pasos 1 al 7 de la 
Cascada de Flujos sean pagadas en su totalidad. 
 
“Período de Amortización Parcial” significa el periodo (i) que comienza en el momento en que ocurra un Evento de Amortización Parcial y 
posteriormente se entregue una notificación por escrito del Representante Común al Fiduciario, entre otros, declarando el inicio de dicho 
periodo y (ii) que terminará en la fecha más próxima de entre (a) la fecha en que el Evento de Amortización Parcial respectivo sea 
remediado y (b) la fecha en que inicie un Periodo de Amortización. 
 
“Período de Amortización Programada” significa el periodo que comienza en el primer día del 18° (décimo octavo) mes anterior a la Fecha 
de Vencimiento de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A y que concluye en la fecha en la que los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios Serie A hayan sido pagados en su totalidad, los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B hayan sido pagados en su totalidad, y 
todas las cantidades pagaderas por el Fiduciario hayan sido pagadas en su totalidad. 
 
“Período de Cobranza”, significa, respecto de cualquier Fecha de Cálculo o Fecha de Pago, según sea el caso, el periodo (i) que inicia el día 
primero del mes calendario anterior (o, en el caso del primer Período de Cobranza, el periodo que inicia en la Fecha de Liquidación 
Original), y (ii) que termina el último día del mismo mes calendario anterior. 
 
“Período de Desembolso Inicial” significa el periodo que comienza en la Fecha de Liquidación Original y concluye en la fecha más próxima 
de entre: (i) el primer aniversario de la Fecha de Liquidación Original, y (ii) el comienzo del Período de Amortización, en el entendido sin 
embargo de que en la medida que un Período de Amortización Parcial continúe, el Período de Desembolso se considerará suspendido. 
 
“Período de Desembolso Adicional”, significa, con respecto a cada Fecha de Liquidación Subsiguiente, el periodo que comienza en dicha 
Fecha de Liquidación Subsiguiente y que concluye en la fecha más próxima de entre: (i) el primer aniversario de dicha Fecha de 
Liquidación Subsiguiente, y (ii) el comienzo del Período de Amortización; en el entendido, sin embargo que en la medida que un Periodo 
Amortización Parcial esté vigente y continúe, el Periodo de Desembolso Adicional se considerará como suspendido. 
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“Período de Intereses de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A”, significa, con respecto a cada Fecha de Pago, el período desde e 
incluyendo la Fecha de Pago inmediata anterior (y (i) en el caso del primer Período de Intereses de los Certificados Bursátiles Fiduciarios 
Serie A, la Fecha de Liquidación Original, y (ii) en el caso del primer Período de Intereses de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A 
Adicionales, la Fecha de Liquidación Subsiguiente de dichos Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A Adicionales), y que terminará en y 
excluyendo dicha Fecha de Pago. 
 
“Período de Intereses de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B” significa, con respecto a cada Fecha de Pago, el período desde e 
incluyendo la Fecha de Pago inmediata anterior (y (i) en el caso del primer Período de Intereses de los Certificados Bursátiles Fiduciarios 
Serie B, la Fecha de Liquidación Original, y (ii) en el caso del primer Período de Intereses de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B 
Adicionales, la Fecha de Liquidación Subsiguiente de dichos Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B Adicionales), y que terminará en y 
excluyendo dicha Fecha de Pago. 
 
“Período de Revolvencia”, significa (i) en el entendido que no se hayan emitido Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A Adicionales y el 
Período de Amortización no haya iniciado, el período que comienza en el primer aniversario de la Fecha de Liquidación Original y 
concluye al inicio del Período de Amortización, o (ii) en el caso que se hayan emitido Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A 
Adicionales después de la Fecha de Liquidación Original y el Período de Amortización no haya iniciado, el período que comienza en el 
primer aniversario de la Fecha de Liquidación Subsiguiente relativa a la emisión de dichos Certificados Bursátiles Fiduciarios Adicionales 
Serie A y que terminará al inicio del Período de Amortización, en el entendido sin embargo de que, en la medida que un Período de 
Amortización Parcial haya iniciado y continúe, el Período de Revolvencia se considerará suspendido. 
 
“Pesos”, “$” o “MX”, significa pesos, moneda de curso legal en México. 
 
“Políticas de Administración y Cobranza”, significa las políticas de administración y cobranza de Crédito Inmobiliario denominadas 
“Manual de Políticas y Procedimientos de Créditos Puente” que se anexa al Contrato de Fideicomiso con la letra “K”; en el entendido que 
dichas Políticas de Administración y Cobranza no podrán ser modificadas o reformadas de manera importante en relación con los Créditos 
Puente sin el consentimiento previo y por escrito de Representante Común, de conformidad con lo previsto en el Contrato de 
Administración. 
 
“Pólizas de Seguro de Propiedad”, significa las pólizas contratadas con una Compañía Aseguradora de Propiedades que aseguran la 
propiedad o los proyectos de vivienda residenciales que garantizan los Créditos en contra de fuego, explosión, remoción de escombros, 
fenómenos hidrometeoro lógicos, terremotos, erupciones volcánicas, y responsabilidad civil, incluyendo cualquier Seguro Contra Daños. 
 
“Porcentaje Permitido de Créditos Atrasados”, significa, con respecto a cualquier Fecha de Cálculo o fecha de determinación, el porcentaje 
establecido a continuación correspondiente al Índice de Créditos Atrasados determinado a dicha Fecha de Cálculo o fecha de determinación: 
 

Valor del Índice de Créditos Atrasados Porcentaje Permitido de Créditos Atrasados 

Índice de Créditos Atrasados menor o igual a 
5% 

 

100% 
 

Índice de Créditos Atrasados mayor a 5% pero 
menor o igual a 10% 

 

90%  
 

Índice de Créditos Atrasados mayor a 10% 
 80%  

 
“Porcentaje de los CB Serie B”, significa un porcentaje de 16.33% (dieciséis punto treinta y tres por ciento).  
 
“Precio de Readquisición”, significa, con respecto a cualquier Crédito que sea objeto de readquisición por el Fideicomitente de conformidad 
con el Contrato de Fideicomiso o por el Administrador de conformidad con el Contrato de Administración, un monto en Pesos equivalente a 
la suma de (i) la Cantidad Total de Principal de dicho Crédito, a dicha fecha de readquisición, más (ii) el monto total de intereses 
devengados no pagados (ordinarios o moratorios) y honorarios generados y no pagados respecto de dicho Crédito (excluyendo las 
cantidades relacionadas con los Pagarés Fondeados por el Fideicomitente) a dicha fecha de readquisición, pero excluyendo a la misma.  
 
“Programa” significa la inscripción preventiva bajo la modalidad de programa de los Certificados Bursátiles Fiduciarios en el RNV 
autorizada con fecha 11 de diciembre de 2006, mediante oficio número 153/516570/2006 emitido por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores. 
 
“Proporción de Concentración del Desarrollador”, significa, en cualquier fecha de determinación, con respecto a cualquier Desarrollador, el 
índice (expresado en porcentaje) de (A) la suma de (I) la Cantidad Total Comprometida de cada Crédito Puente celebrado por dicho 
Desarrollador a ser adquirido por el Fiduciario en una fecha específica, y (II) la Cantidad Total Comprometida de todos los Créditos que 
forman parte del Patrimonio del Fideicomiso celebrados por dicho Desarrollador a dicha fecha de determinación, sobre (B) los Recursos 
Totales Ajustados. 
 
“Proporción de Concentración Geográfica”, significa, en cualquier fecha de determinación, con respecto de cada una de las entidades 
federativas de México, el índice (expresado en porcentaje) de (A) la suma de (I) la Cantidad Total de Principal de todos los Créditos cuyos 
proyectos de vivienda residencial se ubiquen en dicha entidad federativa, más (II) la Cantidad Total Comprometida de cada Crédito a ser 
adquirido por el Fiduciario en dicha fecha de determinación cuyo proyecto de vivienda residencial se ubique en dicha entidad federativa, 
sobre (B) los Recursos Totales Ajustados. 
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“Productos de Ejecución”, significa, conjuntamente, todas las cantidades recibidas o calculadas respecto a (i) la ejecución de cualquier 
Garantía Relacionada, excluyendo cualquier cantidad que conforme a la legislación aplicable deba entregarse al Desarrollador, en su 
carácter de acreditado, y/o (ii) cualquier resolución judicial emitida en contra del Desarrollador correspondiente. 
 
“Recursos Totales”, significa, en cualquier fecha de determinación, el total de los fondos obtenidos de la emisión de los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios (incluyendo la colocación de Certificados Bursátiles Fiduciarios Adicionales) al amparo del Programa, más la 
cantidad total de Aportaciones de Capital. 
 
“Recursos Totales Ajustados”, significa, en cualquier fecha de determinación, los Recursos Totales menos la cantidad total de principal 
repagada bajo los Certificados Bursátiles Fiduciarios hasta, e incluyendo, dicha fecha de determinación. 
 
“Recursos de la Fuente de Fondeo”, significa, respecto de cualquier Crédito, cualquier cantidad pagada o pagadera por la Fuente de Fondeo 
al Fiduciario o Administrador en relación con la Documentación de Fondeo relacionada a dicho Crédito. 
 
“Reporte de Distribuciones”, significa el documento que el Representante Común preparará y enviará al Fiduciario y al Administrador en 
cada Fecha de Cálculo, indicando (i) las transferencias que deban hacerse de conformidad con las Cláusulas 12 y 13 del Contrato de 
Fideicomiso en dicha Fecha de Cálculo, (ii) los pagos que se deban efectuar de la Cuenta de Distribución de conformidad con la Cascada de 
Pagos, (iii) los pagos que se deban efectuar de la Cuenta de Reserva para Gastos de conformidad con la Cláusula 12.6.b. del Contrato de 
Fideicomiso en el Día Hábil correspondiente, y (iv) los Montos de Reserva para Fondeo de Créditos Puente a ser retenidos en la Cuenta 
General, en su caso. El Reporte de Distribuciones deberá contener la información establecida en el Anexo “C”. Para todos sus incisos, la 
prelación de los pagos de la Cuenta de Distribución está descrita en la Cascada de Flujos. 
 
“Representante Común”, significa Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero, Fiduciario, como representante común de 
los Tenedores o quien lo substituya en su caso. 
 
“Requisitos de la Fuente de Fondeo”, significa (i) el registro de un proyecto de vivienda residencial con una Fuente de Fondeo, en caso de 
ser necesario, (ii) el cumplimiento con los requisitos de elegibilidad establecidos bajo programas de fondeo implementados por las Fuentes 
de Fondeo respectivas, y (iii) cualesquier otros requisitos presentes o futuros cuyo cumplimiento sea necesario para obtener fondos de una 
Fuente de Fondeo según dichos requisitos sean exigidos por una Fuente de Fondeo. 
 
“RNV”, significa el Registro Nacional de Valores de la CNBV. 
 
“Seguro contra Daños”, significa el seguro contra daños que cubra fuego, y cobertura extendida respecto de cualquier Propiedad o proyecto 
residencial de vivienda que garantice el pago de cualquier Crédito. 
 
“S&P”, significa Standard & Poor’s, S.A. de C.V., una Agencia Calificadora autorizada por la CNBV y cualquier otra que la sustituya, en 
caso de que dicha sociedad mercantil, por cualquier razón, no pudiera realizar las funciones de una agencia calificadora de valores, “S&P” 
deberá referirse a cualquier otra Agencia Calificadora con reconocimiento nacional designado por el fiduciario con el consentimiento por 
escrito del Representante Común. 
 
"SHF", significa Sociedad Hipotecaria Federal, Sociedad Nacional de Crédito, Institución de Banca de Desarrollo. 
 
“Solicitud de Activos Excluidos”, tendrá el significado que se le atribuye a dicho término en la Cláusula 17.3 del Contrato de Fideicomiso. 
 
“Tasa de Honorarios por Administración”, significa con respecto a cualquier Período de Cobranza o cualquier parte del mismo (a) 0.25% 
por año, en tanto el Fideicomitente sea el Administrador; (b) 0.50% por año, en tanto el Administrador Sustituto sea el Administrador; o (c) 
cualquier otra tasa que acuerden el Fiduciario y un Administrador con el consentimiento previo y por escrito del Representante Común. 
 
“Tasa TIIE”, significa la tasa de interés interbancaria de equilibrio a plazo de veintiocho (28) días publicada por el Banco de México en el 
Diario Oficial de la Federación dos (2) Días Hábiles antes de cada Fecha de Pago y que aplicará para la Fecha de Pago inmediata siguiente. 
 
“Tenedores”, significa con respecto a cada serie de Certificados Bursátiles Fiduciarios, los tenedores de los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios de esa serie, quienes en todo momento estarán representados por el Representante Común. 
 
“UDI” significa la unidad de cuenta denominada Unidad de Inversión cuyo valor en pesos publicará 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 caso de que dejare de publicarse el valor de la 
UDI, “UDI” significará la unidad que se calcule y determine como unidad sustituta de la UDI por el Banco de México y, de no calcularse y 
publicarse dicha unidad sustituta, significará la unidad que se calcule por el Representante Común, usando, en la medida de lo posible, el 
mismo método utilizado por Banco de México para calcular la UDI o, de no ser esto posible, un método equivalente que refleje el impacto 
en el valor del Peso, de las modificaciones mensuales del Índice Nacional de Precios al Consumidor. 
 
“Valor de Avalúo”, significa, con respecto a cualquier Crédito Puente, el valor de avalúo del proyecto residencial relacionado con dicho 
Crédito Puente, calculado por o a nombre de Crédito Inmobiliario de conformidad con las Políticas de Administración y Cobranza, en 
relación con y  anterior a la celebración por Crédito Inmobiliario del Crédito Puente respectivo, cuyo Valor de Avalúo no excederá la 
valuación total, en su caso, de dicho proyecto residencial especificado por la Fuente de Fondeo en relación con la Documentación de la 
Fuente de Fondeo respectiva. 
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II. FACTORES DE RIESGOS 
 
La inversión en los Certificados Bursátiles implica un riesgo. El público inversionista debe considerar 
cuidadosamente los factores de riesgo que se describen en el prospecto del Programa y los que se describen a 
continuación antes de tomar la decisión de invertir en los mismos.  
 
Los factores de riesgo mencionados en este capítulo son enunciativos. Riesgos adicionales que se desconocen o que 
en la actualidad no se consideran relevantes también podrían afectar a los Certificados Bursátiles, al Fiduciario, al 
Fideicomitente, al Administrador, a los Desarrolladores y al Patrimonio del Fideicomiso. 
 
En el supuesto de que llegue a materializarse cualquiera de los riesgos que se mencionan a continuación, el pago a 
los Tenedores de las cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursátiles podría verse afectado negativamente. 
 
El presente Suplemento y sus anexos son parte integrante del Prospecto del Programa, por lo que deberá consultarse 
y leerse conjuntamente con el Prospecto. 
 
Todos los factores de riesgo incluidos en el prospecto del Programa se incorporan por referencia al presente 
Suplemento. 
 
1. Riesgos relacionados con la Estructura 
 
a. Prelación de pagos 

 
La totalidad de pagos que debe realizar el Fiduciario (incluyendo el pago de principal e intereses a los Certificados 
Bursátiles) están sujetos a la prelación establecida en la Cascada de Flujos y la Cláusula Décima Tercera del 
Contrato de Fideicomiso (ver sección “Extracto del Contrato de Fideicomiso” en el presente Suplemento). 
 
Los pagos a los Tenedores están subordinados a ciertos pagos (p.e. el pago de algunos Gastos del Fideicomiso, la 
Contraprestación al Administrador (en el entendido que, si Crédito Inmobiliario se mantiene como Administrador 
dicha Contraprestación será de 0.25% anual).  
 
b. Fuente de Pago de los Certificados Bursátiles 
 
Los Certificados Bursátiles se pagaran con recursos del Patrimonio del Fideicomiso. Los Certificados Bursátiles 
Serie A y los Certificados Bursátiles Serie B son quirografarios y, por lo tanto, no cuentan con garantía específica. 
Si en un momento dado dicho patrimonio no fuese suficiente para pagar a los Tenedores, éstos no tendrían recurso 
alguno en contra del Fideicomitente, el Fiduciario o el Representante Común para reclamar el pago. 
 
Los pagos que deberá realizar el Fiduciario bajo el Fideicomiso y los Certificados Bursátiles serán con cargo al 
Patrimonio del Fideicomiso. 
 
El Fideicomitente o el Fiduciario no garantizan rendimiento alguno de los Certificados Bursátiles. 
 
c. Certificados Bursátiles Serie B 
 
El pago de los Certificados Bursátiles Serie B estará subordinado al pago de los Certificados Bursátiles Serie A y a 
los demás pagos y transferencias descritos en la Cascada de Flujos. Los Certificados Bursátiles Serie B son 
quirografarios y, por lo tanto, no cuentan con garantía específica. 
 
La emisión y colocación de los Certificados Bursátiles Serie A estará sujeta a la emisión y colocación de los 
Certificados Bursátiles Serie B. 
 
d. Desastres naturales podrían afectar el valor de los inmuebles otorgados en garantía bajo los Créditos 
 
Existe la posibilidad de que ocurran casos fortuitos o de fuerza mayor (incluyendo sin limitación, terremotos, 
inundaciones, incendios o cualquier otro desastre similar) que afecten o puedan afectar de manera negativa a los 
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inmuebles que garantizan el pago de las cantidades adeudadas bajo cada uno de los Créditos transmitidos al 
Fideicomiso. La realización de un caso fortuito o de fuerza mayor podría resultar en la pérdida (total o parcial) de 
los inmuebles, así como en la disminución del valor de los mismos, lo cual, a su vez, podría afectar de manera 
importante la capacidad de pago del Fiduciario Emisor.  
 
En caso de que ocurra un caso fortuito o de fuerza mayor que tenga como consecuencia una afectación de los 
inmuebles otorgados en garantía de los Créditos, no podemos asegurar que (i) las compañías aseguradoras cumplirán 
con los términos y condiciones de las pólizas de seguro correspondientes y que pagarán las cantidades que deriven 
de las mismas, y (ii) las cantidades que, en su caso, paguen dichas compañías aseguradoras sean suficientes para 
recuperar el 100% del valor de mercado de los inmuebles en la fecha en que ocurra el acontecimiento.  
 
 
 
EL FIDUCIARIO, EL FIDEICOMITENTE, EL ADMINISTRADOR, EL INTERMEDIARIO 
COLOCADOR Y EL REPRESENTANTE COMÚN NO TIENEN RESPONSABILIDAD ALGUNA DE 
PAGO DE LAS CANTIDADES ADEUDADAS BAJO LOS CERTIFICADOS BURSÁTILES, CON 
EXCEPCIÓN, EN EL CASO DEL FIDUCIARIO, DE LOS PAGOS QUE DEBA HACER CON CARGO AL 
PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO. EN CASO DE QUE EL PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO 
RESULTE INSUFICIENTE PARA PAGAR ÍNTEGRAMENTE LAS CANTIDADES ADEUDADAS BAJO 
LOS CERTIFICADOS BURSÁTILES, LOS TENEDORES DE LOS MISMOS NO TENDRÁN DERECHO 
DE RECLAMAR PAGO ALGUNO A NINGUNA DE LAS ENTIDADES MENCIONADAS.  
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III. CARACTERÍSTICAS DE LA OFERTA. 
 
1. Descripción de la transacción 
 
Partes 
 
Las principales participantes de la transacción se encuentran descritas a continuación: 
 

Participante Nombre 
 

Papel en la Operación 

 

 

Crédito Inmobiliario, S.A. de C.V., 
Sociedad Financiera de Objeto 
Múltiple. 

Originador, Administrador, 
Fideicomitente y Fideicomisario en 
Tercer Lugar. 
 
 
 

 

ING (México), S.A. de C.V., Casa de 
Bolsa, ING Grupo Financiero. 
 
 
 

Intermediario Colocador. 
  

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

Fiduciario Emisor. 

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

Representante Común de los 
Tenedores. 

 
Resumen de la Estructura 
  
El propósito de la presente Emisión es financiar la compra de Créditos Puente para el desarrollo de viviendas. Los 
Créditos Puente serán originados por Crédito Inmobiliario con Desarrolladores Calificados. Para efectos de financiar 
la compra de los Créditos Puente, y los desembolsos correspondientes bajo Créditos Vigentes documentados a través 
de Pagarés, el Fiduciario contará con los recursos del Patrimonio del Fideicomiso. 
  
La operación contempla tres etapas: (1) Periodo de Desembolsos Iniciales o Período de Desembolsos Iniciales 
Adicional, durante el cual Crédito Inmobiliario venderá Créditos Puente al Fideicomiso para llegar a un porcentaje 
de utilización mínima del 50% de los Recursos Totales del Fideicomiso en forma de Pagarés bajo los Créditos (con 
el fin de evitar la erosión de los recursos del Fideicomiso), (2) El Periodo de Revolvencia (que comienza al terminar 
el Periodo de Desembolsos Iniciales o el Período de Desembolsos Iniciales Adicional y termina 18 (dieciocho) 
meses antes del vencimiento de los Certificados Bursátiles), durante el cual el Fideicomiso continuará comprando 
Créditos Puente de forma revolvente en la medida que tenga Efectivo Disponible. Durante el Periodo de 
Revolvencia la utilización mínima de los recursos del Fideicomiso también deberá de ser del 50% en forma de 
Pagarés (con el fin de evitar la erosión de los recursos del Fideicomiso), y (3) Periodo de Amortización Programada 
(que comienza 18 (dieciocho) meses antes del vencimiento de los Certificados Bursátiles), en donde el Efectivo 
Disponible de acuerdo a la Cascada de Flujos del Fideicomiso será utilizado en su totalidad para amortizar los 
Cerificados Bursátiles Serie A, y una vez amortizados en su totalidad, los Certificados Bursátiles Serie B. Para evitar 
ambigüedades, durante el Periodo de Amortización Programada, el Fideicomiso no podrá adquirir Créditos Puente 
de Crédito Inmobiliario. 
  
En caso de que el saldo insoluto de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A sea menor del diez por ciento 
(10%) del saldo total de principal original de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A, el Fideicomitente podrá 
readquirir la totalidad del Patrimonio del Fideicomiso mediante el pago de la Cantidad de Readquisición al 
Fideicomiso. Una vez que todas las obligaciones a cargo del Patrimonio del Fideicomiso hayan sido pagadas en su 
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totalidad, el Fiduciario entregará el remanente del Patrimonio del Fideicomiso al Fideicomitente. Si el 
Fideicomitente ejerce el Derecho a Readquirir el Patrimonio del Fideicomiso, el Fideicomitente notificará esta 
circunstancia al Fiduciario, al Representante Común y a las Agencias Calificadoras con al menos diez (10) Días 
Hábiles de anticipación a la fecha en la que se fuere a depositar la Cantidad de Readquisición. 
  
La estructura de aforo de la operación consiste en los siguientes porcentajes de los Recursos Totales: (1) 79.00% de 
CBs Serie A, (2) 12.90% de CBs Serie B, y (3) 8.10% de la Aportación de Capital documentado por la Constancia. 
En términos de Cobertura Crediticia de la Serie A, los Recursos Totales representan el 1.2658 de la Serie A. En caso 
de que la Cobertura Crediticia de la Serie A sea menor a 1.1463, se declarará un Evento de Amortización Anticipada 
Parcial, que de no ser curada en el término estipulado en el Fideicomiso generará un Evento de Amortización 
Anticipada. 
  
Para la Emisión a que se refiere este Suplemento las cantidades a que se refiere el párrafo anterior son las siguientes: 
(1) hasta $750’000,000.00 (setecientos cincuenta millones de pesos 00/100 m.n.) corresponden a los certificados 
bursátiles serie A, (2) hasta $122’468,400.00 (ciento veintidós millones cuatrocientos sesenta y ocho mil 
cuatrocientos pesos 00/100 M.N.) corresponden a los Certificados Bursátiles Serie B, y (3) hasta 76,898,689 (setenta 
y seis millones ochocientos noventa y ocho mil seiscientos ochenta y nueve pesos 00/100 M.N.) corresponden a la 
Constancia. 
  
En adición a la protección en caso de caer por debajo de la Cobertura Crediticia Mínima, la operación contempla 
Eventos de Amortización Parcial y Eventos de Amortización Anticipada usuales en operaciones con estas 
características (ver apartados “Eventos de Amortización Anticipada” y “Eventos de Amortización Parcial” en esta 
sección). 
  
Adquisición de Créditos y Pagarés 
  
Conceptualmente la estructura prevé la adquisición de 3 tipos de Créditos por parte del Fideicomiso: Créditos 
Iniciales, Créditos Adquiridos y Créditos Substitutos. 
  
Los tres tipos de Créditos deben ser Créditos Elegibles, es decir, deben cumplir con todos los criterios de 
elegibilidad que se señalan en el Contrato de Fideicomiso y que se anexan al presente Suplemento. Asimismo, la 
distinción entre cada uno de los Créditos mencionados en el párrafo anterior tiene como razón de ser identificar los 
distintos fines que puede tener la afectación de un Crédito al Fideicomiso, así como los diferentes momentos en que 
se deben o pueden afectar Créditos al Fideicomiso. 
  
En general y sujeto los términos y condiciones establecidos en el Fideicomiso, el Fiduciario utilizará el Efectivo 
Disponible para adquirir del Fideicomitente, Créditos Elegibles y Pagarés Elegibles suscritos por los Desarrolladores 
conforme a los Créditos Vigentes. 
  
La transmisión de Créditos al Fiduciario será onerosa y se realizará mediante la celebración de un Contrato de 
Cesión y el endoso y entrega al Fiduciario de los Pagarés Elegibles. Todo Contrato de Cesión deberá celebrase por y 
entre el Fideicomitente y el Fiduciario ante notario público en escritura pública o mediante ratificación de firmas 
ante notario público, y, en caso de que así se requiera conforme a la legislación local aplicable, deberán inscribirse 
en los Registros Públicos de la Propiedad correspondientes. 
  
Con anterioridad a la celebración del Contrato de Cesión, el Fideicomitente deberá emitir un certificado de 
elegibilidad de los Créditos a ser transmitidos y enviarlo al Representante Común (con copia al Fiduciario). El 
Representante Común verifica que (i) el Crédito Puente cumpla con los requisitos y Criterios de Elegibilidad; (ii) el 
Expediente del Crédito esté completo; y (iii) el contrato del Crédito Puente se haya celebrado de conformidad con 
los criterios establecidos por Crédito Inmobiliario e incluidos en el Fideicomiso, y si dicha verificación resulta 
satisfactoria, el Representante Común deberá emitir Certificado de Aceptación y entregárselo al Fiduciario. En caso 
de que un Crédito Puente no cumpla con los Criterios de Elegibilidad, el Representante Común podrá rechazar dicho 
Crédito Puente como Crédito Elegible mediante notificación por escrito a Crédito Inmobiliario en la que señalará 
una descripción de los Criterios de Elegibilidad que no fueron satisfechos. 
  
Posteriormente a la entrega del Certificado de Aceptación, Crédito Inmobiliario celebra un Contrato de Cesión con 
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el Fiduciario. 
  
Los Requisitos de la Fuente de Fondeo deberán cumplirse y la entrega de las Instrucciones Irrevocables a las 
Fuentes de Fondeo y a los Desarrolladores deberá realizarse en los términos descritos en el Contrato de Fideicomiso, 
en el Contrato de Administración y en el Contrato de Cesión. 
  
Conforme a los términos del Contrato de Administración, Crédito Inmobiliario, como Administrador, podrá 
mantener en su carácter de depositario conforme a la legislación civil federal vigente, los Expedientes de Crédito 
que correspondan a cada uno de los Créditos transferidos al Fiduciario, en el entendido, de que los Documentos 
Relevantes serán mantenidos por el Fiduciario. No obstante, el Fiduciario deberá recibir y mantener en su posesión 
los Documentos Relevantes. 
  
Los Expedientes de Crédito (salvo por los Documentos Relevantes) que mantenga el Administrador y los 
Documentos Relevantes que mantenga el Fiduciario en depósito deberán estar disponibles en todo momento al 
Fiduciario y al Representante Común para su inspección. 
  
Para una descripción con mayor detalle respecto de la mecánica para la adquisición de Créditos referirse a las 
Cláusulas Sexta, Séptima, Octava y Novena del Fideicomiso, mismas que se transcriben en el Capítulo “Extracto del 
Contrato de Fideicomiso” del presente Suplemento. 
  
Créditos Iniciales 
  
Los Créditos Iniciales única y exclusivamente podrán ser transmitidos al Fideicomiso en concepto de Aportación de 
Capital.  
  
El Fideicomitente tiene la obligación de realizar la Aportación de Capital únicamente en dos momentos (i) en la 
Fecha de Liquidación Original, o (ii) en una Fecha de Liquidación Subsiguiente (es decir, en la fecha en que sean 
emitidos los Certificados Bursátiles Adicionales bajo una reapertura de la presente Emisión). 
  
Para calcular el valor de los Créditos Iniciales que, en su caso, se aporten como Aportación de Capital, el Fiduciario 
únicamente considerará el principal de los Pagarés que se hubieren suscrito bajo los Créditos Iniciales respectivos. 
La suma del principal de dichos Pagarés deberá ser suficiente para cumplir con el porcentaje que debe representar la 
Aportación de Capital (es decir, 8.81% del saldo total de principal de los Certificados Bursátiles Serie A y de los 
Certificados Bursátiles Serie B al momento de la colocación). 
  
La finalidad principal de la Aportación de Capital consiste en cumplir y mantener los requisitos de Cobertura 
Crediticia de la Serie A. Para esos efectos, el Fideicomitente tiene derecho de afectar al Fideicomiso como 
Aportación de Capital (a) únicamente efectivo, (b) únicamente Créditos Iniciales, o (c) una combinación de efectivo 
y Créditos Iniciales, en los tres casos, por el monto que sea necesario para cumplir con el porcentaje que debe 
representar la Aportación de Capital. 
  
La Aportación de Capital que Crédito Inmobiliario, en su carácter de Fideicomitente, realizará respecto de la 
Emisión a que se refiere este Suplemento únicamente consistirá en efectivo. Derivado de lo anterior, en la Fecha de 
Liquidación, es decir, en la fecha de emisión de los CBs a que se refiere este Suplemento, Crédito Inmobiliario 
transmitirá al Fideicomiso la cantidad de hasta 76,898,689 (setenta y seis millones ochocientos noventa y ocho mil 
seiscientos ochenta y nueve pesos 00/100 M.N.). 
  
Créditos Adquiridos 
  
Durante la vida de la estructura y sujeto a los requisitos establecidos en el Contrato de Fideicomiso y en el Contrato 
de Administración, el Fiduciario utilizará el Efectivo Disponible en el Fideicomiso para adquirir del Fideicomitente 
Créditos Adquiridos; en el entendido que los Créditos Adquiridos deberán cumplir con todos los requisitos y 
criterios para calificar como Créditos Elegibles y poder así ser adquiridos por el Fiduciario. 
  
El precio de adquisición de los Créditos Adquiridos será igual al 100% (cien por ciento) de los Pagarés suscritos o 
que se suscriban bajo los mismos. 
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Créditos Substitutos 
  
El Fideicomitente (i) tiene la opción de transmitir al Fiduciario Créditos Substitutos con el objeto de reemplazar 
algún Crédito Atrasado, Crédito Vencido o un Crédito que se encuentre en incumplimiento bajo sus términos (los 
“Créditos de Substitución Opcional”) o readquirir dichos Créditos de Substitución Opcional y pagar al Fiduciario el 
precio que se determine conforme al Contrato de Fideicomiso para la readquisición de dichos Créditos de 
Substitución Opcional, (ii) deberá transmitir al Fiduciario Créditos Substitutos con el objeto de reemplazar (a) 
Créditos No Elegibles, y (b) cualquier Crédito con respecto al cual ha ocurrido un Incumplimiento (los “Créditos de 
Substitución Obligatoria”) o readquirir dichos Créditos de Substitución Obligatoria y pagar al Fiduciario el precio 
que se determine conforme al Contrato de Fideicomiso y el Contrato de Administración para la readquisición de 
dichos Créditos de Substitución Obligatoria.  
 
Pagarés Fondeados por el Fideicomitente 
 
Se considerará un Pagaré Fondeado por el Fideicomitente aquellos Pagarés que hayan sido transmitidos al 
Fideicomiso sin que el Fideicomiso le haya pagado el precio de adquisición de dichos Pagarés al Fideicomitente. El 
propósito principal de éste concepto es permitir que Crédito Inmobiliario pueda continuar fondeando proyectos en 
caso de un Evento de Amortización Parcial o Evento de Amortización Anticipada. Dichos Pagarés mantendrán éste 
carácter en tanto el Fideicomiso no haga entrega del precio de adquisición al Fideicomitente y serán considerados 
como Activos Excluidos. Las cantidades recibidas al amparo de dichos pagarés (la Cobranza del Fideicomitente) no 
formarán parte del Patrimonio del Fideicomiso y deberán ser entregados al Fideicomitente. 
 
Diagrama de la Estructura 
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2. Autorización de la CNBV 
 
Mediante oficio número 153/516570/2006 de fecha 11 de diciembre de 2006 la CNBV autorizó el establecimiento 
del Programa y la Primera Emisión al amparo del mismo. 
 
Mediante oficio número 153/17347/2008 de fecha 12 de mayo de 2008 la CNBV autorizó la publicación del 
presente Suplemento. 
 
Los Certificados Bursátiles a que se refiere este Suplemento quedaron inscritos con el número 0173-4.15-2006-002-
0173-4.15-2006-002-02. 
 
3. Emisor y Fideicomitente 
 
Fiduciario Emisor: HSBC México, Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria 
actuando como fiduciario del fideicomiso irrevocable número F/248827  de fecha 12 de mayo de 2008. 
 
Fideicomitente: Crédito Inmobiliario, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Múltiple, Entidad no Regulada. 
 
4. Número de Emisión al amparo del Programa 
 
Segunda. 
 
5. Tipo de Valor 
 
Certificados Bursátiles Fiduciarios. 
 
6. Series en que se divide la Emisión 
 
Dos: Certificados Bursátiles Serie A y Certificados Bursátiles Serie B.  
 
Los Certificados Bursátiles Serie B se encuentran subordinados a los Certificados Bursátiles Serie A y podrán ser 
adquiridos por cualquier persona física o moral de nacionalidad mexicana o extranjera, instituciones y sociedades 
mutualistas de seguros e instituciones de fianzas, sociedades de inversión con sujeción a los límites de inversión 
previstos en las disposiciones aplicables emitidos por la CNBV y/o Banco de México, sociedades de inversión 
especializadas de fondos para el retiro, fondos de pensiones, jubilaciones y primas de antigüedad, almacenes 
generales de depósito, arrendadoras financieras, empresas de factoraje y uniones de crédito. 
 
7. Clave de Pizarra 
 
CICB 08 para los Certificados Bursátiles Serie A. 
 
CICB 08-2 para los Certificados Bursátiles Serie B. 
 
8. Monto Autorizado del Programa con carácter revolvente 
 
$2,000’000,000 (dos mil millones de pesos 00/100 M.N.).  
 
9. Vigencia del Programa 
 
5 años a partir del 11 de diciembre de 2006 (fecha del oficio de autorización de la CNBV). 
 
10. Monto de la Oferta 
 
$581’645,600 (quinientos ochenta y un millones seiscientos cuarenta y cinco mil seiscientos pesos 00/100 M.N.) de 
los cuales $500’000,000.00 (quinientos millones de pesos 00/100 M.N.) corresponden a los certificados bursátiles 
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serie A y $81’645,600.00 (ochenta y un millones seiscientos cuarenta y cinco mil seiscientos pesos 00/100 M.N.) 
corresponden a los Certificados Bursátiles Serie B. 
 
11. Número de Certificados Bursátiles 
 
5’816,456 (cinco millones ochocientos dieciséis mil cuatrocientos cincuenta y seis) de los cuales 5’000,000 (cinco 
millones) corresponden a los Certificados Bursátiles Serie A y 816,456 (ochocientos dieciséis mil cuatrocientos 
cincuenta seis) corresponden a los Certificados Bursátiles Serie B. 
 
12. Valor Nominal de los CBs 
 
$100.00 (cien  pesos 00/100 M.N.) cada uno. 
 
13. Precio de Colocación de los CBs 
 
$100.00 (cien pesos 00/100 M.N.) cada uno. 
 
14. Plazo de la Segunda Emisión 
 
1,838 (mil ochocientos treinta y ocho) días naturales, equivalentes a aproximadamente 5 (cinco) años años. 
 
15. Tipo de Subasta 
 
Tasa única. 
 
16. Mecanismo de Subasta 
 
Subasta Electrónica con acceso a través de la página www.ingcasadebolsa.com. 
 
17. Fecha de Publicación de la Convocatoria a Subasta 
 
12 de mayo de 2008. 
 
18. Fecha de Subasta 
 
13 de mayo de 2008. 
 
19. Horario de recepción de posturas de compra 
 
De 10:00 A.M. a 12:00P.M. para la Serie A de los Certificados Bursátiles y de 9:00 A.M. a 11:00 A.M. para la Serie 
B de los Certificados Bursátiles. 
 
20. Fecha límite para la recepción de posturas 
 
13 de mayo de 2008. 
 
21. Fecha de Publicación de los Resultados de Subasta 
 
13 de mayo de 2008. 
 
22. Fecha de Publicación del Aviso de Colocación 
 
15 de mayo de 2008. 
 
23. Fecha de Emisión 
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15 de mayo de 2008. 
 
24. Fecha de Registro en la BMV 
 
15 de mayo de 2008. 
 
25. Fecha de Liquidación 
 
15 de mayo de 2008. 
 
26. Fecha de Vencimiento 
 
27 de mayo de 2013. 
 
27. Recursos Netos de la Colocación 
 
$581’645,600 (quinientos ochenta y un millones seiscientos cuarenta y cinco mil seiscientos pesos  00/100 M.N.)  
de los cuales $500’000,000.00 (quinientos millones de pesos 00/100 M.N.) corresponden a los certificados bursátiles 
serie A, $81’645,600.00 (ochenta y un millones seiscientos cuarenta y cinco mil seiscientos PESOS 00/100 M.N.) 
corresponden a los Certificados Bursátiles Serie B. 
 
28. Cobertura Crediticia Requerida de los CBs Serie A 
 
Los Certificados Bursátiles Serie A cuentan con un soporte crediticio de 1.2658. 
 
29. Cobertura Crediticia Mínima 
 
La Cobertura Crediticia de la Serie A no podrá ser menor de 1.1463. 
 
30. Calificaciones 
 
Calificación otorgada por Standard & Poor’s, S.A. de C.V. para la Serie A: “mxAAA”, es decir, en la escala 
nacional, que es el grado más alto que otorga Standard & Poor’s, S.A. de C.V.  en su escala CaVal, indica que la 
capacidad de pago , tanto de interés como de principal, es sustancialmente fuerte. 
 
Calificación otorgada por Moody’s de México, S.A. de C.V. para la Serie A:  “Aaa.mx”, es decir, la capacidad 
crediticia más fuerte y la menor probabilidad de pérdida de crédito con respecto a otras emisiones nacionales. 
 
Calificación otorgada por Standard & Poor’s,  S. A. de C. V. para la Serie B:  “mxA”, es decir, que tiene una fuerte 
capacidad de pago tanto de interés como de principal, aún cuando es más susceptible a efectos adversos por 
cambios circunstanciales o de las condiciones de la economía que la deuda calificada en las categorías superiores. 
 
31. Fideicomiso 
 
La emisión de los Certificados Bursátiles se efectúa bajo el Contrato de Fideicomiso número F/248827 de fecha 12 
de mayo de 2008 celebrado entre Crédito Inmobiliario, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Múltiple, 
Entidad no Regulada, en su carácter de Fideicomitente, HSBC México, S.A., Institución de Banca Múltiple, Grupo 
Financiero HSBC, División Fiduciaria, en su carácter de Fiduciario, y Monex, Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex 
Grupo Financiero, en su carácter de Representante Común de los Tenedores.  
 
Fideicomisarios en Primer Lugar: Los Tenedores de los Certificados Bursátiles Serie A. 
 
Fideicomisarios en Segundo Lugar: Los Tenedores de los Certificados Bursátiles Serie B. 
 
Fideicomisarios en Tercer Lugar: Crédito Inmobiliario, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Múltiple, 
Entidad no Regulada como tenedor de la Constancia. 



 28

 
Patrimonio del Fideicomiso: El Patrimonio del Fideicomiso estará integrado, entre otros, por la aportación inicial 
del Fideicomitente; los Créditos Puente aportados por el Fideicomitente y sus accesorios; los expedientes de crédito; 
los recursos derivados de la colocación de los Certificados Bursátiles; los recursos derivados de la cobranza de los 
Créditos Puente, incluyendo los bienes que obtengan en pago y los seguros de daños que en su caso se hubieren 
contratado respecto de dichos bienes; los valores en los que se inviertan los recursos líquidos que forman parte del 
Patrimonio del Fideicomiso y sus rendimientos; y cualquier otro bien que en el futuro se aporte al Fideicomiso para 
cumplir con los fines del mismo, de conformidad con lo establecido en el Fideicomiso. 
 
32. Garantía y Fuente de Pago 
 
El principal e intereses de los Certificados Bursátiles se pagarán exclusivamente con los recursos líquidos que 
integren el Patrimonio del Fideicomiso. 
 
El pago de ninguna cantidad adeudada bajo los Certificados Bursátiles está garantizado por Crédito Inmobiliario, 
S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Múltiple, Entidad no Regulada, en su carácter de Fideicomitente, 
HSBC México, S.A., Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria, en su carácter de 
Fiduciario, Monex, Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero, en su carácter de Representante Común 
de los Tenedores, o ING (México), S.A. de C.V., Casa de Bolsa, ING Grupo Financiero. En consecuencia ni Crédito 
Inmobiliario, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de Objeto Múltiple, Entidad no Regulada, ni HSBC México, S.A., 
Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria, ni Monex, Casa de Bolsa, S.A. de 
C.V., Monex Grupo Financiero, ni ING (México), S.A. de C.V., Casa de Bolsa, ING Grupo Financiero, están 
obligados a realizar pago alguno a los Tenedores de los Certificados Bursátiles excepto por aquellos que les 
correspondan conforme a lo establecido en el Fideicomiso. 
 
33. Derechos que confieren a los Tenedores 

 
Cada Certificado Bursátil Fiduciario representa para su titular el derecho al cobro del principal e intereses, en los 
términos especificados en este Suplemento y en el Título que documenta la Emisión, desde la Fecha de Emisión 
hasta que los Certificados Bursátiles sean totalmente amortizados. 
 
34. Tasa de Interés 

 
A partir de su Fecha de Emisión y en tanto no sean amortizados en su totalidad, los Certificados Bursátiles a que se 
refiere este Suplemento devengarán intereses sobre el saldo insoluto de principal a la Tasa de Interés Bruto Anual 
 
35. Determinación de la Tasa de Interés 

 
Para determinar la Tasa de Interés Bruto Anual y el monto de los intereses pagaderos en cada período respecto de 
los Certificados Bursátiles, el Representante Común utilizará la fórmula que aparece en el Título que documenta la 
presente Emisión y que se reproduce en el presente Suplemento (ver Capítulo “Forma de Cálculo de Intereses”). 
 
36. Fecha de Pago de Intereses 

 
Los intereses que devenguen los Certificados Bursátiles (Serie A y Serie B) se liquidarán aproximadamente cada 30 
(treinta) días, los días 25 de cada mes, o si fuere inhábil, el siguiente Día Hábil, durante la vigencia de la Emisión. 
 
37. Tasa de Interés aplicable al Primer Período 

 
9.5350% (nueve punto cinco mil trescientos cincuenta por ciento). para los Certificados Bursátiles Serie A. 
 
12.1350% (doce punto mil trescientos cincuenta por ciento). para los Certificados Bursátiles Serie B. 
 
38. Fechas Programadas de Pago de Principal 
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El principal de los Certificados Bursátiles Serie A y de los Certificados Bursátiles Serie A Adicionales será 
amortizado en los últimos 18 (dieciocho) meses antes de su vencimiento. Cada amortización de principal se 
calculará a través del valor nominal o valor nominal ajustado, según sea el caso, de los Certificados Bursátiles Serie 
A y de los Certificados Bursátiles Serie A Adicionales dividido entre el número de Certificados Bursátiles Serie A y 
de los Certificados Bursátiles Serie A Adicionales emitidos a esa fecha. Cada amortización parcial será a prorrata 
entre la totalidad de los Certificados Bursátiles Serie A y los Certificados Bursátiles Serie A Adicionales emitidos a 
esa fecha, mediante el ajuste de su valor nominal o en su caso, del valor nominal ajustado.  
 
El Fiduciario deberá pagar con el Efectivo Disponible, hasta donde alcance en cada una de las Fechas de Pago de 
Principal, el saldo insoluto total de principal de los Certificados Bursátiles Serie A a esa fecha. Tras la amortización 
total que se haga de los Certificados Bursátiles Serie A y los Certificados Bursátiles Serie A Adicionales, se 
procederá a la amortización del principal de los Certificados Bursátiles Serie B. 
 

Las amortizaciones de principal de los Certificados Bursátiles se realizarán de conformidad con la prelación 
establecida en la Cascada de Flujos. 
 
39. Valor Nominal Ajustado de los CBs 
 
Como resultado de la amortización de los Certificados Bursátiles Fiduciarios, el valor nominal de los mismos se 
ajustará en cada fecha en la que se realice una amortización de capital. Para determinar el valor nominal ajustado (el 
“Valor Nominal Ajustado”) se utilizará la siguiente fórmula: 
 
Valor Nominal Ajustado = (saldo insoluto del principal / # de títulos emitidos) 
 
Para efectos de lo anterior, el saldo insoluto de principal será la cantidad que resulte de restar del valor nominal en 
cada fecha de determinación la o las amortizaciones de capital que se hayan realizado durante el período inmediato 
anterior. 
 
Con al menos 2 (dos) Días Hábiles de anticipación a la Fecha de Pago correspondiente, el Representante Común 
dará a conocer por escrito a la CNBV, al Indeval y a la BMV, a través de los medios que esta determine, incluyendo 
a través del SEDI, el Valor Nominal Ajustado de los Certificados Bursátiles Fiduciarios documentados por el 
presente título que resulte del pago de capital correspondiente. 
 
40. Eventos de Amortización Anticipada 
 
Los Eventos de Amortización Anticipada son los que se listan en el Capítulo “Extracto del Contrato de Fideicomiso 
– “DECIMA NOVENA.- Eventos de Amortización Anticipada y Período de Amortización Anticipada” del presente 
Suplemento. 
 
El Fiduciario o el Administrador, después de haber recibido notificación de alguna de las partes del Fideicomiso 
sobre la existencia de un Evento de Amortización Anticipada o de algún evento que pudiera razonablemente 
esperarse que resultará en un Evento de Amortización Anticipada, deberá notificar a las otras partes del Fideicomiso 
de dicha existencia. 
 
En cualquier momento después de que ocurra y continúe alguno de los Eventos de Amortización Anticipada el 
Representante Común deberá declarar el inicio de un Periodo de Amortización Anticipada mediante la entrega de 
una notificación por escrito al Fiduciario.  
 
Simultáneamente a la notificación por escrito que el Representante Común entregue al Fiduciario conforme al 
párrafo inmediato anterior, el Representante Común dará a conocer por escrito a la CNBV, al Indeval y a la BMV, a 
través de los medios que ésta determine incluyendo Emisnet, que ha iniciado un Periodo de Amortización 
Anticipada. 
 
Durante el tiempo que continúe un Período de Amortización Anticipada: (i) el Fiduciario deberá continuar 
adquiriendo Pagarés Elegibles suscritos por Desarrolladores bajo Créditos Vigentes; (ii) el Fiduciario no deberá 
comprar Crédito Adquirido alguno; (iii) los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A serán amortizados de 
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conformidad con la Cascada de Flujos y la Cláusula 12.5 del Fideicomiso; y (iv) el Fiduciario no deberá utilizar 
cualesquier fondos del Patrimonio del Fideicomiso para realizar pago alguno a los Tenedores de los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios Serie B o al tenedor de la Constancia hasta que el principal y los intereses devengados bajo 
los CBs Serie A hayan sido pagados en su totalidad.  
 
En caso de que exista un Periodo de Amortización Anticipada, el Fiduciario deberá notificar al Representante 
Común de la aceleración de los Certificados Bursátiles Serie A. 
 
Dentro de los 2 (dos) Días Hábiles siguientes a la fecha en la que inicie el Periodo de Amortización Anticipada, el 
Representante Común dará a conocer por escrito a la CNBV, al Indeval y a la BMV, a través de los medios que ésta 
determine incluyendo Emisnet, el saldo insoluto de principal y los intereses devengados bajo los Certificados 
Bursátiles Serie A a esa fecha, así como la fecha en la que se realizará el pago correspondiente a los Tenedores de 
los Certificados Bursátiles Serie A. 
 
Dentro de los 2 (dos) Días Hábiles siguientes a la fecha en la que los Certificados Bursátiles Serie A sean pagados 
en su totalidad, el Representante Común dará a conocer por escrito a la CNBV, al Indeval y a la BMV, a través de 
los medios que ésta determine incluyendo Emisnet, el saldo insoluto de principal y los intereses devengados bajo los 
Certificados Bursátiles Serie B a esa fecha, así como, en su caso, la fecha en la que se realizará el pago 
correspondiente a los Tenedores de los Certificados Bursátiles Serie B. 
 
41. Amortización Anticipada Parcial y Período de Amortización Parcial 
 
Los Eventos de Amortización Parcial son los que se listan en el Capítulo “Extracto del Contrato de Fideicomiso – 
“VIGÉSIMA.- Eventos de Amortización Parcial y Período de Amortización Parcial” del presente Suplemento. 
 
La existencia de cualquiera de los siguientes eventos constituirá un “Evento de Amortización Parcial”: 
 

a. Si al final del Período de Desembolso Inicial, la Cantidad Total de Principal no es igual o mayor al 
equivalente a cincuenta por ciento (50%) de los Recursos Totales Ajustados; 
 

b. Si al final del Período de Desembolso Adicional, la Cantidad Total de Principal no es igual o 
mayor al equivalente a cincuenta por ciento (50%) de los Recursos Totales Ajustados; 
 

c. Si la Cobertura Crediticia de la Serie “A”, en cualquier Fecha de Cálculo, es menor a la Cobertura 
Crediticia Mínima; 
 

d. Si el Margen Neto es igual o menor a (i) 1.5% en cualesquier dos Fechas de Cálculo consecutivas 
durante el Periodo de Revolvencia, o (ii) 1.25% en cualquier Fecha de Cálculo durante el Periodo de Revolvencia. 
 

e. Si durante tres (3) periodos mensuales consecutivos durante el Periodo de Revolvencia, la 
Cantidad Total de Principal no es igual o mayor a cincuenta por ciento (50%) de los Recursos Totales Ajustados. 
 

f. Si durante cualquier Periodo de Cobranza que tenga lugar durante el Periodo de Revolvencia la 
Cantidad Total de Principal no es igual o mayor a cuarenta por ciento (40%) de los Recursos Totales Ajustados. 
 
 g. Si durante cualquier Fecha de Cálculo durante el Periodo de Revolvencia, excepto por los primeros 
6 (seis) meses de dicho Periodo de Revolvencia, el Índice de Rotación es mayor a 25.0 (veinticinco). 
 
El Fiduciario o el Administrador, después de haber recibido notificación de alguna de las partes del Contrato de 
Fideicomiso en el sentido que ha ocurrido un Evento de Amortización Parcial o de algún evento que pudiera 
razonablemente esperarse que resultará en un Evento de Amortización Parcial, deberá notificar a las otras partes del 
Contrato de Fideicomiso de dicha existencia.  
 
En cualquier momento después de que ocurra un Evento de Amortización Parcial, el Representante Común deberá, 
mediante la entrega de una notificación por escrito al Fiduciario, declarar el inicio de un Período de Amortización 
Parcial. 
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Simultáneamente a la notificación por escrito que el Representante Común entregue al Fiduciario conforme al 
párrafo inmediato anterior, el Representante Común dará a conocer por escrito a la CNBV, al Indeval y a la BMV, a 
través de los medios que ésta determine incluyendo Emisnet, que ha iniciado un Periodo de Amortización Parcial. 
 
En el caso de un Período de Amortización Parcial relativo a alguno de los Eventos de Amortización Parcial a, b, e, o 
f, anteriores (y señalados en la Cláusula 20.1 del Fideicomiso), el Fiduciario utilizará todo el Efectivo Disponible de 
conformidad con la Cascada de Flujos y la Cláusula 12.5 del Fideicomiso para amortizar parcialmente los 
Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A en la siguiente Fecha de Pago. 
 
Después de que se haya llevado a cabo la amortización parcial de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A de 
conformidad con lo establecido en el párrafo anterior, en caso que la Cantidad Total de Principal sea igual o mayor 
al equivalente del cincuenta por ciento (50%) de los Recursos Totales Ajustados y si el Índice de Créditos Atrasados 
es menor a doce por ciento (12%), el Evento de Amortización Parcial que generó el Periodo de Amortización 
Anticipada se considerará subsanado y el Período de Amortización Parcial terminará. 
 
En caso de un Período de Amortización Parcial relacionado con un Evento de Amortización Parcial descrito en la 
Cláusula 20.1.c. del Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario utilizará todo el Efectivo Disponible restante de 
conformidad con la Cascada de Flujos de la Cláusula 12.5 del Contrato de Fideicomiso para amortizar parcialmente 
los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A en la siguiente Fecha de Pago. 
 
Si durante tres Periodos de Cobranza consecutivos la Cobertura Crediticia de la Serie A es igual o mayor que la 
Cobertura Crediticia Mínima y el Índice de Créditos Atrasados es menor al doce por ciento 12%, dicho Evento de 
Amortización Parcial señalado en la Cláusula 20.1.c del Fideicomiso será considerado remediado y el Período de 
Amortización Parcial terminará. 
 
En caso de un Periodo de Amortización Parcial relacionado con un Evento de Amortización Parcial descrito en la 
Cláusula 20.1.d del Fideicomiso, el Fiduciario utilizará todo el Efectivo Disponible de conformidad con la Cascada 
de Flujos y la Cláusula 12.5 del Fideicomiso para amortizar parcialmente los CBs Series A en la Fecha de Pago 
siguiente. 
 
En cualquier Fecha de Cálculo posterior aquella en al que el Margen Neto sea igual o mayor a 1.5% y el Índice de 
Créditos Atrasados sea menor al 12%, la amortización parcial referida en el punto anterior será considerada como 
remediada dando fin al Periodo de Amortización Parcial. 
 
En caso de un Periodo de Amortización Parcial relacionado con un Evento de Amortización Parcial descrito en la 
Cláusula 20.1.g del Fideicomiso, el Fiduciario utilizará todo el Efectivo Disponible de conformidad con la Cascada 
de Flujos y la Cláusula 12.5 del Fideicomiso para amortizar parcialmente los CBs Series A en la Fecha de Pago 
siguiente. 
 
En cualquier Fecha de Cálculo posterior a aquella en la que el Índice de Rotación sea igual o menor que 20.0 (o 22.0 
respecto de las Fechas de Cálculo que ocurra en Febrero, Marzo y Abril) y el Índice de Créditos Atrasados sea 
menor al 12%, la amortización parcial referida en el punto anterior será considerada como remediada dando fin al 
Periodo de Amortización Parcial.  
 
Durante el tiempo en que continúe un Período de Amortización Parcial y sujeto al cumplimiento de los requisitos 
señalados en la Cláusula Octava del Contrato de Fideicomiso: (i) el Fiduciario continuará adquiriendo Pagarés 
Elegibles suscritos por Desarrolladores bajo Créditos Vigentes, y (ii) el Fiduciario no comprará Créditos Adquiridos. 
 
42. Prima por Amortización Anticipada 
 
No habrá prima por amortización anticipada de los Certificados Bursátiles Serie A ni de los Certificados Bursátiles 
Serie B. 
 
43. Constancia 
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La Constancia documenta la Aportación de Capital realizada por el Fideicomitente en una cantidad total de 
$51,265,792 (cincuenta y un millones doscientos sesenta y cinco mil setecientos noventa y dos pesos 00/100 M.N.) 
en la Fecha de Liquidación.  
 
El Fiduciario emitirá a Crédito Inmobiliario la Constancia en la Fecha Original de Liquidación Original o en la 
Fecha de Liquidación Subsiguiente para documentar las Aportaciones de Capital y los derechos a recibir el Efectivo 
en Exceso y el remanente del Patrimonio del Fideicomiso, sujeto a las limitaciones establecidas en el Contrato de 
Fideicomiso y de conformidad con la Cascada de Flujos. 
 
La Constancia: (i) sólo acreditará a Crédito Inmobiliario como titular de los derechos a recibir el Efectivo en Exceso 
y el remanente del Patrimonio del Fideicomiso de conformidad con los términos de este Contrato, en su caso; (ii) no 
podrá ser cedida o de cualquier otra forma transmitida a cualquier otra persona; (iii) no es un título de crédito; (iv) 
no será objeto de oferta pública, y (v) otorgará el derecho a su tenedor de readquirir el Patrimonio del Fideicomiso 
de conformidad con la Cláusula 10.15 del Fideicomiso. 
 
44. Régimen Fiscal 
 
La presente sección contiene una breve descripción de ciertos impuestos aplicables en México a la adquisición, 
propiedad y disposición de instrumentos de deuda como los Certificados Bursátiles por inversionistas residentes y 
no residentes en México para efectos fiscales, pero no pretende ser una descripción exhaustiva de todas las 
consideraciones fiscales que pudieran ser relevantes a la decisión de adquirir o disponer de Certificados Bursátiles. 
El régimen fiscal vigente podrá ser modificado a lo largo de la vigencia de la emisión. Recomendamos a los 
inversionistas consultar en forma independiente a sus asesores fiscales respecto a las disposiciones legales aplicables 
a la adquisición, propiedad y disposición de instrumentos de deuda como los Certificados Bursátiles antes de realizar 
cualquier inversión en los mismos. 
 
La tasa de retención aplicable respecto a los intereses pagados se encuentra sujeta a (i) para personas físicas y 
personas morales residentes en México para efectos fiscales a lo previsto en los artículos 58, 160 y demás aplicables 
de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente, y (ii) para personas físicas y morales residentes en el extranjero para 
efectos fiscales a lo previsto en el artículo 195 y demás aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta y 
dependerá del beneficiario efectivo de los intereses.  
 
45. Aumento en el número de Certificados Bursátiles 
 
Sujeto a las condiciones del mercado, el Emisor podrá emitir y ofrecer públicamente Certificados Bursátiles 
Adicionales a los Certificados Bursátiles emitidos originalmente en la Fecha de Emisión. Los Certificados Bursátiles 
Adicionales (i) se considerarán que forman parte de la Emisión de Certificados Bursátiles (por lo cual, entre otras 
cosas, tendrán la misma clave de pizarra asignada por la BMV) y (ii) salvo por la fecha de emisión, tendrán los 
mismos términos y condiciones que los Certificados Bursátiles (incluyendo, sin limitación, fecha de vencimiento, 
tasa de interés y valor nominal de cada Certificado Bursátil Fiduciario). 
 
Los Tenedores de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Adicionales tendrán derecho a recibir el monto íntegro de 
intereses que corresponda al periodo de intereses en que sean emitidos, es decir, los Tenedores de los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios Adicionales recibirán el monto de intereses devengados desde la Fecha de Pago inmediata 
anterior de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Originales hasta la Fecha de Pago inmediata siguiente que 
corresponda. 
 
En virtud de la adquisición de Certificados Bursátiles, se entenderá que los Tenedores han consentido que el Emisor 
emita Certificados Bursátiles Adicionales, por lo que la Emisión y oferta pública de los Certificados Bursátiles 
Adicionales  no requerirá la autorización de los Tenedores de los Certificados Bursátiles. 
 
Siempre que (i) no haya sido declarado y continúe un Período de Amortización Anticipada o un Período de 
Amortización Parcial y la emisión de Certificados Bursátiles Fiduciarios Adicionales no provoque un Evento de 
Amortización Anticipada o un Evento de Amortización Parcial; y (ii) la Cobertura Crediticia de la Emisión, 
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calculada conforme a la Cláusula 16.2 del Fideicomiso, sea por lo menos igual a la Cobertura Crediticia Requerida 
de la Serie A, el Fiduciario podrá emitir, en o con anterioridad al Período de Amortización Programada, Certificados 
Bursátiles Fiduciarios Adicionales. 
 
46. Depositario 
 
El título que ampara los Certificados Bursátiles se mantendrá en depósito en administración en Indeval para los 
efectos del artículo 282 y demás aplicables de la LMV. 
 
En los términos del artículo 282 y demás aplicables de la LMV, el Indeval y el Emisor han convenido que el título 
no lleve cupones adheridos, haciendo las veces de éstos, para todos los efectos legales, las constancias expedidas por 
el propio Indeval. 
 
47. Lugar y Forma de Pago de Principal e Intereses 
 
El principal y los intereses devengados bajo los Certificados Bursátiles se pagarán en el domicilio de Indeval 
ubicado en Paseo de la Reforma número 255, 3er piso, Col. Cuauhtémoc, C.P. 06500, México, D.F., a través del 
Representante Común mediante transferencia electrónica a los intermediarios correspondientes. 
 
48. Posibles Adquirentes 
 
Personas físicas y morales cuando su régimen de inversión lo prevea.  Los posibles adquirentes deberán considerar 
cuidadosamente toda la información contenida en el Prospecto y en especial, la incluida en la sección de "Factores 
de Riesgo". 
 
49. Representante Común 
 
Monex, Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero. 
 
50. Intermediario Colocador 
 
ING (México), S.A. de C.V., Casa de Bolsa, ING Grupo Financiero. 
 
51. Obligaciones de Hacer y No Hacer 
 
Obligaciones de Hacer 
 
Durante el plazo de vigencia de la Emisión y hasta que los Certificados Bursátiles Serie A y los Certificados 
Bursátiles Serie B sean totalmente amortizados, el Emisor se obliga a: 
 
a. Obtener y entregar al Fideicomitente y al Representante Común (i) tan pronto como sea posible, y en 

cualquier caso dentro de los 45 (cuarenta y cinco) días naturales siguientes al cierre de cada trimestre 
calendario, los estados financieros del Fideicomiso para dicho trimestre, incluyendo los estados de 
situación financiera y estados de pérdidas y ganancias y de origen y aplicación de recursos del Patrimonio 
del Fideicomiso, preparados de conformidad con las Normas de Información Financiera (“NIF”), 
certificados por un funcionario debidamente autorizado del Fiduciario; (ii) tan pronto como sea posible, y 
en cualquier caso dentro de los 120 (ciento veinte) días naturales siguientes al cierre de cada ejercicio 
social, los estados financieros auditados del Patrimonio del Fideicomiso por dicho ejercicio, incluyendo 
los estados de situación financiera y estados de pérdidas y ganancias y de origen y aplicación de recursos 
del Patrimonio del Fideicomiso, preparados de conformidad con las NIF, mismos que deberán estar 
dictaminados por los auditores externos designados para tal efecto por el Fideicomitente; y (iii) el 
Fiduciario deberá entregar al Representante Común, dentro de los 10 (diez) Días Hábiles siguientes a la 
solicitud por escrito del Representante Común, cualquier información adicional relacionada con la 
condición financiera, operativa y de mercado del Patrimonio del Fideicomiso según sea razonablemente 
solicitado por el Representante Común. Además, dentro de los 10 (diez) Días Hábiles siguientes a la fecha 
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en que tenga noticia, el Fiduciario deberá informar al Representante Común por escrito de cualquier 
evento que afecte la operación o condición financiera del Patrimonio del Fideicomiso. 

 
b. Mantener el registro de los Certificados Bursátiles en el RNV y en la BMV. 
 
c. Mantener y llevar los registros contables que correspondan al Fideicomiso, a fin de reflejar 

razonablemente su posición financiera y los resultados de sus operaciones de acuerdo con las Normas de 
Información Financiera y principios de contabilidad generalmente aceptados en México. 

 
d. Cumplir en todos sus términos con lo pactado en el Contrato de Fideicomiso. 
 
e. Cumplir en todos sus términos con lo pactado en el Contrato de Administración. 
 
f. Cumplir con todos los requerimientos de información a que esté obligado en términos de la Ley del 

Mercado de Valores y de las disposiciones de carácter general aplicables. 

Obligaciones de No Hacer 
 
Asimismo, durante el plazo de vigencia de la Emisión y hasta que los Certificados Bursátiles Serie A y los 
Certificados Bursátiles Serie B sean totalmente amortizados, el Emisor, en su calidad de fiduciario en el 
Fideicomiso, se obliga a no hacer los siguientes actos: 
 
a. Otorgar préstamos o créditos, o de cualquier manera realizar operaciones de financiamiento distintas a las 

previstas en el Fideicomiso, o bien otorgar o recibir mediante cesión Créditos en condiciones distintas a las 
establecidas en el Fideicomiso. 

 
b. Modificar los términos y condiciones del Contrato de Fideicomiso sin el previo consentimiento de los 

Tenedores, salvo en aquellos casos que el Contrato de Fideicomiso prevé expresamente. 
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IV. FORMA DE CÁLCULO DE LOS INTERESES 
 
Forma de cálculo de intereses Certificados Bursátiles Serie A 
 
A partir de su fecha de emisión, y en tanto no sean amortizados, los Certificados Bursátiles Serie A devengarán un 
interés bruto anual sobre el saldo insoluto de principal a la Tasa de Interés Bruto Anual que el Representante Común 
calculará dos Días Hábiles anteriores al inicio de cada período de intereses de aproximadamente 30 (treinta) días 
(cada periodo de intereses inicia en cada Fecha de Pago y concluye en la Fecha de Pago inmediata siguiente), 
computado a partir de la fecha de emisión y que regirá durante tal período de intereses.  
 
La Tasa de Interés Bruto Anual de los Certificados Bursátiles Serie A se calculará conforme a lo siguiente: (i) la 
adición de 1.60% (uno punto sesenta por ciento) a la Tasa TIIE, o la que la sustituya, publicada por el Banco de 
México, por el medio masivo de comunicación que éste determine o a través de cualquier otro medio electrónico, de 
cómputo o telecomunicación incluso Internet, autorizado al efecto por dicho Banco, 2 (dos) Días Hábiles anteriores 
al inicio de cada Periodo de Intereses de los Certificados Bursátiles o, en su defecto, dentro de los 22 (veintidós) 
Días Hábiles anteriores, en cuyo caso deberá tomarse la tasa comunicada en el Día Hábil más próximo a dicha fecha. 
En caso de que la Tasa TIIE deje de existir o publicarse, el Representante Común utilizará como tasa sustituta para 
determinar la tasa de interés bruto anual de los Certificados Bursátiles, aquella que dé a conocer el Banco de México 
o en su caso la Secretaría de Hacienda y Crédito Público como la tasa sustituta de Tasa TIIE aplicable para el plazo 
más cercano al plazo citado, y (ii) una vez hecha la adición de 1.60% (uno punto sesenta por ciento) a la Tasa TIIE, 
dicho resultado se deberá llevar a curva equivalente al número de días efectivamente transcurridos durante cada 
período. Para llevar a curva equivalente, el Representante Común utilizará la siguiente fórmula:  
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TB  = Tasa de Interés Bruto Anual. 
TR  = Tasa TIIE más 1.60% (uno punto sesenta por ciento). 
PL  = Plazo del instrumento correspondiente en días. 
NDE  = Número de días efectivamente transcurridos en el periodo. 
 
El interés que devengarán los Certificados Bursátiles Serie A se computará a partir de su fecha de emisión y los 
cálculos para determinar las tasas y los intereses a pagar, deberán comprender los días naturales de que 
efectivamente consten los períodos respectivos. Los cálculos se efectuarán cerrándose a cuatro decimales. 
 
Los intereses que devenguen los Certificados Bursátiles Serie A se liquidarán aproximadamente cada 30 (treinta) 
días, los días 25 de cada mes, o si fuere inhábil, el siguiente Día Hábil, durante la vigencia de la emisión. 
 
La tasa de interés para el primer Período de Intereses de los Certificados Bursátiles Serie A será de 9.5350% (nueve 
punto cinco mil trescientos cincuenta por ciento).  
 
Para determinar el monto de intereses a pagar en cada período respecto de cada uno de los Certificados Bursátiles 
Serie A, el Representante Común utilizará la siguiente fórmula: 
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En donde: 
 
I = Interés Bruto del período. 
VN = Valor Nominal o Valor Nominal Ajustado de los Certificados Bursátiles. 
TB = Tasa de Interés Bruto Anual. 
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NDE = Número de días efectivamente transcurridos de cada período. 
 
El monto total de intereses a pagar correspondiente a los Certificados Bursátiles Serie A en una fecha es el que 
resulta de multiplicar el monto de Interés Bruto de los Certificados Bursátiles de la Serie A del período por el 
número total de los Certificados Bursátiles Serie A en circulación a dicha fecha. 
 
Forma de cálculo de intereses Certificados Bursátiles Serie B 
 
A partir de su fecha de emisión, y en tanto no sean amortizados, los Certificados Bursátiles Serie B devengarán un 
interés bruto anual sobre el saldo insoluto de principal a la Tasa de Interés Bruto Anual que el Representante Común 
calculará dos Días Hábiles anteriores al inicio de cada período de intereses de aproximadamente 30 (treinta) días 
(cada periodo de intereses inicia en cada Fecha de Pago y concluye en la Fecha de Pago inmediata siguiente), 
computado a partir de la fecha de emisión y que regirá durante tal período de intereses. 
 
La Tasa de Interés Bruto Anual de los Certificados Bursátiles Serie B se calculará conforme a lo siguiente: (i) la 
adición de 4.20% (cuatro punto veinte por ciento) a la Tasa TIIE, o la que la sustituya, publicada por el Banco de 
México, por el medio masivo de comunicación que éste determine o a través de cualquier otro medio electrónico, de 
cómputo o telecomunicación incluso Internet, autorizado al efecto por dicho Banco, 2 (dos) Días Hábiles anteriores 
al inicio de cada Periodo de Intereses de los Certificados Bursátiles o, en su defecto, dentro de los 22 (veintidós) 
Días Hábiles anteriores, en cuyo caso deberá tomarse la tasa comunicada en el Día Hábil más próximo a dicha fecha.  
En caso de que la Tasa TIIE deje de existir o publicarse, el Representante Común utilizará como tasa sustituta para 
determinar la tasa de interés bruto anual de los Certificados Bursátiles, aquella que dé a conocer el Banco de México 
o en su caso la Secretaría de Hacienda y Crédito Público como la tasa sustituta de Tasa TIIE aplicable para el plazo 
más cercano al plazo citado, y (ii) una vez hecha la adición de 4.20% (cuatro punto veinte por ciento) a la Tasa TIIE, 
dicho resultado se deberá llevar a curva equivalente al número de días efectivamente transcurridos durante cada 
período. Para llevar a curva equivalente, el Representante Común utilizará la siguiente fórmula: 
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En donde: 
 
TB  = Tasa de interés bruto anual. 
TR  = Tasa TIIE más 4.20% (cuatro punto veinte por ciento). 
PL  = Plazo del instrumento correspondiente en días. 
NDE  = Número de días efectivamente transcurridos de cada período. 
 
El interés que devengarán los Certificados Bursátiles Serie B se computará a partir de su fecha de emisión y los 
cálculos para determinar las tasas y los intereses a pagar, deberán comprender los días naturales de que 
efectivamente consten los períodos respectivos.  Los cálculos se efectuarán cerrándose a cuatro decimales. 
 
Los intereses que devenguen los Certificados Bursátiles Serie B se liquidarán aproximadamente cada 30 (treinta) 
días, los días  25 de cada mes, o si fuere inhábil, el siguiente día hábil, durante la vigencia de la emisión. 
 
La tasa de interés para el primer Período de Intereses de los Certificados Bursátiles Serie B será de 12.1350% (doce 
punto mil trescientos cincuenta por ciento). 
 
Para determinar el monto de intereses a pagar en cada período respecto de cada uno de los Certificados Bursátiles 
Serie B, el Representante Común utilizará la siguiente fórmula: 
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En donde: 
 
I = Interés Bruto del período. 
VN = Valor Nominal o Valor Nominal Ajustado de los Certificados Bursátiles. 
TB = Tasa de Interés Bruto Anual. 
NDE = Número de días efectivamente transcurridos de cada período. 
 
El monto total de intereses a pagar correspondiente a los Certificados Bursátiles Serie B en una fecha es el que 
resulta de multiplicar el monto de Interés Bruto de los Certificados Bursátiles de la Serie B del período por el 
número total de los Certificados Bursátiles Serie B en circulación a dicha fecha. 
 
Con al menos 2 (dos) Días Hábiles de anticipación a la fecha de pago, el Representante Común dará a conocer por 
escrito a la CNBV, al Indeval y a la BMV, a través de los medios que esta determine incluyendo Emisnet, el importe 
de los intereses expresados en Moneda Nacional de los Certificados Bursátiles, así como la Tasa de Interés Bruto 
Anual aplicable para el siguiente periodo de intereses. 
 
Los Certificados Bursátiles dejarán de devengar intereses a partir de la fecha señalada para su pago total, como 
resultado de su amortización al vencimiento, siempre que el Emisor hubiere constituido el depósito del importe de la 
amortización y, en su caso, de los intereses correspondientes, en las oficinas del Indeval, a más tardar a las 11:00 
a.m. de dicha fecha. 
 
En los términos del artículo 282 y demás aplicables de la Ley del Mercado de Valores, el Título que documenta la 
emisión de los Certificados Bursátiles a que hace referencia este Suplemento, no lleva cupones adheridos haciendo 
las veces de éstos, para todos los efectos legales, las constancias que expida Indeval. 
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V. DESTINO DE LOS FONDOS  
 
Los recursos netos obtenidos de la colocación de los Certificados Bursátiles a que se refiere el presente, mismos que 
asciendan hasta $581’645,600 (quinientos ochenta y un millones seiscientos cuarenta y cinco mil seiscientos pesos 
00/100 M.N.), se utilizarán para financiar la adquisición de Créditos y Pagarés por parte del Fiduciario en los 
términos y condiciones establecidos en el Contrato de Fideicomiso (ver sección “Extracto del Contrato de 
Fideicomiso” en el presente Suplemento). 
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VI. PLAN DE DISTRIBUCIÓN 
 
La presente Emisión y oferta pública de Certificados Bursátiles contempla la participación de ING (México), S.A. 
de C.V., Casa de Bolsa, ING Grupo Financiero como Intermediario Colocador. Los Certificados Bursátiles serán 
colocados bajo la modalidad de mejor esfuerzo de acuerdo al Contrato de Colocación celebrado para llevar a cabo la 
presente Emisión. 
 
El objetivo primordial del plan de distribución es tener acceso a una base de inversionistas diversa del mercado 
institucional mexicano, integrado principalmente por diversas áreas de especialización de compañías de seguros, 
fondos de retiro y sociedades de inversión especializada en fondos de ahorro para el retiro. 
 
Para efectuar la Colocación de los Certificados Bursátiles, el Fideicomitente espera, junto con el Intermediario 
Colocador, realizar uno o varios encuentros bursátiles con inversionistas potenciales, contactar por vía telefónica a 
dichos inversionistas y, en algunos casos, sostener reuniones separadas con esos inversionistas u otros inversionistas 
potenciales. 
 
Con la finalidad de asegurar transparencia para el mercado, en el proceso de formación de demanda en la subasta 
pública de los Certificados Bursátiles el Intermediario Colocador utilizará un sistema electrónico de subasta con 
acceso a través de la página www.ingcasadebolsa.com a través del cual los inversionistas que así lo deseen podrán 
ingresar sus posturas. 
 
Se recomienda a los Inversionistas interesados en participar en la subasta, revisar las bases generales del proceso de 
subasta para la adquisición de los Certificados Bursátiles Serie A y Certificados Bursátiles Serie B mismas que se 
adjuntan como anexo al presente Suplemento. (Ver Anexo “Bases de Subasta”). 
 
El mecanismo de recepción de posturas y operación de la subasta cumplirá con las siguientes características: 
 
1. Con un día de anticipación al día de la Subasta Pública de los Certificados Bursátiles Serie A y Certificados 

Bursátiles Serie B, es decir, el 12 de mayo de 2008, el Emisor a través del Intermediario Colocador enviará 
al público en general, vía EMISNET, para su publicación en la sección “Empresas Emisoras” en el 
apartado “Eventos Relevantes” de la página de Internet de la BMV; la  convocatoria de la subasta en la que 
consten las características de la misma, entre las cuales se incluirán: el horario de inicio y terminación de la 
recepción de posturas, la tasa de referencia, así como las horas que dicha subasta estará abierta. 

 
2. El Sistema electrónico de Subastas que se utilizará para el ingreso de posturas, funciona en una plataforma 

de Internet en la dirección electrónica www.ingcasadebolsa.com (entrar a “Acceso a Productos” y a 
“Colocaciones”) por lo que cualquier  inversionista podrá acceder a éste, previa obtención de la clave de 
acceso. 

 
3. El Intermediario Colocador se reserva el derecho a otorgar la clave de acceso a un inversionista de acuerdo 

a la solvencia del mismo y en su caso las líneas de contrapartida que tenga establecidas. 
 
4. A partir del día hábil siguiente al que se haya convocado la subasta, el público inversionista tendrá desde 

las 10:00 a.m. y hasta las 12:00 p.m. (cierre de subasta), tratándose de los Certificados Bursátiles de la 
Serie A y desde las 9:00 a.m. y hasta las 11:00 a.m., en tratándose de la Certificados Bursátiles de la Serie 
B, para ingresar sus posturas, en el entendido que el sistema electrónico contará con un cronómetro el cual 
estará sincronizado a dicho horario y será el que rija la terminación de la subasta.  

 
5. La asignación del precio se hará a tasa única. 
 
6. Para el ingreso de sus posturas los Inversionistas contarán con los siguientes medios: 
 

a) Podrán ingresarla directamente al sistema electrónico de subasta en la dirección electrónica de 
Internet antes mencionada (www.ingcasadebolsa.com) entrar a “Acceso a Productos” y a 
“Colocaciones”.  En caso de presentarse cualquier falla en el sistema electrónico de subasta 
mencionado, el inversionista podrá utilizar los medios alternos descritos en los siguientes tres 
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apartados (6b, 6c y 6d) para ingresar su(s) postura(s). 
 
b) Vía telefónica a la sala de subasta ubicada en las oficinas de ING con línea telefónica grabada al: 

5258-2114 y 5258-2165 en donde se tomaran las ordenes y se les asignará un número de folio 
correspondiente a la operación. 

c) A través de la fuerza de ventas institucionales de ING Casa de Bolsa con línea telefónica grabada 
en los siguientes teléfonos: 5258-2177, 5258-2183, 5258-2168. 

 
d) A través de Bloomberg enviando su postura a ing-ci@bloomberg.net en donde se tomarán las 

ordenes y se les asignará un número de folio correspondiente a la operación. 
 

Durante el proceso de recepción de posturas ninguna de las personas dentro de dicha sala tendrá acceso a 
teléfonos celulares o radiolocalizadores, ni tampoco podrá salir de la sala en donde se lleva a cabo el 
llenado del libro. 

 
7. Las posturas realizadas por los inversionistas serán irrevocables (por lo tanto no podrán ser retiradas ni 

modificadas en ningún momento).  No habrá límite al número de posturas por inversionista.  
 
8. Cada postura ingresada deberá de ser cuando menos por un importe mínimo de $100,000.00 (Cien mil 

Pesos 00/100 M.N.). 
 
9. Las posturas podrán ingresarse únicamente en términos de monto en múltiplos de $1000.00 (Mil Pesos 

00/100 M.N.). 
 
10. La sobretasa sobre la tasa de referencia en cada postura, deberá ser ingresada con por lo menos dos 

decimales. 
 
11. Las posturas presentadas o recibidas después de los horarios establecidos no serán aceptadas. 
 
12. Una postura inválida es aquella postura presentada por el inversionista que no cumpla estrictamente con los 

términos, condiciones, procedimiento y formato establecidos en las Bases de Subasta Pública para la 
Adquisición de Certificados Bursátiles. 

 
13. El Emisor tiene derecho de fijar la tasa de colocación de su preferencia respetando montos mínimos y 

máximos e igualmente tendrá el derecho de declarar desierta la colocación. 
 
14. Al finalizar el tiempo marcado en el cronómetro del sistema electrónico, éste, en forma automática 

procederá a ordenar todas las posturas recibidas por parte de los Inversionistas y las enviará a la terminal 
del Intermediario Colocador con toda la información relacionada a estas (nombres de los postores, montos, 
sobretasa, etc.), asimismo se informará a los Inversionistas sobre los montos y sobretasas ingresadas sin 
indicar los nombres de los  postores (Libro Ciego preliminar).  Esta información será distribuida dentro de 
las 2 horas siguientes al cierre de la subasta a todos aquellos que ingresaron posturas, independientemente 
de si se les asignó o no. 

 
15. El 13 de mayo de 2008, se publicará vía EMISNET el aviso de colocación con fines informativos. 
 
16. El día del registro de la Emisión, cada Inversionista deberá recibir los títulos que le fueron asignados por El 

Emisor. El registro y liquidación de los títulos se realizara 48 horas posteriores del día de la subasta. 
 
17. El intermediario colocador procederá a la colocación de los Certificados Bursátiles Serie A, siempre y 

cuando haya colocado los Certificados Bursátiles Serie B en su totalidad. 
 
El primer criterio de asignación será por la sobretasa menor y después por “primeras entradas primeras 
asignaciones” hasta alcanzar el monto total de la Colocación. Esto quiere decir que si existen varias posturas a la 
sobretasa de asignación, se asignará o asignarán aquellas posturas que entraron primero al sistema hasta completar el 
monto total de la Colocación. Por lo tanto, no se hará asignación a prorrata a la tasa máxima de asignación. Una vez 
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terminado el proceso de asignación de posturas y una vez ordenado el libro por tasa o por precio, el Emisor decidirá, 
dentro de las dos (2) horas siguientes al cierre de la subasta, si: (i) aceptar el monto anunciado; o (iv) declarar 
desierto el proceso. 
 
El día del cierre de la subasta, el Emisor dará a conocer el resultado de la subasta pública vía EMISNET, para su 
publicación en la sección “Empresas Emisoras” en el apartado “Eventos Relevantes” de la página de Internet de la 
BMV. El 13 de mayo de 2008, el Intermediario Colocador publicará el Aviso de Colocación, vía EMISNET en la 
sección Empresas Emisoras en el apartado Certificados Bursátiles.  
 
ING Casa de Bolsa y sus afiliadas, mantiene relaciones de negocios con el Emisor, y le presta diversos servicios 
financieros periódicamente, a cambio de contraprestaciones en términos de mercado (incluyendo las que recibirán 
por los servicios prestados como Intermediarios Colocadores por la Colocación de los Certificados Bursátiles 
Adicionales). El Intermediario Colocador estima que no tiene conflicto de interés alguno con el Emisor respecto de 
los servicios que han convenido en prestar para la colocación de los Certificados Bursátiles Adicionales. 
 
Para la asignación de los Certificados Bursátiles Adicionales se tomarán en cuenta criterios de diversificación, así 
como la búsqueda de inversionistas que ofrezcan mejor tasa y la adquisición de mayor número de Certificados 
Bursátiles. Dichas asignaciones se harán a tasa única, con iguales condiciones de cobro de condiciones a los 
participantes.  
 
El Intermediario Colocador no ha firmado, ni pretenden firmar, contrato alguno de subcolocación con otras casas de 
bolsa para formar un sindicato colocador. 
 
Hasta donde el Emisor y el Intermediario Colocador tienen conocimiento, los principales accionistas, directivos o 
miembros del consejo de administración del Emisor, o Personas Relacionadas de conformidad con la definición que 
a dicho término se le asigna en la Ley del Mercado de Valores, no suscribirá Certificados Bursátiles objeto de la 
presente Emisión. Adicionalmente, hasta donde el Emisor y el Intermediario Colocador tienen conocimiento, 
ninguna persona suscribirá más del 5% (cinco por ciento) de los Certificados Bursátiles Fiduciarios materia de la 
Emisión, en lo individual o en grupo. 
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VII. GASTOS RELACIONADOS CON LA OFERTA 
 
Los gastos de la Segunda Emisión ascendieron a $6’240,073.00 (seis millones doscientos cuarenta mil setenta y tres 
pesos 00/100 M.N.) aproximadamente. 
 
Los principales gastos relacionados con la emisión de Certificados Bursátiles a que se refiere este Suplemento 
fueron los siguientes: 
 
 

Gasto Cantidades aporximadas en 
pesos 
 

Derechos de Estudio y Trámite: 
 

$14,228.00 

Monto por inscripción de los CBs en el RNV: 
 

$290,857.00 

Cuota de inscripción en BMV:  
 

$344,988.00 

Comisión por intermediación y colocación: 
 

$4,500,000.00 

Honorarios aproximados de los asesores legales: 
 

$200,000.00 

Honorarios del Representante Común: 
 

$30,000.00 

Instituciones Calificadoras de Valores: 
 

$750,000.00 

Honorarios Fiduciarios:                                                                 
 

$110,000.00 

Total $6,240,073.00 
 
 
Los gastos mencionados no incluyen el Impuesto al Valor Agregado. 
 
Los gastos de la Emisión a que se refiere este Suplemento fueron cubiertos directamente por Crédito Inmobiliario 
con anterioridad a la Fecha de Emisión. Los recursos de la emisión no se utilizaron para cubrir estos gastos.  
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VIII. ESTRUCTURA DE CAPITAL DEL FIDEICOMISO  
 
La siguiente tabla muestra la estructura del capital del Emisor considerando la Emisión contemplada en el presente 
Suplemento. 
 

Pesos Antes de la Oferta Después de la Oferta 
 

Activo   
Efectivo 
 

100 $632,911,392.00 

Total Activos 100 $632,911,392.00 
   
Pasivo   
CB’s Clase A $0 $500,000,000.00 
CB’s Clase B 
 

$0 $81,645,600.00 

Total Pasivos $0 $581,645,600.00 
   
Patrimonio 100 $51,265,792.00 
Total Patrimonio 100 $51,265,792.00 
   
Total pasivo y capital 
Contable 

100 $632,911,392.00 
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IX. REPRESENTANTE COMÚN  
 
1. Funciones del Representante Común 
 
El Representante Común llevará a cabo todos los actos necesarios para salvaguardar los derechos de los Tenedores 
de conformidad con lo establecido por (i) los artículos 5, 68, 69 y demás aplicables de la LMV relativos a la 
representación común, en lo que resulten aplicables; (ii) de la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito, 
particularmente por lo que se refiere a las obligaciones y facultades del Representante Común, así como a su 
designación, revocación o renuncia; y (iii) el artículo 68 de las “Disposiciones de carácter general aplicables a las 
emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores” publicadas en el DOF el 19 de marzo de 2003.  
 
En virtud de la aceptación de su encargo, el Representante Común tendrá la obligación de ejercitar las acciones y 
derechos que correspondan al conjunto de Tenedores de los Certificados Bursátiles para el pago del principal e 
intereses adeudados por el Emisor, sin perjuicio del derecho a que se le atribuye por sus servicios. 
 
El Representante Común concluirá sus funciones a la fecha en que el principal e intereses de los Certificados 
Bursátiles sean totalmente amortizados y pagados. 
 
Con al menos 2 (dos) Días Hábiles de anticipación a cada fecha de pago, el Representante Común dará a conocer 
por escrito a la CNBV, al Indeval y a la BMV, a través de los medios que esta determine incluyendo Emisnet, el 
importe de los intereses expresados en Moneda Nacional de los Certificados Bursátiles, así como la Tasa de Interés 
Bruto Anual aplicable para el siguiente periodo de intereses. 
 
El Representante Común tendrá los derechos y obligaciones que se contemplan en la Ley General de Títulos y 
Operaciones de Crédito y en el Título que documente la Emisión.  
 
Para todo aquello no expresamente previsto en el Título que documenta la Emisión, el Representante Común actuará 
de conformidad con las resoluciones adoptadas por los Tenedores en Asamblea de Tenedores para que el 
Representante Común proceda a llevar a cabo cualquier acto en relación con los Certificados Bursátiles. 
 
Entre otras establecidas en los Documentos de las Operación, se señalan las siguientes como funciones y 
obligaciones del Representante Común: 

 
a. Vigilar el cumplimiento del destino y utilización de los recursos obtenidos de la colocación de los 

Certificados Bursátiles conforme al Contrato de Fideicomiso; 
 
b. Revisar en todo momento el estado que guarde el Patrimonio del Fideicomiso, así como la documentación 

que lo ampara; 
 
c. Solicitar al Fiduciario, Fideicomitente y al Administrador cualquier información necesaria para cumplir con 

las obligaciones derivadas de su cargo; 
 
d. Verificar el debido cumplimiento de las obligaciones a cargo del Fiduciario, Fideicomitente y al 

Administrador contenidas en los Documentos de la Operación y el Título que documente la Emisión; 
 
e. Convocar y presidir las asambleas generales de Tenedores de los Certificados Bursátiles cuando la ley lo 

requiera y cuando lo estime necesario o conveniente, y ejecutar sus decisiones; 
 
f. Representar a los Tenedores ante el Fiduciario, Fideicomitente, Administrador y/o ante cualquier autoridad; 
 
g. Llevar a cabo los actos que sean necesarios a efecto de salvaguardar los derechos de los Tenedores de 

Certificados Bursátiles; 
 
h. Otorgar y celebrar, en nombre de los Tenedores de los Certificados Bursátiles y previa aprobación de la 

asamblea general de Tenedores, los documentos o contratos que deban subscribirse o celebrarse con el 
Fiduciario; 
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i. Calcular y publicar a través del SEDI o de los medios que la BMV determine para tal efecto, la información y 

avisos que tenga obligación de publicar conforma a las disposiciones legales aplicables (entre otra, tasas de 
interés aplicables, montos de principal e intereses); 

 
j. Cumplir con todas las obligaciones a su cargo en términos del Contrato de Fideicomiso, Contrato de 

Administración y los demás Documentos de la Operación aplicables, incluyendo, sin limitación, llevar a cabo 
todos los cálculos establecidos como de su responsabilidad en el Contrato de Fideicomiso, así como llevar a 
cabo la revisión, inspecciones, notificaciones y demás acciones previstas en cualquiera de los Documentos de 
la Operación; 

 
k. Informar a los Tenedores de los Certificados Bursátiles, a la CNBV, a la BMV y al Indeval, en caso de pago 

anticipado total o parcial de los Certificados Bursátiles; 
 
l. Verificar que el Fiduciario cumpla con todas las obligaciones a su cargo en términos del Título que 

documente la Emisión; 
 
m. Notificar a las Agencias Calificadoras dentro de los tres (3) Días Hábiles siguientes a que conozca de 

cualquier incumplimiento de las obligaciones de pago del Fiduciario; 
 
n. Previa instrucción por escrito del Fiduciario y del Fideicomisario, o de los Tenedores que representen cuando 

menos el 10% (diez por ciento) de los Certificados Bursátiles en circulación, convocar a una asamblea de 
Tenedores de Certificados Bursátiles cuyo orden del día incluya un punto relativo a la ratificación y/o 
designación de un nuevo Representante Común, en caso de que ocurra un cambio sustancial en la situación 
del Representante Común y/o cualquiera de los siguientes supuestos: (i) cambios sustanciales en la 
administración del Representante Común; (ii) cambios sustanciales de los accionistas que detenten el control 
corporativo del Representante Común; (iii) cambios sustanciales de la distribución del capital social del 
Representante Común; (iv) cambios sustanciales en decremento de la situación económica o financiera del 
Representante Común y/o; (v) revocación de la autorización para actuar como intermediario financiero; 

 
o. Las demás establecidas en el Contrato de Fideicomiso y los demás Documentos de la Operación; 
 
p. Emitir el Certificado de Aceptación de los Créditos que sean cedidos al Fideicomiso de conformidad con lo 

estipulado en el Contrato de Administración y en su caso, autorizar la cesión al Fideicomiso de aquellos 
Créditos que, en términos del Fideicomiso tenga derecho a sustituir el Fideicomitente; 

 
q. En caso de presentarse algún Evento de Amortización Anticipada o Evento de Amortización Parcial declarar 

y notificar su realización inmediatamente; y 
 
r. Durante la vigencia de la emisión, a mantener a disposición de los Tenedores y del público inversionistas en 

general, la información relativa a estado y evolución del Patrimonio del Fideicomiso. 
 
s. Preparar el Reporte de Distribución conforme a lo establecido en la Cláusula Décima Quinta y Décima 

Segunda del Fideicomiso. 
 

Todos y cada uno de los actos que lleve a cabo el Representante Común, en nombre o por cuenta de los Tenedores, 
en los términos del Título que documente la Emisión o de la legislación aplicable, serán obligatorios para y se 
considerarán como aceptados por los Tenedores. 
 
El Representante Común en ningún momento estará obligado a erogar ningún tipo de gasto u honorario o cantidad 
alguna a cargo de su patrimonio, para llevar a cabo sus funciones y cumplir sus obligaciones. 
 
El Representante Común podrá ser removido por acuerdo de la asamblea de Tenedores, en el entendido que dicha 
remoción sólo tendrá efectos a partir de la fecha en que un representante común sustituto haya sido designado, haya 
aceptado el cargo y haya tomado posesión del mismo. 
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El Representante Común concluirá sus funciones en la fecha en que el principal e intereses de los Certificados 
Bursátiles hayan sido pagados en su totalidad. 
 
2. Asambleas de Tenedores 
 
a. Las asambleas de los Tenedores representarán al conjunto de éstos y se regirán, en todo caso, por las 

disposiciones de la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito, siendo válidas sus resoluciones respecto 
de todos los Tenedores, aún respecto de los ausentes y disidentes. 

 
b. La asamblea general de Tenedores se reunirá siempre que sea convocada por el Representante Común. 
 
c. Los Tenedores que representen un 10% (diez por ciento) de los Certificados Bursátiles en circulación, podrán 

pedir al Representante Común que convoque a la asamblea general de Tenedores, especificando en su 
petición los puntos que en la asamblea deberán tratarse, así como el lugar y hora en que deberá celebrarse 
dicha asamblea. El Representante Común deberá expedir la convocatoria para que la asamblea se reúna 
dentro del término de un mes contado a partir de la fecha en que reciba la solicitud. Si el Representante 
Común no cumpliere con esta obligación, el juez de primera instancia del domicilio del Emisor, a petición de 
los Tenedores solicitantes, deberá expedir la convocatoria para la reunión de la asamblea. 

 
d. La convocatoria para las asambleas de Tenedores se publicará una vez, por lo menos, en el DOF y en alguno 

de los periódicos de mayor circulación a nivel nacional, con cuando menos 10 (diez) días naturales de 
anticipación a la fecha en que la asamblea deba reunirse. En la convocatoria se expresarán los puntos que en 
la asamblea deberán tratarse. 

 
e. Para que una asamblea de Tenedores reunida para tratar asuntos distintos a los señalados en el inciso (g) 

siguiente se considere legalmente instalada en virtud de primera convocatoria, deberán estar representados, 
por lo menos, la mitad más uno de los Certificados Bursátiles en circulación y sus decisiones serán válidas 
cuando sean aprobadas por la mayoría de los presentes. 

 
f. Si la asamblea de Tenedores se reúne en virtud de segunda o ulterior convocatoria para tratar asuntos distintos 

a los señalados en el inciso (g) siguiente, habrá quórum con cualesquiera que sea el número de Certificados 
Bursátiles en ella representados y sus decisiones serán válidas si son tomadas por la mayoría de los Tenedores 
presentes. 

 
g. Se requerirá que esté representado en la asamblea de Tenedores, en virtud de primera convocatoria, cuando 

menos el 75% (setenta y cinco por ciento) de los Certificados Bursátiles en circulación, y que las decisiones 
sean aprobadas por la mitad más uno de los presentes, en los siguientes casos: 

 
i. Cuando se trate de revocar la designación del Representante Común o nombrar a cualquier otro 

Representante Común; 
ii. Cuando se trate de consentir o autorizar que el Emisor dejare de cumplir con las obligaciones 

contenidas en el presente Suplemento y/o en el título que corresponda. 
iii. Cuando se trate de realizar cualquier modificación a los términos o condiciones de los Certificados 

Bursátiles u otorgar prórrogas o esperas al Emisor respecto de los pagos de principal e intereses. 
 
h. Si la asamblea de Tenedores se reúne en virtud de segunda o ulterior convocatoria para tratar cualesquiera 
de los asuntos señalados en el incisos (g) anterior, se requerirá que estén presentes o representados la mitad más uno 
de los Certificados Bursátiles en circulación y sus decisiones serán válidas si son tomadas por la mayoría de los 
Certificados Bursátiles presentes. 
 
i. Para concurrir a las asambleas de Tenedores, los Tenedores deberán depositar las constancias de depósito 
que expida Indeval y, en su caso, el listado que al efecto expida la casa de bolsa correspondiente respecto de los 
Certificados Bursátiles de los que es titular, en el lugar que se designe en la convocatoria a la asamblea de 
Tenedores, por lo menos el día hábil anterior a la fecha en que la asamblea de Tenedores deba celebrarse. Los 
Tenedores podrán hacerse representar en la asamblea por apoderado acreditado con simple carta poder. 
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j. En ningún caso podrán ser representadas en la asamblea de Tenedores, los Certificados Bursátiles que el 
Emisor o cualquiera de sus subsidiarias, afiliadas o asociadas hayan adquirido en el mercado. 
 
k. De cada asamblea se levantará acta suscrita por quienes hayan fungido como presidente y secretario. Al 
acta se agregará la lista de asistencia, firmada por los concurrentes y por los escrutadores. Las actas así como los 
títulos, libros de contabilidad y demás datos y documentos que se refieran a la actuación de las asambleas de 
Tenedores o del Representante Común, serán conservados por éste y podrán, en todo tiempo, ser consultadas por los 
Tenedores, los cuales tendrán derecho a que, a su costa, el Representante Común les expida copias certificadas de 
dichos documentos. 
 
l. Para efectos de calcular el quórum de asistencia a las asambleas de Tenedores, se tomará como base el 
número de Certificados Bursátiles en circulación. La asamblea de Tenedores será presidida por el Representante 
Común y en ella los Tenedores tendrán derecho a tantos votos como les correspondan en virtud de los Certificados 
Bursátiles que posean, computándose un voto por cada Certificado Bursátil Fiduciario en circulación. 
 
m. Las resoluciones tomadas fuera de asamblea por unanimidad de los Tenedores que representen la totalidad 
de los Certificados Bursátiles con derecho a voto tendrán, para todos los efectos legales, la misma validez que si 
hubieren sido adoptadas reunidos en asamblea, siempre que se confirmen por escrito. 
 
Ninguna de las disposiciones anteriores limitará o afectará los derechos que, en su caso, tuvieren los Tenedores de 
conformidad con el Artículo 223 de la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito. 
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X. NOMBRES DE PERSONAS CON PARTICIPACIÓN RELEVANTE EN LA OFERTA 
 
Fideicomitente Crédito Inmobiliario, S.A. de C.V., Sociedad Financiera 

de Objeto Múltiple. 
 
Eduardo Gastelú Martínez 
 
 

Fiduciario HSBC México, S.A., Institución de Banca Múltiple, 
Grupo Financiero HSBC, División Fiduciario. 
 
Samantha Barquera Betancourt 
 

Intermediario Colocador ING (México), S.A. de C.V., Casa de Bolsa. 
 
José Miguel Díaz Goñi 
 

Representante Común Monex, Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo 
Financiero. 
 
Claudia Beatriz Zermeño Inclán 
 

Agencias Calificadoras Moody’s de México, S.A. de C.V. 
Standard & Poor's, S.A. de C.V.  
 

Asesor Legal de la Operación Galicia y Robles, S.C. 
 
Rafael Robles Miaja 
 

 
Eduardo Gastelú Martínez es la persona encargada de relaciones con inversionistas de la presente Emisión y podrá 
ser localizado en la Dirección de Finanzas y Riesgos de Crédito Inmobiliario, al teléfono 52-84-42-06, ó a través del 
correo electrónico eduardo.gastelu@credito-inmobiliario.com.mx. 
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XI. EXTRACTO DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO 
 
SEGUNDA. Constitución. 
 
2.1 El Fideicomitente constituye el presente Fideicomiso entregando al Fiduciario como aportación inicial la 
cantidad de $100.00 (cien Pesos 00/100 M.N.), misma que con esta misma fecha se deposita en la Cuenta General. 
El Fideicomiso que se establece en este Contrato será irrevocable por las partes del mismo, por lo tanto, sólo podrá 
ser terminado de conformidad con lo expresamente pactado en el mismo. 
 
2.2 En este acto el Fiduciario acepta el cargo de fiduciario de este Fideicomiso y otorga el recibo más amplio que 
en derecho proceda por la aportación inicial. 
 
2.3 En o antes de la Fecha de la Oferta de cualquier CB emitidos por el Fiduciario, el Fideicomitente transferirá al 
Fideicomiso todas las cantidades necesarias para el pago de los Gastos de Oferta correspondientes de conformidad 
con lo establecido en la Cláusula 10.14 del presente Contrato.  
 
TERCERA. Partes del Fideicomiso. Son partes en el presente Fideicomiso, las siguientes personas: 
 
Fideicomitente: Crédito Inmobiliario, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de 

Objeto Múltiple, Entidad No Regulada. 
 

Fideicomisarios en Primer Lugar: A partir de la Fecha de Liquidación respectiva y por 
conducto del Representante Común, los Tenedores de los 
Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A, en su caso, 
quienes en todo momento serán representados por el 
Representante Común. 
 

Fideicomisario en Segundo Lugar: 
 

A partir de la Fecha de Liquidación respectiva y por 
conducto del Representante Común, los Tenedores de los 
Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B, en su caso, que 
en todo momento serán representados por el Representante 
Común.  
 

Fideicomisario en Tercer Lugar: Crédito Inmobiliario, S.A. de C.V., Sociedad Financiera de 
Objeto Múltiple, Entidad no Regulada como tenedor de la 
Constancia. 
 

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

Representante Común: Monex, Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo 
Financiero, Fiduciario. 
 

 
CUARTA. Patrimonio del Fideicomiso.  
 
4.1 Patrimonio del Fideicomiso. El patrimonio de este Fideicomiso (el "Patrimonio del Fideicomiso") estará 
integrado, sin duplicación, por lo siguiente:  
 
a. La aportación inicial del Fideicomitente conforme a la Cláusula Segunda del presente Contrato;  
 
b. Todos los derechos (pero no las obligaciones o responsabilidades) derivados de o relacionados con los 
Créditos Elegibles (y los Créditos No Elegibles que sean cedidos al Fiduciario hasta en tanto sean readquiridos por 
Crédito Inmobiliario de conformidad con los términos de este Contrato) y sus Garantías Relacionadas que sean 
cedidas y transmitidas al Fiduciario en cualquier momento, incluyendo sin limitación, los Pagarés Elegibles, las 
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Garantías Relacionadas, los derechos de cobro, las cuentas por cobrar y los demás derechos contractuales que se 
deriven de los Créditos Elegibles cedidos y transmitidos al Fiduciario; 
 
c. Los Recursos Totales; 
 
d. El efectivo depositado en las Cuentas, incluyendo cualquier Efectivo en Exceso;  
 
e. Los Expedientes de Crédito; 
 
f. Los fondos obtenidos de la Cobranza de los Créditos y los Productos de Ejecución; 
 
g. Los derechos del beneficiario derivados de las Pólizas de Seguro de Propiedad; 
 
h. [Reservado]; 
 
i. Los fondos que, en su caso, reciba el Fiduciario de las Inversiones Permitidas, así como cualesquier 
reembolso derivado de dichas Inversiones Permitidas;  
 
j. Los fondos de las Fuentes de Fondeo y los recursos obtenidos de la venta de unidades residenciales en un 
proyecto residencial de vivienda; 
 
k. Cualesquier derechos del Fiduciario de conformidad con los Documentos de la Operación de los cuales es 
parte; 
 
l. [Reservado]; y 
 
m. Las demás cantidades, activos, fondos y/o derechos que, en su caso, se aporten para el cumplimiento de los 
fines del presente Fideicomiso, así como los productos de dichos fondos. 
 
4.2 Activos Excluidos. Las cantidades recibidas por los conceptos que se indican a continuación formarán parte 
del Patrimonio del Fideicomiso, pero únicamente podrán ser usados para los propósitos específicamente previstos en 
el presente Contrato (los “Activos Excluidos”): 
 
a. La porción de las cantidades pagadas por un Desarrollador con respecto a un Crédito Vencido y los Productos 
de Ejecución que se reciban durante dicho Periodo de Cobranza respecto de dicho Crédito Vencido equivalente a los 
Gastos de Cobranza no rembolsados en relación con dicho Crédito Vencido que se deban al Administrador en dicha 
fecha, de conformidad con el Contrato de Administración; 
 
b. Los excedentes, de haberlos, de (i) los Recursos de la Fuente de Fondeo de cualquier Crédito recibidos 
durante dicho Periodo de Cobranza, sobre (ii) la suma de (x) la Cantidad Total de Principal de dicho Crédito, más 
(y) todos los intereses adeudados y no pagados, las comisiones y cualesquiera otras cantidades adeudadas y 
pagaderas bajo dicho Crédito, más (z) las cantidades de principal e intereses vencidas y no pagadas y comisiones 
sobre, y cualesquiera otras cantidades (incluyendo gastos vencidos y primas de seguros) debidas y pagaderas bajo 
cada Crédito Afiliado con respecto a dicho Crédito (en el caso de (x), (y) y (z), determinado inmediatamente antes 
del pago de dichos Recursos de la Fuente de Fondeo); 
 
c. Con respecto a cada Crédito que forme parte del Patrimonio del Fideicomiso, una cantidad equivalente a los 
excedentes de (i) los Productos de Ejecución (netos de Gastos de Cobranza) de cualesquier Garantías Relacionadas 
con respecto a dicho Crédito recibido durante dicho Período de Cobranza sobre (ii) la suma de (a) la Cantidad Total 
de Principal de dicho Crédito, más (b) todos los intereses devengados y no pagados y comisiones sobre, y 
cualesquiera otras cantidades pagaderas y adeudadas bajo, dicho Crédito, más (c) todas las cantidades de principal 
vencidas y no pagadas, intereses y comisiones sobre, y cualesquiera otras cantidades (incluyendo gastos vencidos y 
primas de seguros) adeudadas y pagaderas bajo, cada Crédito Afiliado con respecto a dicho Crédito (en el caso de 
(a), (b) y (c), determinado inmediatamente antes de dicha liquidación); 
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d. Cualquier cantidad recibida durante dicho Periodo de Cobranza en relación con (x) un Crédito Puente que 
nunca se haya cedido al Fiduciario, (y) un Crédito y dicha cantidad es distribuible en el periodo previo a la Fecha de 
Venta de dicho Crédito al Fiduciario, o (z) un Crédito Puente que ya no sea parte del Patrimonio del Fideicomiso y 
dicha cantidad no es distribuible al periodo durante el cual dicho Crédito Puente formó parte del Patrimonio del 
Fideicomiso; 
 
e. [Reservado];  
 
f. Los Pagarés Fondeados por el Fideicomitente; 
 
g. La Cobranza del Fideicomitente; y 
 
h. En su caso, los excedentes de (i) los Recursos de la Fuente de Fondeo de cualquier Crédito recibido durante 
dicho Periodo de Cobranza, en relación con una vivienda del desarrollo de vivienda residencial relacionada con 
dicho Crédito, sobre (ii) la suma de (x) la porción de principal de dicho Crédito correspondiente a dicha vivienda, 
más (y) todos los intereses adeudados y no pagados, las comisiones y cualesquiera otras cantidades adeudadas y 
pagaderas bajo dicho Crédito, más (z) todos los intereses adeudados y no pagados, las comisiones y cualesquiera 
otras cantidades adeudadas y pagaderas bajo los Créditos Afiliados a dicho Crédito (en el caso de (x), (y) y (z), 
determinado inmediatamente antes del pago de dichos Recursos de la Fuente de Fondeo). La porción de principal de 
dicho Crédito correspondiente a dicha vivienda será determinada con base en la Solicitud de Activos Excluidos 
(como dicho término se define en la Cláusula 17.3 del presente Fideicomiso), en el entendido de que dicha Solicitud 
de Activos Excluidos deberá ir acompañada de la documentación que fundamente dicho requerimiento. 
 
QUINTA. Fines del Fideicomiso.  
 
5.1 Objeto. El presente Fideicomiso tiene como principales fines que el Fiduciario (i) con base en las 
instrucciones que por escrito reciba del Fideicomitente en los términos contenidos en el formato que se adjunta 
como Anexo “M” del presente Contrato, lleve a cabo la emisión, oferta pública y colocación de los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios con la finalidad de obtener los recursos necesarios para adquirir de Crédito Inmobiliario, 
Créditos Elegibles mediante la celebración de Contratos de Cesión; (ii) según se especifique en este Contrato, utilice 
el Efectivo Disponible para adquirir Créditos Elegibles (incluyendo las Garantías Relacionadas) y Pagarés Elegibles; 
(iii) pague el principal e intereses de los Certificados Bursátiles Fiduciarios; (iv) lleve a cabo todos los pagos 
requeridos bajo la Cascada de Flujos, incluyendo pagos de los Gastos del Fideicomiso, en cada caso según se 
establece en el presente Contrato; y (v) lleve a cabo cada una de las actividades descritas en la presente Cláusula. 
 
5.2 Prohibición. El Fiduciario sólo podrá entregar recursos del Patrimonio del Fideicomiso a Crédito 
Inmobiliario en los siguientes casos: 
 
De conformidad con la Cláusula Décimo Segunda y Décimo Tercera (excepto con respecto a los incisos (ii) y (v) 
siguientes) y sujeto a los demás términos y condiciones establecidos en el presente Contrato, el Fiduciario deberá 
entregar a Crédito Inmobiliario, como Fideicomitente o Administrador, según sea el caso, (i) los Honorarios por 
Administración y los gastos que se le adeuden en su carácter de Administrador conforme al Contrato de 
Administración (en el entendido que, en caso de que se designe un Administrador Substituto, el Fiduciario deberá 
pagar a dicho Administrador Substituto la contraprestación que se determine de conformidad con la Cascada de 
Flujos); (ii) el precio de adquisición de los Créditos conforme a la Cláusula Novena; (iii) el Efectivo en Exceso, en 
su caso; (iv) los Activos Excluidos (salvo por aquellos previstos en los incisos (e) y (f) de la Cláusula 4.2 del 
presente); y (v) el remanente del Patrimonio del Fideicomiso en el momento en que se termine el presente Contrato, 
de conformidad con los términos previstos en el mismo.  
 
5.3 Obligaciones y Facultades. Para cumplir con lo anterior, el Fiduciario deberá: 
 
a. En términos de la LMV, las disposiciones reglamentarias de la CNBV y demás disposiciones legales 
aplicables, realizar los actos y suscribir cualesquier documentos, solicitudes, peticiones, avisos y notificaciones que 
sean necesarias o convenientes a fin de llevar a cabo la inscripción de los Certificados Bursátiles Fiduciarios en el 
RNV que lleva la CNBV (incluyendo celebrar el Contrato de Colocación) a fin de llevar a cabo una o más 
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emisiones, ofertas públicas y colocaciones de Certificados Bursátiles Fiduciarios por los montos que le instruya por 
escrito el Fideicomitente; 
 
b. En términos de la LMV, de las disposiciones de la BMV y demás disposiciones aplicables, realizar los actos y 
suscribir los documentos, solicitudes, peticiones, avisos y notificaciones que sean necesarios o convenientes para 
listar los Certificados Bursátiles Fiduciarios en la BMV; 
 
c. En términos de la LMV, de las disposiciones de la CNBV y la BMV y demás disposiciones legales 
aplicables, realizar los actos y suscribir y entregar los documentos, solicitudes, peticiones, avisos y notificaciones 
que sean necesarios o convenientes para mantener la inscripción de los Certificados Bursátiles Fiduciarios en el 
RNV y el listado de los Certificados Bursátiles Fiduciarios en la BMV; 
 
d. En o antes de la Fecha de Liquidación Original, abrir y mantener las Cuentas y aplicar todos los fondos que se 
encuentren depositados en las Cuentas (incluyendo Inversiones Permitidas) de conformidad con la prelación 
establecida en la Cascada de Flujos y la Cláusula Décima Segunda del presente Contrato; 
 
e. Recibir la titularidad de y administrar los activos y derechos que conforman el Patrimonio del Fideicomiso, 
incluyendo los activos señalados en la Cláusula 4.1. inciso a; 
 
f. Suscribir, entregar y, en su caso, sustituir la Constancia; 
 
g. Designar a Crédito Inmobiliario como Administrador inicial para que mantenga y administre el Patrimonio 
del Fideicomiso y designar a PATRIMONIO o cualquier otro sustituto que apruebe el Representante Común, como 
Administrador Sustituto; 
 
h. Llevar a cabo las Inversiones Permitidas en los términos previstos en el presente Contrato; 
 
i. Celebrar con el Fideicomitente y, en su caso, con el Administrador Sustituto, el Contrato de Administración, 
así como realizar los demás actos y suscribir los documentos que sean necesarios o convenientes para cumplir con 
los términos de dicho contrato; 
 
j. Celebrar con el Fideicomitente los Contratos de Cesión, realizar los actos y suscribir los documentos que sean 
necesarios o convenientes para adquirir todos los derechos del Fideicomitente respecto de los Créditos Elegibles, los 
Pagarés Elegibles suscritos conforme a dichos créditos y las Garantías Relacionadas (incluyendo los demás derechos 
bajo los Créditos Elegibles, Pagarés Elegibles y Garantías Relacionadas), de conformidad con los términos y 
condiciones previstas en los Créditos Elegibles, Pagarés Elegibles y Garantías Relacionadas; examinar los 
Expedientes de Crédito respectivos y llevar a cabo otras funciones de monitoreo aplicables, según sea requerido bajo 
los Contratos de Cesión. Para evitar confusiones, el Fiduciario no estará obligado ni será responsable respecto de los 
Créditos Puentes y/o Pagarés que adquiera del Fideicomitente. 
 
k. Retener y mantener (a través del Administrador como depositario) toda la documentación que se requiera 
mantener por el Fiduciario de conformidad con el Contrato de Cesión para cada uno de los Créditos cedidos al 
Fiduciario, excepto por los Documentos Relevantes; 
 
l. Custodiar y resguardar los Documentos Relevantes, de conformidad con lo establecido en la Cláusula 8.10 
del presente Contrato; 
 
m. Formalizar (o ratificar firmas) ante notario público los Contratos de Cesión en los términos de la Cláusula 
Octava del presente Contrato; 
 
n. De conformidad con la Cláusula Séptima, utilizar el Efectivo Disponible para adquirir Pagarés Elegibles 
suscritos conforme a los Créditos Vigentes; 
 
o. [Reservado];  
 
p. Recibir el Reporte de Distribuciones y realizar los pagos ahí descritos según se señala en este Contrato; 
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q. [Reservado]; 
 
r. De conformidad con la Cláusula Octava del presente Contrato y sujeto a los términos y condiciones del 
Contrato de Administración, por sí o a través del Administrador, realizar los actos y/o concurrir a la celebración de 
los documentos necesarios para (i) cumplir con los Requisitos de la Fuente de Fondeo, y (ii) obtener y/o celebrar, 
según sea el caso, la Documentación de la Fuente de Fondeo; 
 
s. De conformidad con las instrucciones que reciba del Representante Común y sujeto a los términos y 
condiciones establecidas en el Contrato de Administración para llevar a cabo una sustitución de Administrador y 
celebrar el Contrato de Administración con el Administrador Substituto. De conformidad con las instrucciones que 
reciba del Representante Común, el Fiduciario podrá modificar el Contrato de Administración, caso en el cual 
deberá informar a las Agencias Calificadoras de las modificaciones realizadas. En caso de substitución del 
Administrador, realizar los actos y suscribir los documentos necesarios para formalizar dicha substitución, 
incluyendo la notificación a los Desarrolladores de la sustitución y otorgamiento de las escrituras públicas necesarias 
y la obtención de los registros correspondientes para que los Créditos y las Garantías Relacionadas se mantengan 
como activos del Patrimonio del Fideicomiso; 
 
t. Pagar puntualmente todas las cantidades debidas y pagaderas de principal e intereses de los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios de conformidad con la Cascada de Flujos y en términos de lo establecido en los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios correspondientes; 
 
u. Previa instrucción por escrito del Representante Común, pagar anticipadamente los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios en términos de lo establecido en los Certificados Bursátiles Fiduciarios y en las Cláusulas Décimo 
Novena y Vigésima del presente Contrato; 
 
v. Pagar puntualmente todos los Gastos del Fideicomiso previstos en este Contrato, de conformidad con lo 
establecido en la Cláusula Décimo Segunda y la Cascada de Flujos; 
 
w. Llevar a cabo la substitución o readquisición de los Créditos Atrasados, Créditos Vencidos, Créditos No 
Elegibles, o cualesquier otros Créditos de conformidad con la Cláusula Vigésima Primera del presente Contrato y 
para celebrar y suscribir la documentación que sea necesaria para llevar a cabo dicha sustitución; 
 
x. Entregar a Crédito Inmobiliario como tenedor de la Constancia, el Efectivo en Exceso que, en su caso, exista, 
y/o el remanente del Patrimonio del Fideicomiso de conformidad con la prelación establecida en la Cascada de 
Flujos, y sujeto al cumplimiento de las condiciones establecidas en la Cláusula 10.17 del presente Contrato; 
 
y. Designar, por instrucciones del Fideicomitente, a la persona encargada de las relaciones con los inversionistas 
de los Certificados Bursátiles Fiduciarios, así como de la persona encargada de dar cumplimiento a todas las 
obligaciones a cargo del Fiduciario (incluyendo, sin limitación, las obligaciones de revelación de información), de 
conformidad con la LMV y demás disposiciones administrativas aplicables emitidas por la CNBV; en el entendido 
que cualesquier gastos relacionados con dicha persona y sus actividades deberán ser pagados por el Fideicomitente, 
quien no tendrá derecho al reembolso de dicha cantidad de parte del Patrimonio del Fideicomiso; 
 
z. Obtener y entregar al Fideicomitente y al Representante Común (i) tan pronto como sea posible, y en 
cualquier caso dentro de los 45 (cuarenta y cinco) días naturales siguientes al cierre de cada trimestre calendario, los 
estados financieros del Fideicomiso para dicho trimestre, incluyendo los estados de situación financiera y estados de 
pérdidas y ganancias y de origen y aplicación de recursos del Patrimonio del Fideicomiso, preparados con base en el 
flujo de efectivo, certificados por un funcionario debidamente autorizado del Fiduciario; (ii) tan pronto como sea 
posible, y en cualquier caso dentro de los 120 (ciento veinte) días naturales siguientes al cierre de cada ejercicio 
social, los estados financieros auditados del Patrimonio del Fideicomiso por dicho ejercicio, incluyendo los estados 
de situación financiera y estados de pérdidas y ganancias y de origen y aplicación de recursos del Patrimonio del 
Fideicomiso, preparados en base al flujo de efectivo, mismos que deberán estar dictaminados por los auditores 
externos designados para tal efecto por el Fideicomitente; y (iii) el Fiduciario deberá entregar al Representante 
Común, dentro de los 10 (diez) Días Hábiles siguientes a la solicitud por escrito del Representante Común, cualquier 
información adicional relacionada con la condición financiera, operativa y de mercado del Patrimonio del 
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Fideicomiso según sea razonablemente solicitado por el Representante Común. Además, dentro de los 10 (diez) Días 
Hábiles siguientes a la fecha en que tenga noticia, el Fiduciario deberá informar al Representante Común por escrito 
de cualquier evento que afecte la operación o condición financiera del Patrimonio del Fideicomiso; 
 
aa. Mantener, en base de los reportes entregados por el Administrador, los registros para reflejar todos (i) los 
Créditos; (ii) Pagarés Elegibles y Garantías Relacionadas relacionados con los mismos; y (iii) el saldo insoluto de 
principal e intereses devengados e insolutos bajo los Certificados Bursátiles Fiduciarios. 
 
bb. Cada 6 (seis) meses, el Fiduciario deberá obtener y entregar al Fideicomitente y al Representante Común un 
informe de auditoria respecto de los reportes que el Administrador deba entregar al Fiduciario conforme al Contrato 
de Administración, mismo que deberá ser elaborado por los auditores externos designados para tal efecto por el 
Fideicomitente.  
 
Dicho informe de auditoría se realizará sobre una muestra equivalente al 25% (veinticinco por ciento) de los 
Créditos y deberá comprobar que: (i) dichos Créditos hayan cumplido, al momento de realizarse la cesión, con los 
Criterios de Elegibilidad, y (ii) dichos Créditos cumplan con las razones financieras y que se esté cumpliendo con 
las consecuencias que para los Eventos de Amortización Anticipada y los Eventos de Amortización Parcial se 
prevén en el Fideicomiso.  
 
En caso de que de dicho informe de auditoría resulten discrepancias relevantes respecto de lo dispuesto por el 
Administrador en los reportes entregados al Fiduciario, el monto de Créditos objeto de la muestra a que se refiere el 
párrafo anterior aumentará en otro 25% (veinticinco por ciento) de los Créditos. Si del nuevo informe de auditoría 
(practicado sobre una muestra equivalente al  50% (cincuenta por ciento) de los Créditos) resultan nuevamente 
discrepancias relevantes respecto de lo dispuesto por el Administrador en los reportes entregados al Fiduciario, el 
monto de Créditos objeto de la muestra a que se refiere el párrafo anterior aumentará en otro 25% (veinticinco por 
ciento) de los Créditos y este proceso se repetirá sucesivamente hasta que dicho informe de auditoría concuerde 
sustancialmente con lo dispuesto por el Administrador en los reportes entregados al Fiduciario; 
 
cc. Otorgar los poderes generales o especiales que se requieran para el cumplimiento o consecución de los fines 
del presente Fideicomiso o para la defensa del Patrimonio del Fideicomiso, en favor de las personas que estime 
convenientes (incluyendo el Administrador o el Administrador Sustituto) conforme a las Cláusulas 24.1 y 24.2 del 
presente Contrato; 
 
dd. [Reservado]; 
 
ee. Entregar los Activos Excluidos al Fideicomitente según se establece en la Cláusula Cuarta y la Cláusula 17.3. 
del presente Contrato; y 
 
ff. En general, tomar cualquier otro acto, incluyendo la celebración de contratos que sean necesarios, 
recomendables o convenientes para el cumplimiento con los fines del presente Fideicomiso. 
 
SÉPTIMA. Adquisición de Créditos Adquiridos y Pagarés Suscritos Conforme a Créditos Vigentes. 
 
7.1. Adquisición de Créditos Adquiridos. No obstante cualquier disposición en contrario prevista en el presente 
Contrato, en cualquier Día Hábil exceptuando (a) cualquier Fecha de Cálculo; o (b) durante un Periodo de 
Amortización o un Periodo de Amortización Parcial (sujeto a lo dispuesto en las Cláusulas Décimo Novena y 
Vigésima del Contrato) y siempre que (i) el Índice de Créditos Atrasados sea menor al 12%; y (ii) la cantidad 
depositada en la Cuenta de Reserva de Intereses sea igual o mayor que la Cantidad Requerida de Reserva de 
Intereses, el Fiduciario deberá utilizar el Efectivo Disponible de conformidad con lo establecido en esta Cláusula a 
efecto de adquirir del Fideicomitente, Créditos Adquiridos hasta por la Cantidad Total Comprometida sin exceder 
ciento cincuenta por ciento (150%) de los Recursos Totales Ajustados. 
 
7.2. Adquisición de Pagarés Elegibles suscritos conforme a los Créditos Vigentes. De conformidad con lo 
previsto en la Cláusula 7.3, en cualquier Día Hábil, excepto cualquier Fecha de Cálculo, siempre y cuando la 
cantidad depositada en la Cuenta de Reserva de Intereses sea igual o mayor que la Cantidad Requerida de Reserva 
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de Intereses, el Fiduciario utilizará el Efectivo Disponible para adquirir Pagarés Elegibles suscritos por los 
Desarrolladores conforme a los Créditos Vigentes. 
 
7.3. Adquisición de Créditos Adquiridos y de Pagarés Elegibles suscritos conforme a los Créditos Vigentes 
durante la existencia de un Periodo Parcial de Amortización o un Periodo de Amortización. Durante la 
vigencia de un Periodo de Amortización Parcial o un Periodo de Amortización y sujeto a la satisfacción de los 
requisitos establecidos en la Cláusula 7.1 (respecto de los Créditos Adquiridos) y la Cláusula 7.2 (respecto de los 
Pagarés Elegibles suscritos conforme a Créditos Vigentes): (i) el Fiduciario continuará adquiriendo Pagarés 
Elegibles suscritos por los Desarrolladores bajo los Créditos Vigentes; (ii) el Fiduciario no adquirirá Créditos 
Adquiridos.  
 
7.4. Adquisición de Pagarés Elegibles correspondientes a Créditos No Vigentes. Sin perjuicio de cualquier 
disposición en contrario en el presente Contrato, el Fiduciario sólo podrá adquirir Pagarés Elegibles emitidos 
respecto de los Créditos que sean Créditos Vigentes al momento de su adquisición. Cuando un Crédito Vigente se 
convierta en Crédito no Vigente, el Fiduciario no podrá adquirir Pagarés Elegibles suscritos en relación con dicho 
Crédito no Vigente en tanto cuanto los pagos atrasados respecto de dichos Créditos sean realizados de conformidad 
con sus términos. 
 
7.5. Celebración de Contratos de Cesión; Endoso de los Pagarés Elegibles. La transferencia de Créditos 
Adquiridos al Fiduciario será realizada mediante la celebración de un Contrato de Cesión y el endoso y entrega al 
Fiduciario de los Pagarés Elegibles suscritos en relación con dichos Créditos Adquiridos de conformidad con los 
términos y condiciones de la Cláusula 8.2.  
 
La cesión al Fiduciario de los Pagarés Elegibles suscritos respecto de los Créditos Vigentes será realizada mediante 
el endoso y entrega de los Pagarés Elegibles.  
 
7.6. Perfección de los Contratos de Cesión. El Contrato de Cesión respecto de un Crédito Adquirido, deberá 
cumplir con los requisitos establecidos en las Cláusulas 8.3 a 8.8. 
 
7.7. Expedientes de Crédito y Depósito. Respecto de la cesión de Créditos Adquiridos, la entrega de los 
Expedientes de Crédito y su depósito deberá realizarse conforme a lo establecido en las Cláusulas 8.9 y 8.10. 
 
7.8. Asignación de Pagos. (A) Si conforme a los términos del presente Contrato, el Fideicomitente cede al 
Fiduciario cualquier Pagaré Fondeado por el Fideicomitente respecto de un Crédito, el Fideicomitente reconoce y 
acepta que todas las cantidades pagadas y pagaderas derivadas de dicho Crédito serán asignadas primero al pago de 
cualquier cantidad adeudada al Fiduciario respecto de los Pagarés relacionados con dicho Crédito que no sean 
Pagarés Fondeados por el Fideicomitente hasta que las mismas hayan sido pagadas en su totalidad y después, para 
pagar las cantidades pagaderas en relación con los Pagarés Fondeados por el Fideicomitente relacionados con dicho 
Crédito. 
 
(B)  [Reservado]. 
 
(C)  Lo señalado en esta Cláusula 7.8 será aplicable a cualquier cedente o titular de dicho Pagaré Fondeado por el 
Fideicomitente y el Fideicomitente deberá obtener por escrito el consentimiento de dicho cedente o titular a efecto 
de obligarlo en los términos antes mencionados.  
 
7.9. Precio. El precio de adquisición de los Créditos Adquiridos y de los Pagarés Elegibles suscritos bajo Créditos 
Vigentes deberá ser pagado de conformidad con lo dispuesto en la Cláusula Novena. 
 
OCTAVA. Contratos de Cesión y Endoso de Pagarés Elegibles. 
 
8.1. Originación de Créditos. A efecto de ceder un Crédito Puente al Fiduciario, el Fideicomitente antes deberá 
emitir un certificado de elegibilidad en términos del formato que se adjunta al presente como Anexo “N” (el 
“Certificado de Elegibilidad”). Una vez que dicho Certificado de Elegibilidad sea emitido, el siguiente 
procedimiento deberá de observarse: 
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a. El original del Certificado de Elegibilidad deberá ser enviado al Representante Común (con copia al 
Fiduciario) conjuntamente con una copia de la información impresa que integra el Expediente de Crédito 
relacionado con dicho Certificado de Elegibilidad;  
 
b. El Representante Común, dentro de dos (2) Días Hábiles, contados a partir de la fecha en que reciba dicho 
Certificado de Elegibilidad, y las copias respectivas de los Expedientes de Crédito, verificará que (i) el Crédito 
Puente cumpla con los requisitos y Criterios de Elegibilidad descritos en el Anexo “D” del presente Contrato; (ii) el 
Expediente del Crédito esté completo; y (iii) que el contrato del Crédito Puente se haya celebrado de conformidad 
con los criterios establecidos en el Anexo “K” del presente Contrato (en el entendido de que dicho Crédito Puente 
podrá diferir a efecto de reflejar circunstancias específicas de dicho Crédito Puente, siempre y cuando cumpla con 
todos los requisititos y Criterios de Elegibilidad descritos en el Anexo “D” del presente Contrato), y si dicha 
verificación es satisfactoria, se deberá emitir un certificado de aceptación (el “Certificado de Aceptación”), 
sustancialmente en términos del formato que se adjunta al presente como Anexo “O”; 
 
c. Sólo en el caso de que un Crédito Puente no cumpla con los Criterios de Elegibilidad previstos en el Anexo 
“D” del presente Contrato, el Representante Común podrá rechazar dicho Crédito Puente como Crédito Elegible, 
dentro de los dos Días Hábiles siguientes a la fecha en la que reciba la documentación a la que se refiere el inciso 
anterior, mediante notificación por escrito a Crédito Inmobiliario en la que señalará una descripción de los Criterios 
de Elegibilidad descritos en el Anexo “D” del presente que no fueron satisfechos; 
 
d. El Representante Común deberá entregar al Fiduciario el Certificado de Aceptación dentro de dos (2) Días 
Hábiles contados a partir de la fecha en la que reciba la documentación con una copia a Crédito Inmobiliario. Dentro 
de tres (3) Días Hábiles siguientes a la fecha en que el Fiduciario reciba el Certificado de Aceptación, Crédito 
Inmobiliario deberá celebrar un Contrato de Cesión con el Fiduciario de conformidad con los requisitos establecidos 
en la Cláusula Octava del presente Contrato; y 
 
e. Para evitar ambigüedades, las partes acuerdan que la emisión de un Certificado de Aceptación no se 
contrapone con el derecho del Fiduciario y del Administrador de determinar si un Crédito cedido al Fiduciario en la 
Fecha de Venta correspondiente, era un Crédito Elegible de conformidad con la Cláusula 21.4 del presente Contrato. 
 
8.2. Ejecución de Contratos de Cesión y Endoso de Pagarés Elegibles correspondientes. La cesión de 
Créditos incluyendo las Garantías Relacionadas al Fiduciario será realizada mediante la celebración de un Contrato 
de Cesión de conformidad con los términos y condiciones de esta Cláusula. El Fideicomitente endosará en favor del, 
y entregará al, Fiduciario los Pagarés Elegibles correspondientes de manera simultánea a la celebración de dicho 
Contrato de Cesión. 
 
Cualquier referencia en este Contrato y en cualquier otro Documentos de la Operación a la venta, cesión y 
transferencia de los Créditos en favor del Fiduciario o del Patrimonio del Fideicomiso, se considerará que se incluye 
todos los derechos conforme a los mismos y que excluye todas las obligaciones o responsabilidades directas o 
indirectas relacionadas a dichos Créditos.  
 
8.3. Perfección de los Contratos de Cesión. Todo Contrato de Cesión deberá celebrase por y entre el 
Fideicomitente y el Fiduciario ante notario público en escritura pública o mediante ratificación de firmas ante 
notario público, y, en caso de que así se requiera conforme a la legislación local aplicable, deberán inscribirse en los 
Registros Públicos de la Propiedad correspondientes. Se podrá formalizar en un solo instrumento público, uno o más 
Contratos de Cesión 
 
8.4. Registro de los Contratos de Cesión en el Registro Público de la Propiedad. De conformidad con lo 
establecido por la legislación local aplicable, los siguientes requisitos deberán de observarse respecto de los 
Contratos de Cesión:  
 
a. Dentro de los 20 (veinte) Días Hábiles siguientes a la fecha de celebración del Contrato de Cesión, el 
Fideicomitente deberá presentar el Contrato de Cesión ante el Registro Público de la Propiedad que corresponda, a 
efecto de que dicho Contrato de Cesión quede registrado. 
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b. El Fideicomitente deberá entregar al Fiduciario la evidencia de que el Contrato de Cesión correspondiente fue 
presentado para su registro ante el Registro Público de la Propiedad correspondiente. Lo anterior deberá llevarse 
acabo dentro de los 30 (treinta) Días Hábiles siguientes a la fecha de celebración del Contrato de Cesión de que se 
trate.  
 
8.5. Honorarios y Gastos relacionados con el Contrato de Cesión. Los gastos y honorarios notariales y, en caso 
de que sea necesario conforme a la legislación aplicable, los gastos que se requieran para el registro de los Contratos 
de Cesión ante cualquier Registro Público de la Propiedad, correrán a cargo y por cuenta exclusiva del 
Fideicomitente, y el Fideicomitente no tendrá derecho a reembolso alguno de los mismos con cargo al Patrimonio 
del Fideicomiso. 
 
8.6. Falta de cumplimiento con los requisitos notariales o de registro. En caso de que Crédito Inmobiliario, 
cuando así lo requiera la legislación local, no obtenga el registro de los Contratos de Cesión correspondientes en el 
Registro Público de la Propiedad correspondiente conforme a los términos establecidos en la Cláusula 8.4, el 
Fiduciario (x) no podrá adquirir Créditos Adquiridos adicionales o Pagarés relacionados con el (los) Crédito(s) 
correspondientes hasta que el Contrato de Cesión pendiente cumpla con los requisitos antes mencionados, de 
conformidad con las instrucciones del Representante Común; y (y) requerirá al Fideicomitente la substitución o 
readquisición de los Créditos correspondientes en términos de lo establecido en la Cláusula 21.7. 
 
8.7. Fuente de Fondeo. Conforme a lo dispuesto en el presente Contrato y sujeto a los términos y condiciones del 
Contrato de Administración, el Fideicomitente y el Fiduciario, según sea el caso, deberán realizar o solicitar al 
Administrador que realice los actos necesarios y/o que comparezca a la suscripción de los documentos que sean 
necesarios para (i) cumplir con los Requisitos de la Fuente de Fondeo; y (ii) tomar cualquier otra acción que sea 
necesaria a efecto de autorizar a la Fuente de Fondeo a que pague todos y cada uno de los Recursos de la Fuente de 
Fondeo. 
 
El cumplimiento con los Requisitos de la Fuente de Fondeo será evidenciado mediante la entrega al Fiduciario de la 
Documentación de la Fuente de Fondeo que corresponda. 
 
8.8. Instrucciones Irrevocables. El Fideicomitente estará obligado a entregar Instrucciones Irrevocables a la 
Fuente de Fondeo o solicitar al Desarrollador que, en los términos del Crédito Puente respectivo, entregue 
Instrucciones Irrevocables a la Fuente de Fondeo para que el pago de todos los Recursos de la Fuente de Fondeo 
sean depositados directamente en la Cuenta de Cobranza. En caso de que la Fuente de Fondeo, por cualquier razón 
que vaya más allá del control del Fideicomitente o del Administrador, entregue dichos fondos directamente al 
Fideicomitente o al Administrador, dichos fondos serán considerados en depósito con (y no como propiedad del) 
Fideicomitente o el Administrador, según sea el caso, quienes deberán transferir dichos fondos a la Cuenta de 
Cobranza en la fecha que ocurra primero de entre: (i) dos (2) Días Hábiles contados a partir de la fecha en que el 
Fideicomitente o el Administrador se enteren de la recepción de dichos fondos; y (ii) 10 (diez) Días Hábiles 
siguientes a la terminación del Periodo de Cobranza que corresponda en que dicho pago haya sido realizado al 
Fideicomitente o al Administrador, según sea el caso. 
 
Asimismo, el Fideicomitente estará obligado a girar Instrucciones Irrevocables a los Desarrolladores para que 
depositen cualesquier cantidades pagaderas conforme a los Créditos y los Pagarés Elegibles suscritos por dichos 
Desarrolladores directamente en la Cuenta de Cobranza. En caso de que el Desarrollador, por cualquier razón, que 
vaya más allá del control del Fideicomitente o del Administrador, entregue dichos fondos directamente al 
Fideicomitente o al Administrador, dichos fondos serán considerados como en depósito con (y no como propiedad 
del) Fideicomitente o el Administrador, según sea el caso, quienes deberán transferir dichos fondos a la Cuenta de 
Cobranza en la fecha que ocurra primero de entre: (i) dos (2) Días Hábiles contados a partir de la fecha en que el 
Fideicomitente o el Administrador se enteren de la recepción de dichos fondos; y, (ii) 10 (diez) Días Hábiles 
siguientes a la terminación del Periodo de Cobranza que corresponda en el que dicho pago haya sido realizado al 
Fideicomitente o al Administrador, según sea el caso. 
 
A más tardar dentro de los 15 (quince) Días Hábiles siguientes a la fecha de celebración del Contrato de Cesión 
correspondiente, el Fideicomitente deberá de entregar al Fiduciario (i) el acuse de recibo y aceptación por parte de la 
Fuente de Fondeo de las Instrucciones Irrevocables para la Fuente de Fondeo entregadas conforme al primer párrafo 
de esta Cláusula 8.8; y (ii) la aceptación de los Desarrolladores de las Instrucciones Irrevocables para los 
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Desarrolladores entregadas a los mismos conforme al segundo párrafo de la presente Sección 8.8. En caso de que 
Crédito Inmobiliario, no entregue la documentación a que se refieren los incisos (i) y (ii) anteriores dentro del plazo 
establecido, el Fiduciario (a) no podrá adquirir Pagarés relacionados con el (los) Crédito(s) correspondientes hasta 
que dicha documentación sea entregada, y (b) a solicitud del Representante Común, podrá requerir al Fideicomitente 
la substitución o readquisición de los Créditos correspondientes en términos de lo establecido en la Cláusula 21.7.”. 
 
8.9. Expedientes de Crédito. Sujeto a lo establecido en el párrafo inmediato siguiente, en la fecha de celebración 
y entrega de los Contratos de Cesión en los términos de esta Cláusula, el Fideicomitente deberá realizar la entrega 
jurídica al Fiduciario de todos y cada uno de los documentos que integran los Expedientes de Crédito. 
 
No obstante lo establecido en el párrafo inmediato anterior, las Instrucciones Irrevocables para la Fuente de Fondeo, 
las Instrucciones Irrevocables para los Desarrolladores y la evidencia de que el Fiduciario ha sido designado como 
beneficiario de la Pólizas de Seguro de Propiedad podrán ser entregados por el Fideicomitente al Fiduciario dentro 
de los 15 (quince) Días Hábiles siguientes a la fecha de celebración del Contrato de Cesión correspondiente; en el 
entendido de que si el Expediente de Crédito relacionado con un Crédito Vigente (i) no está completo dentro de los 
15 (quince) Días Hábiles siguientes a la fecha de celebración del Contrato de Cesión correspondiente, (ii) no está 
completo conforme a lo previsto en el presente Contrato y en el Contrato de Administración, el Fiduciario (a) no 
podrá adquirir Pagarés relacionados con el (los) Crédito(s) correspondientes hasta que dicha documentación sea 
entregada, y (b) a solicitud del Representante Común, podrá requerir al Fideicomitente la substitución o 
readquisición de los Créditos correspondientes en términos de lo establecido en la Cláusula 21.7.”. 
 
8.10. Depositario. Conforme a los términos del Contrato de Administración, Crédito Inmobiliario, como 
Administrador, podrá mantener en su carácter de depositario conforme a la legislación civil federal vigente, los 
Expedientes de Crédito que correspondan a cada uno de los Créditos transferidos al Fiduciario, en el entendido, de 
que los Documentos Relevantes serán mantenidos por el Fiduciario conforme a lo establecido en esta Cláusula.  
 
No obstante lo previsto en el párrafo anterior o cualquier disposición en contrario en el presente Contrato o en los 
demás Documentos de la Operación, el Fiduciario deberá recibir y mantener en su posesión los Documentos 
Relevantes. 
 
Los Expedientes de Crédito (salvo por los Documentos Relevantes) que mantenga el Administrador y los 
Documentos Relevantes que mantenga el Fiduciario en depósito deberán estar disponibles en todo momento al 
Fiduciario y al Representante Común para su inspección. Para tales efectos el Fiduciario y el Representante Común 
y/o la persona que estos designen podrá acceder a los Expedientes de Crédito y a los Documentos Relevantes que 
mantengan el Administrador y el Fiduciario, según sea el caso, previa solicitud por escrito presentada con cinco (5) 
Días Hábiles de anticipación. 
 
NOVENA. Valor y/o Precio de Adquisición de Créditos y/o Pagarés Elegibles. 
 
9.1. Créditos Adquiridos. El precio de adquisición de los Créditos Adquiridos será igual al 100% (cien por 
ciento) de la Cantidad Total de Principal del Crédito Adquirido respectivo (conforme a lo evidenciado por los 
Pagarés Elegibles suscritos conforme a dicho Crédito Adquirido), a partir de la fecha de adquisición.  
 
9.2. Créditos Substitutos. Sujeto a lo establecido en la Cláusula Vigésima Primera, si la Cantidad Total de 
Principal de un Crédito Substituto más la cantidad de intereses devengados y no pagados de dicho Crédito Substituto 
es mayor a la Cantidad Total de Principal del crédito que sustituye, más la cantidad de intereses devengados y no 
pagados de dicho crédito, el Fiduciario deberá pagar al Fideicomitente la cantidad que resulte de restar (i) la 
Cantidad Total de Principal del Crédito Substituto más cualesquier intereses devengados y no pagados bajo dichos 
Créditos Substitutos menos (ii) la Cantidad Total de Principal del Crédito que está sustituyendo más cualesquier 
intereses devengados y no pagados bajo dicho Crédito.  
 
Si la Cantidad Total de Principal de un Crédito Substituto más la cantidad de intereses devengados y no pagados de 
dicho Crédito Substituto es igual a la Cantidad Total de Principal del Crédito que sustituye más la cantidad de 
intereses devengados y vencidos de dicho Crédito, el Fiduciario no deberá pagar cantidad adicional en efectivo 
alguna por la adquisición del Crédito Substituto correspondiente. 
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Si la Cantidad Total de Principal de un Crédito Substituto más la cantidad de intereses devengados y no pagados de 
dicho Crédito Substituto es menor a la Cantidad Total de Principal del Crédito que sustituye más la cantidad de 
intereses devengados y no pagados de dicho Crédito, el Fideicomitente deberá pagar al Fiduciario la cantidad que 
resulte de restar (i) la Cantidad Total de Principal del Crédito que sustituye más cualesquier intereses devengados y 
no pagados bajo dichos Créditos menos (ii) la Cantidad Total de Principal del Crédito Substituto correspondiente 
más cualesquier intereses devengados y no pagados bajo dicho Crédito Substituto. 
 
La Cantidad Total de Principal de un Crédito Substituto y los intereses devengados y no pagados bajo dicho Crédito 
Substituto deberán estar documentados en el Pagaré Elegible a ser suscrito conforme a dicho Crédito Substituto. La 
Cantidad Total de Principal de un Crédito y los intereses devengados y no pagados conforme a dicho Crédito, 
deberán documentarse en el Pagaré Elegible suscrito conforme a dicho Crédito.  
 
9.3. Pagarés Elegibles suscritos conforme a los Créditos Vigentes. El precio de adquisición de cada uno de los 
Pagarés Elegibles suscritos conforme a los Créditos Vigentes será igual al 100% (cien por ciento) de la Cantidad 
Total de Principal de dicho Pagaré Elegible.  
 
Según se señala en la Cláusula 7, el Fiduciario utilizará el Efectivo Disponible (incluyendo el Monto de Reserva 
para Fondeo de Créditos Puente, en su caso) para pagar el precio de adquisición de los Pagarés Elegibles suscritos 
conforme a los Créditos Vigentes. 
 
DÉCIMA. Certificados Bursátiles y Constancia. 
 
10.5 Emisión de Certificados Bursátiles Fiduciarios Series B. La colocación de Certificados Bursátiles 
Fiduciarios Serie A estará sujeta a la colocación de todos los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B. 
 
10.6  Emisiones de CBs Adicionales. Siempre que (i) no haya sido declarado y continúe un Período de 
Amortización Anticipada o un Período de Amortización Parcial y la emisión de Certificados Bursátiles Fiduciarios 
Adicionales no provoque un Evento de Amortización Anticipada o un Evento de Amortización Parcial; y (ii) la 
Cobertura Crediticia de la Emisión, calculada conforme a la Cláusula 16.2, sea por lo menos igual a la Cobertura 
Crediticia Requerida de la Serie A, el Fiduciario podrá emitir, en o con anterioridad al Período de Amortización 
Programada, Certificados Bursátiles Fiduciarios Adicionales. 
 
10.7 Amortización de los CBs. Los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A serán amortizados (i) durante el 
Período de Amortización Programada conforme a lo que se establezca (incluyendo las mecánicas de cálculo) en el 
título que corresponda a dichos Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A y la Cascada de Flujos; (ii) durante un 
Período de Amortización Parcial de conformidad con lo previsto (incluyendo las mecanismos de cálculo) en los 
títulos correspondientes a dichos Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A, la Cascada de Flujos y a la Cláusula 
Vigésima; y (iii) durante un Periodo de Amortización Anticipada de conformidad con lo previsto (incluyendo las 
mecánicas de cálculo) en los títulos correspondientes a los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A, la Cascada de 
Flujos y a la Cláusula Décima Novena. Los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B serán amortizados (i) durante 
el Período de Amortización Programada de conformidad con las disposiciones (incluyendo las mecánicas de 
cálculo) establecidas en el título que correspondan a dichos Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B y la Cascada 
de Flujos, o (ii) durante el Período de Amortización Anticipada de conformidad con la disposiciones (incluyendo las 
mecánicas de cálculo) establecidas en el título que correspondan a dichos Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie 
B, la Cascada de Flujos y la Cláusula Décima Novena. 
 
10.8  Tasa de interés y pago de intereses. Los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A devengarán intereses 
durante los Períodos de Intereses de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A, a la Tasa TIIE aplicable más un 
margen según se señala en el título de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A. Los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios Serie B devengarán intereses durante los Períodos de Intereses de los Certificados Bursátiles Fiduciarios 
Serie B a la Tasa TIIE aplicable más un margen según se señala en el título de los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios Serie B.  
 
El pago de intereses bajo los CBs Serie A se realizará en cada Fecha de Pago conforme a las disposiciones 
(incluyendo la mecánica de cálculo) previstas en los títulos de los CBs Serie A y la prelación prevista en la Cascada 
de Flujos. 
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El pago de intereses bajo los CBs Serie B se realizará en cada Fecha de Pago conforme a las disposiciones 
(incluyendo la mecánica de cálculo) previstas en los títulos de los CBs Serie B y la Cascada de Flujos; en el 
entendido sin embargo de que (i) durante la continuación de un Periodo de Amortización Parcial no se pagarán 
intereses conforme a los CBs Serie B; y (ii) durante un Periodo de Amortización Anticipada, se pagarán intereses 
devengados y no pagados respecto de los CBs Serie B sólo hasta que todas las cantidades pagaderas por el 
Fiduciario de conformidad con lo establecido en los pasos 1, 2, 3, 4 y  6 de la Cascada de Flujos hayan sido pagados 
en su totalidad. 
 
10.10 Calificaciones. Los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A Originales y los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios Serie A Adicionales deberán obtener una calificación de “mxAAA” por parte de S&P y una calificación 
de “Aaa.mx” por parte de Moody’s. 
 
Los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B deberán obtener una calificación de “mxA” por parte de S&P en la 
escala local moneda local. 
 
10.15 Derecho a Readquirir el Patrimonio del Fideicomiso. Si en cualquier momento el saldo insoluto de los 
Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A es menor al diez por ciento (10%) del saldo total de principal original de 
los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A, el Fideicomitente podrá readquirir la totalidad del Patrimonio del 
Fideicomiso (el “Derecho a Readquirir el Patrimonio del Fideicomiso”). Si el Fideicomitente ejerce el Derecho a 
Readquirir el Patrimonio del Fideicomiso, el Fideicomitente deberá pagar a la Cuenta de Distribución a más tardar el 
Día Hábil inmediato anterior a la siguiente Fecha de Pago, una cantidad igual a la suma de (i) el saldo insoluto de 
principal total de los Certificados Bursátiles Fiduciarios, más (ii) el monto total de intereses devengados y no 
pagados bajo los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A pagadero en la Fecha de Pago siguiente, más (iii) el 
monto total de intereses devengados y no pagados bajo los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B pagaderos en 
la Fecha de Pago siguiente, más (iv) el total devengado y no pagado de los Honorarios del Administrador pagaderos 
en la siguiente Fecha de Pago; más (v) el monto de todos los Gastos del Fideicomiso adeudados en o con 
anterioridad a la siguiente Fecha de Pago (los conceptos señalados en los incisos (i) a (v) serán referidos 
conjuntamente como, la “Cantidad de Readquisición”), y entregará la Constancia para su cancelación. Una vez que 
el Fiduciario haya recibido la Cantidad de Readquisición, aplicará dichos fondos en la Fecha de Pago siguiente, de 
conformidad con la Cascada de Flujos y la Cláusula 12.5 del presente Contrato, como si el Periodo de Amortización 
Programado estuviese en efecto. Una vez que todas las obligaciones incurridas y a cargo del Patrimonio del 
Fideicomiso hayan sido pagadas en su totalidad, el Fiduciario entregará el remanente del Patrimonio del 
Fideicomiso al Fideicomitente de conformidad con las instrucciones que por escrito éste le haga llegar. El 
Fideicomitente notificará al Fiduciario, al Representante Común y a las Agencias Calificadoras el ejercicio del 
Derecho de Readquisición con al menos diez (10) Días Hábiles de anticipación a la fecha en la que se deposite la 
Cantidad de Readquisición a la Cuenta de Distribución.  
 
DÉCIMA SEGUNDA. Cuentas. 
 
12.1. Cuentas. El Fiduciario deberá abrir y mantener a su nombre, como Fiduciario del presente Fideicomiso, en 
HSBC México, S.A., Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero HSBC o con un Banco Elegible las Cuentas. 
Cada una de dichas cuentas deberá estar controlada exclusivamente por el Fiduciario quien será el único facultado 
para retirar cantidades de las mismas. Cualquier cambio de Banco Elegible en el que se encuentren cualquiera de 
dichas cuentas requerirá el consentimiento previo y por escrito del Representante Común. 
 
Si un Banco Elegible en el que el Fiduciario haya abierto una Cuenta deja de ser, por cualquier motivo, un Banco 
Elegible, el Fiduciario deberá, tan pronto como sea posible, abrir una nueva cuenta en un Banco Elegible y transferir 
los recursos a dicha cuenta. 
 
12.2. Cuenta de Cobranza. Con anterioridad a la Fecha de Liquidación Original, el Fiduciario deberá abrir una 
cuenta en donde la Cobranza y las cantidades descritas en el inciso (a) siguiente serán depositadas o mantenidas (la 
“Cuenta de Cobranza”). 
 
a. Depósitos en la Cuenta de Cobranza. 
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(i) En cualquier Día Hábil, el Fiduciario o el Administrador deberá depositar todos los pagos recibidos bajo los 
Créditos, directamente en la Cuenta de Cobranza. En caso que cualquier Desarrollador o Fuente de Fondeo, por 
cualquier razón más allá del control del Fideicomitente o del Administrador, entregue los fondos directamente al 
Fideicomitente o al Administrador, el Fideicomitente o el Administrador, según sea el caso, deberá transferir dichos 
fondos a la Cuenta de Cobranza en la fecha más próxima de entre: (i) dos (2) Días Hábiles siguientes a la fecha en 
que el Fideicomitente o el Administrador tenga conocimiento de la recepción de dicha cantidad; y (ii) 10 (diez) Días 
Hábiles siguientes a la terminación del Período de Cobranza en el que el pago haya sido realizado al Fideicomitente 
o al Administrador, según sea aplicable. 
 
(ii) En cualquier Día Hábil el Fiduciario deberá depositar en la Cuenta de Cobranza: (v) todas las cantidades 
derivadas de la sustitución de un Crédito que haya recibido el Fiduciario del Fideicomitente conforme a lo 
establecido en la Cláusula 9.2 del presente Contrato; (w) el Precio de Readquisición pagado por el Fideicomitente 
conforme a la Cláusula 21 del presente Contrato; (x) todos los Productos de Ejecución; y (y) todos los recursos 
obtenidos de las ventas de unidades residenciales individuales de un proyecto de vivienda residencial relacionado 
con un Crédito Puente. 
 
(iii) En o con anterioridad al último Día Hábil de cada Período de Cobranza, el Fiduciario depositará en la 
Cuenta de Cobranza cualesquier utilidades de inversión derivadas de las Inversiones Permitidas en cada una de las 
Cuentas.  
 
b. Retiros de la Cuenta de Cobranza.  
 
(i) En o antes de las 10:00 a.m. (hora de la Ciudad de México) en cualquier Día Hábil, distinto de la Fecha de 
Cálculo, el Fiduciario transferirá de la Cuenta de Cobranza a la Cuenta General: 
 
(A) respecto de cualquier Día Hábil que ocurra entre el primer día y la Fecha de Cálculo de cualquier mes 
calendario, la diferencia positiva entre (x) la Cantidad Distribuible; y (y) la suma del Monto Mínimo de Reserva 
respecto del Periodo de Cobranza anterior y el Monto Mínimo de Reserva respecto del Periodo de Cobranza actual; 
y 
 
(B) respecto de cualquier Día Hábil que ocurra entre la Fecha de Cálculo y el último día de cualquier mes 
calendario, la diferencia positiva entre (x) la Cantidad Distribuible; y (y) la suma del Monto Mínimo de Reserva 
respecto del Periodo de Cobranza actual; 
 
(ii) En o antes de las 10:00 a.m. (hora de la Ciudad de México), en cada Fecha de Cálculo, el Fiduciario 
transferirá de la Cuenta de Cobranza a la Cuenta General todas las Cantidades Distribuibles que queden en la Cuenta 
de Cobranza y que fueron depositadas durante el Período de Cobranza inmediato anterior; 
 
(iii) En o antes de las 10:00 a.m. (hora de la Ciudad de México), en cualquier Día Hábil que no sea una Fecha 
de Cálculo, el Fiduciario podrá retirar de la Cuenta de Cobranza las cantidades que le requiera el Administrador para 
llevar a cabo los reembolsos de conformidad con lo establecido en la Cláusula 4.6 del Contrato de Administración, 
de conformidad con los términos previstos en el mismo. 
 
(iv) En o antes de las 10:00 a.m. (hora de la Ciudad de México), en cualquier Día Hábil que no sea una Fecha 
de Cálculo, el Fiduciario deberá entregar al Fideicomitente, con cargo a la Cuenta de Cobranza, aquellos Activos 
Excluidos que hubieren sido incluidos en una Solicitud de Activos Excluidos y que no hubiesen sido objetados por 
el Representante Común en términos de lo establecido en la Cláusula 17.3. 
 
(v) En la Fecha de Vencimiento, el Fiduciario deberá aplicar todas las cantidades depositadas en la Cuenta de 
Cobranza, en su caso, para pagar todas las cantidades pagaderas de conformidad con la prelación establecida en la 
Cascada de Flujos. 
 
12.3. Cuenta General. Con anterioridad a la Fecha de Liquidación Original, el Fiduciario deberá abrir una 
cuenta en donde todas las cantidades descritas en el inciso (a) siguiente sean depositadas o mantenidas (la “Cuenta 
General”).  
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a. Depósitos en la Cuenta General. 
 
(i) En cada Fecha de Liquidación, el Fiduciario deberá depositar en la Cuenta General, los Recursos Totales y 
cualquier cantidad pagada en efectivo relacionada con la Aportación de Capital menos aquellas cantidades que sean 
depositadas en (a) la Cuenta de Reserva para Gastos, de conformidad con la Cláusula 12.6, (b) la Cuenta de 
Distribución, de conformidad con la Cláusula 12.5, y (c) la Cuenta de Reserva de Intereses, de conformidad con la 
Cláusula 12.4. 
 
(ii) [Reservado]. 
 
(iii) [Reservado]. 
 
(iv) En cualquier Día Hábil que no sea una Fecha de Cálculo, el Fiduciario deberá depositar en la Cuenta 
General con fondos provenientes de la Cuenta de Cobranza: 
 
(A) respecto de cualquier Día Hábil que ocurra entre el primer día y la Fecha de Cálculo de cualquier mes 
calendario, la diferencia positiva entre (x) la Cantidad Distribuible; y (y) la suma del Monto Mínimo de Reserva 
respecto del Periodo de Cobranza anterior y el Monto Mínimo de Reserva respecto del Periodo de Cobranza actual; 
y 
 
(B) respecto de cualquier Día Hábil que ocurra entre la Fecha de Cálculo y el último día de cualquier mes 
calendario, la diferencia positiva entre (x) la Cantidad Distribuible; y (y) la suma del Monto Mínimo de Reserva 
respecto del Periodo de Cobranza actual. 
 
(v) En o con anterioridad a las 12:00 a.m. (hora de la Ciudad de México) en cada Fecha de Cálculo, el 
Fiduciario depositará en la Cuenta General: (x) cualesquier Cantidades Distribuibles que queden en la Cuenta de 
Cobranza y que hayan sido depositadas durante el Período de Cobranza inmediato anterior; y (y) cualquier cantidad 
depositada en la Cuenta de Reserva de Intereses que exceda de la Cantidad Requerida de Reserva de Intereses. 
 
(vi) En cada (a) Fecha de Cálculo durante el tiempo en que exista un Período de Amortización Parcial o un 
Período de Amortización Anticipada, el Fiduciario deberá retener en la Cuenta General, el Monto de Reserva para 
Fondeo de Créditos Puente, en el entendido que dicha cantidad será retenida siempre y cuando todas las cantidades 
establecidas en los puntos 1 al 4 de la Cascada de Flujos que sean pagaderos en la siguiente Fecha de Pago puedan 
ser transferidos a la Cuenta de Distribución en dicha Fecha de Cálculo; y (b) en cualquier Fecha de Cálculo durante 
el tiempo en que exista un Período de Amortización Programada, el Fiduciario deberá retener en la Cuenta General, 
el Monto de Reserva para Fondeo de Créditos Puente, en el entendido que dicha cantidad será retenida siempre y 
cuando todas las cantidades establecidas en los puntos 1 al 5 de la Cascada de Flujos que sean pagaderos en la 
siguiente Fecha de Pago puedan ser transferidos a la Cuenta de Distribución en dicha Fecha de Cálculo. 
 
b. Retiros de la Cuenta General. 
 
(i) En cualquier Día Hábil que no sea una Fecha de Cálculo, el Fiduciario deberá entregar al Fideicomitente, 
con cargo a la Cuenta de General, aquellos Activos Excluidos que hubieren sido incluidos en una Solicitud de 
Activos Excluidos y que no hubiesen sido objetados por el Representante Común en términos de lo establecido en la 
Cláusula 17.3; en el entendido que dicha entrega sólo se realizará en caso de que las cantidades disponibles en la 
Cuenta de Cobranza en dicho Día Hábil sean suficientes para realizar el pago de dichos Activos Excluidos. 
 
(ii) Con anterioridad al cierre de negocios de cualquier Fecha de Cálculo, el Fiduciario transferirá cualesquier 
cantidades pagaderas conforme a la Cascada de Flujos de la Cuenta General y las depositará en la Cuenta de 
Distribución, en el entendido que, si dichas cantidades no son transferidas a la Cuenta de Distribución a dicha Fecha 
de Cálculo, el Fiduciario: (i) deberá llevar a cabo todas las acciones que resulten necesarias para realizar dicha 
transferencia en la fecha más próxima, y (ii) hasta que dicha transferencia se lleve a cabo, deberá abstenerse de 
utilizar dichas cantidades para cualquier otro fin. 
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(iii) En cualquier Día Hábil que no sea una Fecha de Cálculo, el Fiduciario deberá depositar en la Cuenta de 
Reserva de Intereses, la cantidad que sea necesaria para hacer que las cantidades depositadas en la Cuenta de 
Reserva de Intereses sean iguales al Monto Mínimo de Reserva. 
 
(iv) En cualquier Día Hábil (x) que no sea una Fecha de Cálculo; y (y) durante un Periodo de Amortización o 
Periodo de Amortización Parcial siempre y cuando el saldo de la Cuenta de Reserva de Intereses se igual a, o mayor 
que, el Monto de Reserva de Intereses Requerido, el Fiduciario deberá utilizar el Efectivo Disponible en la Cuenta 
General para la adquisición de Pagarés Elegibles suscritos respecto de Créditos Vigentes; y 
 
(v) No obstante cualquier disposición en contrario establecida en este Contrato, durante la existencia de un 
Periodo de Amortización o de un Período de Amortización Parcial, el Fiduciario deberá continuar adquiriendo 
Pagarés Elegibles suscritos en relación con Créditos Vigentes. En dicho caso, la adquisición de Pagarés Elegibles 
deberá ser hecha después de que se hayan realizado las transferencias a la Cuenta de Reserva de Intereses requeridas 
para que el saldo de la misma se igual a, o mayor que, el Monto de Reserva de Interés Requerido. 
 
(vi) En cualquier Día Hábil (x) que no sea una Fecha de Cálculo; y (y) durante un Periodo de Amortización o 
un Periodo de Amortización Parcial siempre y cuando, (A) el Índice de Créditos Atrasados sea menor al 12%, y (B) 
la cantidad depositada en la Cuenta de Reserva de Intereses sea igual o mayor que la Cantidad Requerida de Reserva 
de Intereses, el Fiduciario deberá utilizar el Efectivo Disponible en la Cuenta General de conformidad con lo 
establecido en esta Cláusula a efecto de adquirir del Fideicomitente, Créditos Adquiridos hasta por la Cantidad Total 
Comprometida sin exceder ciento cincuenta por ciento (150%) de los Recursos Totales Ajustados. 
 
(vii) No obstante cualquier disposición en contrario establecida en este Contrato, durante un Periodo de 
Amortización o de un Período de Amortización Parcial, el Fiduciario no podrá adquirir Créditos Adquiridos. 
 
(viii) En la Fecha de Vencimiento, el Fiduciario aplicará todos los fondos depositados en la Cuenta General 
(incluyendo, de existir, la Cantidad de Reserva de Fondeo de Créditos Puente) al pago de todas las cantidades 
pagaderas de conformidad con la prelación establecida en la Cascada de Flujos. 
 
12.4. Cuenta de Reserva de Intereses. Con anterioridad a la Fecha de Liquidación Original, el Fiduciario 
deberá abrir una cuenta en donde se deposite la Cantidad Requerida de Reserva de Intereses (la “Cuenta de Reserva 
de Intereses”).  
 
a. Depósitos en la Cuenta de Reserva de Intereses. El Fiduciario transferirá a la Cuenta de Reserva de 
Intereses:  
 
(i) En cada Fecha de Liquidación, de los Recursos Totales, la cantidad necesaria para hacer que las cantidades 
depositadas en la Cuenta de Reserva de Intereses sean iguales a la Cantidad Requerida de Reserva de Intereses;  
 
(ii) En cualquier Fecha de Pago, de los fondos en depósito en la Cuenta de Distribución, la cantidad necesaria a 
fin de que la cantidad depositada en la Cuenta de Reserva de Intereses sea igual a la Cantidad Requerida de Reserva 
de Intereses, de conformidad con lo establecido en la Cláusula 13.4 del presente Contrato; y 
 
(iii) En cualquier Día Hábil que no sea una Fecha de Cálculo, de los fondos en depósito en la Cuenta General, la 
cantidad necesaria a fin de que la cantidad depositada en la Cuenta de Reserva de Intereses sea igual a la Cantidad 
Requerida de Reserva de Intereses. 
 
b. Retiros de la Cuenta de Reserva de Intereses.  
 
En o antes de las 12:00 a.m. (hora de la Ciudad de México) de cada Fecha de Cálculo, el Fiduciario deberá transferir 
a la Cuenta General de la Cuenta de Reserva de Intereses, todas las cantidades depositadas en la Cuenta de Reserva 
de Intereses que excedan de la Cantidad Requerida de Reserva de Intereses; en el entendido, sin embargo, que si 
durante el Periodo de Desembolso Inicial o durante cualquier Periodo de Desembolso Adicional, la Cantidad Total 
de Principal es igual o mayor al equivalente de cincuenta por ciento (50%) de los Recursos Totales Ajustados 
durante dos meses consecutivos, entonces, en la siguiente Fecha de Cálculo, la cantidad depositada en la Cuenta de 
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Reserva de Interés que exceda la Cantidad Requerida de Reserva de Intereses en dicha Fecha de Cálculo deberá ser 
depositada en la Cuenta General; 
 
(i) En o con anterioridad a las 12:00 a.m. (hora de la Ciudad de México) en cada Fecha de Pago, el Fiduciario 
deberá transferir a la Cuenta de Distribución de la Cuenta de Reserva de Intereses, la cantidad necesaria para cubrir 
cualquier faltante en la cantidad actual de intereses adeudada a los Tenedores de los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios en dicha Fecha de Pago.  
 
(ii) En la Fecha de Vencimiento, el Fiduciario aplicará todos los fondos depositados en la Cuenta de Reserva 
de Intereses al pago de todas las cantidades pagaderas de conformidad con la prelación establecida en la Cascada de 
Flujos. 
 
12.5. Cuenta de Distribución. Con anterioridad a la Fecha de Liquidación Original, el Fiduciario deberá abrir 
una cuenta en donde todas las cantidades descritas en el inciso (a) siguiente sean depositadas (la “Cuenta de 
Distribución”).  
 
a. Depósitos en la Cuenta de Distribución. 
 
(i) En cada Fecha de Liquidación, de los Recursos Totales, las cantidades necesarias para pagar en la siguiente 
Fecha de Pago el concepto previsto en el paso 2 de la Cascada de Flujos; 
 
(ii) Con anterioridad al cierre de negocios de cada Fecha de Calculo, el Fiduciario deberá transferir cualesquier 
cantidades a pagar bajo la Cascada de Flujos de la Cuenta General y depositarlas en la Cuenta de Distribución; en el 
entendido que, si dichas cantidades no son transferidas a la Cuenta de Distribución a dicha Fecha de Cálculo, el 
Fiduciario: (i) deberá llevar a cabo todas las acciones que resulten necesarias para realizar dicha transferencia en la 
fecha más próxima, y (ii) hasta que dicha transferencia se lleve a cabo, deberá abstenerse de utilizar dichas 
cantidades para cualquier otro fin; 
 
(iii) En o antes de las 12:00 a.m. (hora de la Ciudad de México) de cada Fecha de Pago, el Fiduciario deberá 
transferir a la Cuenta de Distribución de la Cuenta de Reserva de Intereses, una cantidad necesaria para cubrir 
cualquier faltante en la cantidad de intereses actuales adeudada a los Tenedores de los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios en dicha Fecha de Pago;  
 
(iv) En o con anterioridad al Día Hábil anterior a la Fecha de Pago siguiente al ejercicio por parte del 
Fideicomitente del Derecho a Readquirir el Patrimonio del Fideicomiso, la Cantidad de Readquisición recibida del 
Fideicomitente; y 
 
(v) En o con anterioridad al Día Hábil anterior a la Fecha de Pago siguiente al derecho del Fideicomitente de 
adquirir el Patrimonio del Fideicomiso conforme a lo establecido en la Cláusula 10.15, la Cantidad de Readquisición 
recibida del Fideicomitente. 
 
b. Retiros de la Cuenta de Distribución. En o antes de las 12:00 a.m. (hora de la Ciudad de México): 
 
(i) En cada Fecha de Pago, el Fiduciario deberá pagar las cantidades incluidas en el Reporte de Distribuciones 
de conformidad con la prelación señalada en la Cascada de Flujos, de las cantidades depositadas en la Cuenta de 
Distribución. 
 
(ii) En la Fecha de Vencimiento, el Fiduciario aplicará todos los fondos depositados en la Cuenta de 
Distribución para pagar todas las cantidades pagaderas de conformidad con la prelación señalada en la Cascada de 
Flujos. 
  
12.6. Cuenta de Reserva para Gastos. Con anterioridad a la Fecha de Liquidación Original, el Fiduciario 
deberá abrir una cuenta en donde deposite las cantidades necesarias para pagar los Gastos del Fideicomiso (la 
“Cuenta de Reserva para Gastos”).  
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a. Depósitos en la Cuenta de Reserva para Gastos. El Fiduciario deberá transferir a la Cuenta de Reserva para 
Gastos: 
 
(i) En cada Fecha de Liquidación, de los Recursos Totales, la cantidad necesaria para pagar los Gastos del 
Fideicomiso a ser pagados en o antes de la siguiente Fecha de Pago según sea determinado por el Fiduciario; 
 
(ii) En cada Fecha de Pago el Fiduciario deberá transferir de la Cuenta de Distribución a la Cuenta de Reserva 
para Gastos, (i) una doceava parte de cualesquier Gastos Principales del Fideicomiso que deba pagarse anualmente, 
tales como los honorarios de las Agencias Calificadoras, del Fiduciario, del Representante Común y de la CNBV, 
según se indica en el Anexo “R” del presente Contrato, según dicho Anexo sea modificado en cualquier momento 
por el Fiduciario con base en su conocimiento vigente de variaciones a cualesquier honorarios anuales y/o una 
notificación por escrito sobre los mismos recibida del Administrador, y (ii) todos los demás Gastos Principales del 
Fideicomiso incurridos durante el Período de Cobranza anterior por el que el Fiduciario haya recibido una factura 
(las “Cantidades de Reserva para Gastos”); y 
 
(iii) En cada Fecha de Pago el Fiduciario deberá transferir de la Cuenta de Distribución a la Cuenta de Reserva 
para Gastos, cualesquier otros Gastos del Fideicomiso que no sean Cantidades de Reserva para Gastos incurridos 
durante el Período de Cobranza anterior por el que el Fiduciario haya recibido una factura. 
 
b. Retiros de la Cuenta de Reserva para Gastos. En o antes de las 12:00 a.m. (hora de la Ciudad de México): 
 
(i) En cualquier Día Hábil, el Fiduciario deberá pagar los Gastos del Fideicomiso incluidos en el Reporte de 
Distribuciones correspondiente, en el Día Hábil señalado en dicho reporte de las cantidades depositadas en la Cuenta 
de Reserva para Gastos de conformidad con el punto 1 de la Cascada de Flujos; 
 
(ii) En la Fecha de Vencimiento, el Fiduciario aplicará todos los fondos depositados en la Cuenta de Reserva 
para Gastos para pagar todas las cantidades pagaderas de conformidad con la prelación señalada en la Cascada de 
Flujos. 
 
DECIMA TERCERA.- Cascada de Flujos y Reporte de Distribución. 
 
13.1. En cada Fecha de Cálculo, después de que todas las transferencias de fondos de la Cuenta General a la 
Cuenta de Distribución se hayan efectuado de conformidad con lo establecido en la Cláusula 12.3.b.(ii) del presente 
contrato, el Fiduciario aplicara las cantidades que se señalan en el Reporte de Distribución previamente preparado 
por el Representante Común para su pago conforme a la prelación y orden que a continuación se indica (la “Cascada 
de Flujos”): 
 

Pasos Concepto 
(en orden de prelación) 

 

Comentarios Fecha 

    
1. Pago de Gastos del 

Fideicomiso y fondeo de 
la Cuenta de Reserva de 
Gastos. 
 

En cada Fecha de Pago el Fiduciario transferirá a la Cuenta de 
Reserva de Gastos (i) las Cantidades de Reserva para Gastos; y 
(ii) la cantidad de Gastos del Fideicomiso que no sean 
Cantidades de Reserva para Gastos y que hayan sido incurridos 
durante el Periodo de Cobranza anterior, respecto de los cuales el 
Fiduciario haya recibido factura. 
 
Durante el periodo comprendido entre la Fecha de Pago 
correspondiente y la Fecha de Pago subsiguiente, el Fiduciario 
deberá pagar los Gastos del Fideicomiso especificados en el 
Reporte de Distribución en el Día (s) Hábil (es) que se especifica 
en dicho reporte. Los pagos de dichos Gastos del Fideicomiso se 
efectuaran con recursos de la Cuenta de Reserva de Gastos. 
 

Fecha de Pago. 

Día Hábil 
correspondiente. 

2. Pago de los Honorarios 
por Administración.  
 

El Fiduciario deberá de pagar los Honorarios por 
Administración.  

Fecha de Pago. 
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Pasos Concepto 
(en orden de prelación) 

 

Comentarios Fecha 

3. Pago de intereses 
devengados y no pagados 
de los CBs Serie A. 

El Fiduciario deberá pagar intereses devengados y no pagados de 
los CB Serie A mediante depósito directo al Indeval. 
 
Si en una Fecha de Pago no existen recursos suficientes en la 
Cuenta de Distribución para pagar en su totalidad los intereses 
devengados y no pagados de los CB Serie A, el Fiduciario deberá 
(i) primero, aplicar el efectivo disponible en la Cuenta de 
Distribución para pagar los intereses no pagados de los CB Serie 
A y (ii) segundo, utilizar los fondos depositados en la Cuenta de 
Reserva de Intereses para pagar el resto de los intereses 
devengados y no pagados de los CB Serie A. 
 
 

Fecha de Pago. 

4. Fondeo de la Cuenta de 
Reserva de Intereses 

El Fiduciario deberá transferir a la Cuenta de Reserva de 
Intereses la cantidad necesaria para que las cantidades 
depositadas en dicha cuenta sean iguales al Monto Mínimo de 
Reserva. 
 

Fecha de Pago. 

5. Pago de intereses 
devengados y no pagados 
de los CBs Serie B. 

El Fiduciario pagará los intereses devengados y no pagados de 
los CB Serie B mediante depósito directo al Indeval. 
 
Limitantes: 
 
Durante un Periodo de Amortización Anticipada, el pago de los 
intereses devengados y no pagados de los CB Serie B se hará 
únicamente después de que el Fiduciario pague en su totalidad 
todas las cantidades señaladas en los pasos 1, 2, 3, 4 y 6. 
 

Fecha de Pago  

6. Pago de principal de los 
CBs Serie A. 

Durante el Periodo de Amortización Programado, después de 
haber cumplido con los pasos 1, 2, 3, 4 y 5, el Fiduciario deberá 
aplicar todas las cantidades restantes en la Cuenta de 
Distribución, para pagar el principal insoluto a los Tenedores de 
los CB Serie A en la siguiente Fecha de Pago. 
 
Durante un Periodo de Amortización Parcial, después de haber 
cumplido con los pasos 1, 2, 3, 4 y 5 el Fiduciario deberá aplicar 
todas las cantidades restantes en la Cuenta de Distribución al 
pago de principal insoluto a los Tenedores de los CB Serie A en 
la siguiente Fecha de Pago. 
 
Durante un Periodo de Amortización Anticipada, después de 
haber cumplido con los pasos 1, 2, 3 y 4 el Fiduciario deberá 
aplicar todas las cantidades restantes en la Cuenta de 
Distribución al pago de principal insoluto a los Tenedores de los 
CB Serie A en la siguiente Fecha de Pago. 
 
Para evitar ambigüedades, el Fiduciario en cada caso únicamente 
deberá aplicar las cantidades restantes referidas después de haber 
retenido en la Cuenta General la Reserva para el Fondeo de 
Crédito Puente de conformidad con lo establecido en la Cláusula 
12.3.a.(vi). 
 
Los pagos de principal conforme a los CB Serie A se harán a 
través de un depósito directo al Indeval. 
 

Cualquier Fecha 
de Pago durante un 
Periodo de 
Amortización o 
Periodo de 
Amortización 
Parcial. 

7. Pago de principal de los 
CBs Serie B. 

El Fiduciario pagará el principal insoluto de los CB Serie B 
mediante depósito directo al Indeval. 
 
Limitaciones: 

Cualquier Fecha 
de Pago durante un 
Periodo de 
Amortización o 
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Pasos Concepto 
(en orden de prelación) 

 

Comentarios Fecha 

 
Los pagos de principal de los CB Serie B, serán realizados 
solamente después de que tanto  el principal e intereses 
devengados de los CB Serie A hayan sido liquidados en su 
totalidad; en el entendido que en cualquier Fecha de Pago 
siguiente a que se haya subsanado un Periodo de Amortización 
Parcial, el Fiduciario usará el Efectivo en Exceso que de otra 
manera hubiera sido para pagar al tenedor de la Constancia, para 
pagar el saldo de principal insoluto de los CB Serie B hasta que 
dicho saldo insoluto de principal sea igual al producto de 
multiplicar (i) el saldo de principal insoluto de los CB Serie A, y 
(ii) el Porcentaje de los CB Serie B. 
 

después de que se 
subsane cualquier 
Periodo de 
Amortización 
Parcial 

8. Distribución de Efectivo 
en Exceso. 

El Fiduciario distribuirá el Exceso de Efectivo al tenedor de la 
Constancia solamente durante el Período de Revolvencia, si (i) 
no existe y continúa un Periodo de Amortización o Periodo de 
Amortización Parcial; (ii) el Índice de Créditos Atrasados es 
menor al 12%; y (iii) no hay reembolsos devengados y 
pendientes de pago al Fiduciario conforme a la Cláusula 29.2. 
 
En cualquier Fecha de Pago después de que se subsane cualquier 
Periodo de Amortización Parcial, el Fiduciario usará el Efectivo 
en Exceso que de otra manera hubiera sido para pagar al tenedor 
de la Constancia, para pagar el saldo de principal insoluto de los 
CB Serie B hasta que dicho saldo insoluto de principal sea igual 
al producto de multiplicar el (i) el saldo de principal insoluto de 
los CB Serie A, y (ii) el Porcentaje de los CB Serie B. 
 

Cualquier Fecha 
de Pago durante el 
Periodo de 
Revolvencia 

 
 

 
Pasos Concepto 

(en orden de prelación) 
 

Comentarios Fecha 

    
9. Pago de Gastos del 

Fideicomiso y fondeo de 
la Cuenta de Reserva de 
Gastos. 
 

En cada Fecha de Pago el Fiduciario transferirá a la Cuenta de 
Reserva de Gastos (i) las Cantidades de Reserva para Gastos; y 
(ii) la cantidad de Gastos del Fideicomiso que no sean 
Cantidades de Reserva para Gastos y que hayan sido incurridos 
durante el Periodo de Cobranza anterior, respecto de los cuales el 
Fiduciario haya recibido factura. 
 
Durante el periodo comprendido entre la Fecha de Pago 
correspondiente y la Fecha de Pago subsiguiente, el Fiduciario 
deberá pagar los Gastos del Fideicomiso especificados en el 
Reporte de Distribución en el Día (s) Hábil (es) que se especifica 
en dicho reporte. Los pagos de dichos Gastos del Fideicomiso se 
efectuaran con recursos de la Cuenta de Reserva de Gastos. 
 

Fecha de Pago. 

Día Hábil 
correspondiente. 

10. Pago de los Honorarios 
por Administración.  
 

El Fiduciario deberá de pagar los Honorarios por 
Administración.  

Fecha de Pago. 

11. Pago de intereses 
devengados y no pagados 
de los CBs Serie A. 

El Fiduciario deberá pagar intereses devengados y no pagados de 
los CB Serie A mediante depósito directo al Indeval. 
 
Si en una Fecha de Pago no existen recursos suficientes en la 
Cuenta de Distribución para pagar en su totalidad los intereses 
devengados y no pagados de los CB Serie A, el Fiduciario deberá 

Fecha de Pago. 
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Pasos Concepto 
(en orden de prelación) 

 

Comentarios Fecha 

(i) primero, aplicar el efectivo disponible en la Cuenta de 
Distribución para pagar los intereses no pagados de los CB Serie 
A y (ii) segundo, utilizar los fondos depositados en la Cuenta de 
Reserva de Intereses para pagar el resto de los intereses 
devengados y no pagados de los CB Serie A. 
 
 

12. Fondeo de la Cuenta de 
Reserva de Intereses 

El Fiduciario deberá transferir a la Cuenta de Reserva de 
Intereses la cantidad necesaria para que las cantidades 
depositadas en dicha cuenta sean iguales al Monto Mínimo de 
Reserva. 
 

Fecha de Pago. 

13. Pago de intereses 
devengados y no pagados 
de los CBs Serie B. 

El Fiduciario pagará los intereses devengados y no pagados de 
los CB Serie B mediante depósito directo al Indeval. 
 
Limitantes: 
 
Durante un Periodo de Amortización Anticipada, el pago de los 
intereses devengados y no pagados de los CB Serie B se hará 
únicamente después de que el Fiduciario pague en su totalidad 
todas las cantidades señaladas en los pasos 1, 2, 3, 4 y 6. 
 

Fecha de Pago  

14. Pago de principal de los 
CBs Serie A. 

Durante el Periodo de Amortización Programado, después de 
haber cumplido con los pasos 1, 2, 3, 4 y 5, el Fiduciario deberá 
aplicar todas las cantidades restantes en la Cuenta de 
Distribución, para pagar el principal insoluto a los Tenedores de 
los CB Serie A en la siguiente Fecha de Pago. 
 
Durante un Periodo de Amortización Parcial, después de haber 
cumplido con los pasos 1, 2, 3, 4 y 5 el Fiduciario deberá aplicar 
todas las cantidades restantes en la Cuenta de Distribución al 
pago de principal insoluto a los Tenedores de los CB Serie A en 
la siguiente Fecha de Pago. 
 
Durante un Periodo de Amortización Anticipada, después de 
haber cumplido con los pasos 1, 2, 3 y 4 el Fiduciario deberá 
aplicar todas las cantidades restantes en la Cuenta de 
Distribución al pago de principal insoluto a los Tenedores de los 
CB Serie A en la siguiente Fecha de Pago. 
 
Para evitar ambigüedades, el Fiduciario en cada caso únicamente 
deberá aplicar las cantidades restantes referidas después de haber 
retenido en la Cuenta General la Reserva para el Fondeo de 
Crédito Puente de conformidad con lo establecido en la Cláusula 
12.3.a.(vi). 
 
Los pagos de principal conforme a los CB Serie A se harán a 
través de un depósito directo al Indeval. 
 

Cualquier Fecha 
de Pago durante un 
Periodo de 
Amortización o 
Periodo de 
Amortización 
Parcial. 

15. Pago de principal de los 
CBs Serie B. 

El Fiduciario pagará el principal insoluto de los CB Serie B 
mediante depósito directo al Indeval. 
 
Limitaciones: 
 
Los pagos de principal de los CB Serie B, serán realizados 
solamente después de que tanto  el principal e intereses 
devengados de los CB Serie A hayan sido liquidados en su 
totalidad; en el entendido que en cualquier Fecha de Pago 
siguiente a que se haya subsanado un Periodo de Amortización 

Cualquier Fecha 
de Pago durante un 
Periodo de 
Amortización o 
después de que se 
subsane cualquier 
Periodo de 
Amortización 
Parcial 
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Pasos Concepto 
(en orden de prelación) 

 

Comentarios Fecha 

Parcial, el Fiduciario usará el Efectivo en Exceso que de otra 
manera hubiera sido para pagar al tenedor de la Constancia, para 
pagar el saldo de principal insoluto de los CB Serie B hasta que 
dicho saldo insoluto de principal sea igual al producto de 
multiplicar (i) el saldo de principal insoluto de los CB Serie A, y 
(ii) el Porcentaje de los CB Serie B. 
 

16. Distribución de Efectivo 
en Exceso. 

El Fiduciario distribuirá el Exceso de Efectivo al tenedor de la 
Constancia solamente durante el Período de Revolvencia, si (i) 
no existe y continúa un Periodo de Amortización o Periodo de 
Amortización Parcial; (ii) el Índice de Créditos Atrasados es 
menor al 12%; y (iii) no hay reembolsos devengados y 
pendientes de pago al Fiduciario conforme a la Cláusula 29.2. 
 
En cualquier Fecha de Pago después de que se subsane cualquier 
Periodo de Amortización Parcial, el Fiduciario usará el Efectivo 
en Exceso que de otra manera hubiera sido para pagar al tenedor 
de la Constancia, para pagar el saldo de principal insoluto de los 
CB Serie B hasta que dicho saldo insoluto de principal sea igual 
al producto de multiplicar el (i) el saldo de principal insoluto de 
los CB Serie A, y (ii) el Porcentaje de los CB Serie B. 
 

Cualquier Fecha 
de Pago durante el 
Periodo de 
Revolvencia 

 
 

 
 

13.2. A efecto de poder llevar a cabo los pagos y distribuciones anteriores, así como para poder 
determinar el cumplimiento de las obligaciones financieras en los términos previstos en el presente Contrato, a las 
12:00 a.m. (hora de la Ciudad de México) de cada Fecha de Cálculo, el Representante Común entregará al 
Fiduciario y a las Agencias Calificadoras un Reporte de Distribuciones con la información que le proporcione el 
Administrador y el Fiduciario sustancialmente en la forma adjunta a este Contrato como Anexo “C”, según sea 
aplicable, a fin de que el Fiduciario pueda verificar las siguientes cantidades: 
 

A. La Cantidad Total de Principal; 
B. La Cantidad Total Comprometida; 
C. El monto de Activos Excluidos; 
D. El monto de la Cobranza recibida durante el Período de Cobranza inmediato anterior; 
E. La Tasa TIIE aplicable; 
F. El monto de las Inversiones Permitidas (incluyendo todos los intereses y otras utilidades de 

inversión); 
G. El Índice de Créditos Atrasados; 
H. El Margen de Exceso y el Margen Neto; 
I. La Cobertura Crediticia de la Serie “A”; 
J. El monto requerido en la Cuenta de Reserva de Intereses; 
K. El Monto de Reserva para Fondeo de Créditos Puente (en su caso); 
L. El monto de Gastos del Fideicomiso para el Período de Cobranza correspondiente; 
M. El Efectivo Disponible; 
N. El Efectivo en Exceso (en su caso); 
O. La cantidad de intereses a pagarse con respecto a los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A; 
P. La cantidad de intereses a pagarse con respecto a los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B; 
Q. El pago de principal de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A, (en su caso); 
R. El pago de principal de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B (en su caso); 
S. [Reservado]; 
T. [Reservado];  
U. [Reservado];  
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V. El monto de Créditos Vencidos; 
W. [Reservado]; 
X. La cantidad que se requiera disponer de la Cuenta de Reserva de Intereses para pagar los intereses 

bajo los Certificados Bursátiles Fiduciarios; 
Y. El Monto Mínimo de Reserva; 
Z. El Índice de Rotación;  
AA. La Proporción de Concentración de Desarrolladores de cada Desarrollador respecto de un Crédito; 

y, 
BB. La cantidad total de Activos Excluidos entregada al Fideicomitente durante el Periodo de 

Cobranza relacionado a esa fecha, (en su caso). 
 
DECIMA NOVENA. Eventos de Amortización Anticipada y Período de Amortización Anticipada. 
 
19.1. Eventos de Amortización Anticipada. La existencia de cualquiera de los siguientes eventos constituirá un 
“Evento de Amortización Anticipada”, mismo que deberá ser informado en cualquier tiempo al Fiduciario por el 
Fideicomitente, el Representante Común o el Administrador, según sea el caso. 
 

a. Cuando el Fiduciario no realice el pago de intereses devengados en cualquier Fecha de Pago o de 
principal en la Fecha de Vencimiento correspondiente, respecto de los CBs Serie A; 
 

b. Cualquier incumplimiento por parte de Crédito Inmobiliario de alguna de sus obligaciones 
importantes a su cargo bajo los Documentos de la Operación; 
 

c. Si se inicia formalmente un procedimiento impugnando la validez o exigibilidad del Fideicomiso o 
de cualquiera de los demás Documentos de la Operación o si el Fideicomiso o cualquiera de los demás Documentos 
de la Operación deja de tener plena vigencia; 
 

d. Si ocurre un Evento Relevante Adverso; 
 

e. Si Crédito Inmobiliario cambia su línea principal de negocios a cualquier actividad no relacionada 
con el financiamiento inmobiliario o si su principal línea de negocio se convierte en ilegal; 
 

f. Si ocurre cualquiera de los siguientes eventos: (i) la entrada en vigor de un decreto u orden judicial 
competente declarando al Fideicomitente o al Fiduciario en quiebra o estado de insolvencia, o admitiendo una 
demanda de reorganización, ajuste o composición de o con respecto al Fideicomiso, al Fideicomitente o al 
Fiduciario bajo cualquier ley de insolvencia o designando a un síndico, liquidador, cesionario o interventor (o algún 
otro funcionario similar) del Fideicomiso, Fideicomitente o Fiduciario o de una parte substancial de los bienes o 
acciones en circulación del Fideicomiso, del Fideicomitente o del Fiduciario, u ordenando la disolución o 
liquidación de los respectivos asuntos del Fideicomitente, del Fiduciario o del Fideicomiso, y la misma continúa 
vigente por un período de treinta (30) días consecutivos; (ii) la institución por parte del Fideicomiso, del 
Fideicomitente o del Fiduciario de procedimientos para declararlas en quiebra o insolventes, o el consentimiento del 
Fideicomiso, del Fideicomitente o del Fiduciario a la institución de procedimientos de quiebra o insolvencia en su 
contra, o la presentación del Fideicomiso, Fideicomitente o Fiduciario de una solicitud o respuesta o consentimiento 
en relación con una reorganización o liberación bajo cualquier ley de insolvencia o el consentimiento por el 
Fideicomiso, el Fideicomitente o el Fiduciario a la presentación de cualquiera de dichas solicitudes o al 
nombramiento de un síndico, liquidador, cesionario, fiduciario o interventor (o algún otro funcionario similar) del 
Fideicomiso, del Fideicomitente o del Fiduciario o de una parte substancial de los respectivos bienes del 
Fideicomiso, del Fideicomitente o del Fiduciario, o de la orden de la disolución o liquidación de los asuntos del 
Fideicomitente, del Fiduciario o del Fideicomiso, o la realización por parte del Fideicomitente, del Fiduciario o del 
Fideicomiso de una cesión para beneficio de acreedores, o la admisión por el Fideicomiso, el Fideicomitente o el 
Fiduciario por escrito de su inhabilidad para pagar sus deudas en general al volverse exigibles, o tomar cualquier 
acción por parte del Fideicomiso, el Fideicomitente o el Fiduciario en relación a cualquiera de las anteriores; o (iii) 
la institución de un concurso mercantil voluntario o involuntario o la disolución o liquidación del Fideicomiso, del 
Fideicomitente o del Fiduciario bajo la ley mexicana, o la consolidación o el intento de consolidación del Patrimonio 
del Fideicomiso en el patrimonio del Fideicomitente o del Fiduciario; 
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g. Si cualquier Autoridad Gubernamental (incluyendo el Banco de México u otra autoridad bancaria) 
condena, embarga, obliga a vender, nacionaliza o expropia todo o una parte sustancial del capital social, activos o 
bienes de Crédito Inmobiliario, ya sea en una acción individual o en una serie de acciones, y dicha acción se 
mantiene vigente por treinta (30) días consecutivos; 
 

h. Si ocurre un Evento de Incumplimiento del Administrador; 
 

i. Si el Patrimonio del Fideicomiso es transmitido o gravado o el Fiduciario deja de tener la 
titularidad de parte o la totalidad del mismo; 
 

j. Si cualquier declaración de Crédito Inmobiliario o el Fiduciario bajo cualquiera de los 
Documentos de la Operación resulta ser falsa, engañosa o incorrecta en cualquier aspecto importante, en la fecha en 
la cual fue realizada; 
 

k. [Reservado]; 
 

l. No remediar el Evento de Amortización Parcial establecido en la Cláusula 20.1.c. y 20.1.d dentro 
de tres (3) meses calendarios consecutivos siguientes a la fecha en que ocurran; 
 

m. Si uno o más de los Eventos de Amortización Parcial señalados en la Cláusula 20.1.c o en la 
Cláusula 20.1.d. ocurren más de dos (2) veces con anterioridad a la Fecha de Vencimiento de los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios Serie A; 
 

n. Si uno o más de los Eventos de Amortización Parcial establecidos en la Cláusula 20.1.c. o 20.1.d. 
ocurren más de una (1) vez en cualquier período de doce (12) meses calendario consecutivos; 
 

o. [Reservado]; 
 

p. El incumplimiento a cualquier obligación importante bajo cualquier Documento de la Operación, 
una vez que los periodos de cura, en su caso, hayan transcurrido; 
 

q. Si por cualquier razón, Crédito Inmobiliario deja de estar en posibilidad de ceder legalmente 
Créditos al Fiduciario o deje de cumplir cualquiera de sus obligaciones bajo los Documentos de la Operación; 
 

r. Si el Fideicomitente incumple con las obligaciones establecidas en la Cláusula 21.7 en la forma 
prevista en dicha Cláusula; 
 

s. Si el número de Desarrolladores respecto a los Créditos Elegibles que mantiene el Fiduciario es 
menor a veinticinco (25) en cualesquier tres (3) meses consecutivos durante el Periodo de Revolvencia; 
 

t. Si los Créditos cedidos al Fiduciario están relacionados a menos de 30 proyectos de vivienda 
residencial diferentes por tres (3) meses consecutivos durante el Periodo de Revolvencia; 
 

u. Si el número de Estados de México en donde se encuentran los proyectos de vivienda residenciales 
objeto de los Créditos Elegibles, es menos de cinco (5) durante tres (3) meses consecutivos al comenzar el Periodo 
de Revolvencia;  
 

v. [Reservado]; 
 

w. Si la Proporción de Concentración del Desarrollador de (a) el Desarrollador con la mayor 
Proporción de Concentración del Desarrollador excede del quince por ciento (15.0%) por dos (2) Fecha de Calculo 
consecutivas; o (b) el Desarrollador con la segunda mayor Proporción de Concentración del Desarrollador excede 
doce punto cinco (12.5%) por dos (2) Fechas de Calculo consecutivas; o (c) el Desarrollador con la tercera mayor 
Proporción de Concentración del Desarrollador excede del diez por ciento (10.0%) por dos (2) Fechas de Calculo 
consecutivas; en el entendido, sin embargo, que este Evento de Amortización Anticipada no se tendrá por ocurrido 
en virtud de una fusión o consolidación de dos o más Desarrolladores que causen que la Proporción de 
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Concentración del Desarrollador rebase los porcentajes señalados con anterioridad, siempre y cuando ello sea 
consecuencia exclusiva de dicha fusión o consolidación;  
 

x. Si el Fideicomitente no remedia el Evento de Amortización Parcial establecido en el numeral (g) 
de la Cláusula 20.1 dentro de los dos (2) meses calendario consecutivos siguientes a la fecha en que dicho Evento de 
Amortización Parcial haya ocurrido;  
 

y. [Reservado]; 
 

z. Si hay un cambio importante en el mandato de INFONAVIT para proveer créditos de interés social 
o para servir de apoyo a la industria de la vivienda en México; 
 

aa. Si el Fideicomitente cede al Fiduciario (i) durante cualquier Periodo de Cobranza, Créditos Puente 
con un Cantidad Total de Principal igual o mayor a cinco (5%) del saldo de la cantidad total de principal insoluto en 
los CBs Serie A; o (ii) en cualquier momento, Créditos Puentes con una Cantidad Total de Principal igual o mayor a 
tres (3%) del saldo de la cantidad total de principal insoluto en los CBs Serie A, en cada caso, que no sean Créditos 
Elegibles al momento de su cesión; y 
 

bb. [Reservado]. 
 
 
19.2. Notificación. El Fiduciario o el Administrador, después de haber recibido notificación de alguna de las 
partes de este Contrato sobre la existencia de un Evento de Amortización Anticipada o si tiene conocimiento de un 
Evento de Amortización Anticipada, deberá notificar a las otras partes de este Contrato y al Fideicomitente, al 
Representante Común y a las Agencias Calificadoras de dicha existencia. 
 
19.3. Periodo de Amortización Anticipada. En cualquier momento después de que ocurra y continúe alguno de 
los Eventos de Amortización Anticipada el Representante Común deberá declarar el inicio de un Periodo de 
Amortización Anticipada mediante la entrega de una notificación por escrito al Fiduciario. 
 
19.4. Consecuencias de un Periodo de Amortización Anticipada. Durante el tiempo que continúe un Período 
de Amortización Anticipada: (i) el Fiduciario deberá continuar adquiriendo Pagarés Elegibles suscritos por 
Desarrolladores bajo Créditos Vigentes; (ii) el Fiduciario no deberá comprar Crédito Adquirido alguno; (iii) los 
Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A serán amortizados de conformidad con la Cascada de Flujos y la 
Cláusula 12.5; y (iv) el Fiduciario no deberá utilizar cualesquier fondos del Patrimonio del Fideicomiso para realizar 
pago alguno a los Tenedores de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie B o al tenedor de la Constancia hasta 
que el principal y los intereses devengados bajo los CBs Serie A hayan sido pagados en su totalidad. 
 
VIGÉSIMA. Eventos de Amortización Parcial y Período de Amortización Parcial. 
 
20.1. Eventos de Amortización Parcial. La existencia de cualquiera de los siguientes eventos constituirá un 
“Evento de Amortización Parcial”, mismo que deberá ser informado en cualquier tiempo al Fiduciario por el 
Fideicomitente, el Representante Común o el Administrador, según sea el caso. 
 

a. Si al final del Período de Desembolso Inicial, la Cantidad Total de Principal no es igual o mayor al 
equivalente a cincuenta por ciento (50%) de los Recursos Totales Ajustados; 
 

b. Si al final del Período de Desembolso Adicional, la Cantidad Total de Principal no es igual o mayor al 
equivalente a cincuenta por ciento (50%) de los Recursos Totales Ajustados; 
 

c. Si la Cobertura Crediticia de la Serie “A”, en cualquier Fecha de Cálculo, es menor a la Cobertura 
Crediticia Mínima; 
 

d. Si el Margen Neto es igual o menor a (i) 1.5% en cualesquier dos Fechas de Cálculo consecutivas durante 
el Periodo de Revolvencia, o (ii) 1.25% en cualquier Fecha de Cálculo durante el Periodo de Revolvencia. 
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e. Si durante tres (3) periodos mensuales consecutivos durante el Periodo de Revolvencia, la Cantidad Total 
de Principal no es igual o mayor a cincuenta por ciento (50%) de los Recursos Totales Ajustados. 
 

f. Si durante cualquier Periodo de Cobranza que tenga lugar durante el Periodo de Revolvencia la Cantidad 
Total de Principal no es igual o mayor a cuarenta por ciento (40%) de los Recursos Totales Ajustados. 
 

g. Si durante cualquier Fecha de Cálculo durante el Periodo de Revolvencia, excepto por los primeros 6 (seis) 
meses de dicho Periodo de Revolvencia, el Índice de Rotación es mayor a 25.0 (veinticinco). 

 
20.2. Notificación. El Fiduciario o el Administrador, después de haber recibido notificación de alguna de las 
partes de este Contrato en el sentido que ha ocurrido un Evento de Amortización Parcial o si tiene conocimiento de 
la existencia de un Evento de Amortización Parcial, deberá notificar a las otras partes de este Contrato y al 
Fideicomitente, al Representante Común y a las Agencias Calificadoras de dicha existencia. 
 
En cualquier momento después de que ocurra un Evento de Amortización Parcial, el Representante Común deberá, 
mediante la entrega de una notificación por escrito al Fiduciario, declarar el inicio de un Período de Amortización 
Parcial. 
 
20.3. Cantidad Total de Principal. En el caso de un Período de Amortización Parcial relativo a alguno de los 
Eventos de Amortización Parcial a, b, e, o f, señalados en la Cláusula 20.1, el Fiduciario utilizará todo el Efectivo 
Disponible de conformidad con la Cascada de Flujos y la Cláusula 12.5 para amortizar parcialmente los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios Serie A en la siguiente Fecha de Pago. 
 
Después de que se haya llevado a cabo la amortización parcial de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A de 
conformidad con lo establecido en el párrafo anterior, en caso que la Cantidad Total de Principal sea igual o mayor 
al equivalente del cincuenta por ciento (50%) de los Recursos Totales Ajustados y si el Índice de Créditos Atrasados 
es menor a doce por ciento (12%), el Evento de Amortización Parcial que generó el Periodo de Amortización 
Anticipada se considerará subsanado y el Período de Amortización Parcial terminará. 
 
20.4. Cobertura Crediticia Mínima. En caso de un Período de Amortización Parcial relacionado con un Evento 
de Amortización Parcial descrito en la Cláusula 20.1.c., el Fiduciario utilizará todo el Efectivo Disponible restante 
de conformidad con la Cascada de Flujos de la Cláusula 12.5 del presente Contrato para amortizar parcialmente los 
Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A en la(s) siguiente(s) Fecha(s) de Pago. 
 
Si durante tres Periodos de Cobranza consecutivos la Cobertura Crediticia de la Serie A es igual o mayor que la 
Cobertura Crediticia Mínima y el Índice de Créditos Atrasados es menor al doce por ciento (12%), dicho Evento de 
Amortización Parcial señalado en la Cláusula 20.1.c., anterior será considerado remediado y el Período de 
Amortización Parcial terminará. 
 
20.5. Margen Neto. En caso de un Periodo de Amortización Parcial relacionado con un Evento de Amortización 
Parcial descrito en la Cláusula 20.1.d., el Fiduciario utilizará todo el Efectivo Disponible restante de conformidad 
con la Cascada de Flujos y la Cláusula 12.5 para amortizar parcialmente los CBs Serie A en la(s) siguiente(s) 
Fecha(s) de Pago. 
 
En cualquier Fecha de Cálculo posterior al inicio de este Periodo de Amortización Parcial en la que el Margen Neto 
sea igual o mayor a 1.5% y el Índice de Créditos Atrasados sea menor al doce por ciento (12%), el Evento de 
Amortización Parcial referido en el párrafo anterior será considerado remediado y el Periodo de Amortización 
Parcial terminará. 
 
20.6. Índice de Rotación. En caso de un Periodo de Amortización Parcial relacionado con un Evento de 
Amortización Parcial descrito en la Cláusula 20.1.g., el Fiduciario utilizará todo el Efectivo Disponible restante de 
conformidad con la Cascada de Flujos y la Cláusula 12.5 para amortizar parcialmente los CBs Serie A en la(s) 
siguiente(s) Fecha(s) de Pago. 
 
En cualquier Fecha de Cálculo posterior al inicio de este Periodo de Amortización Parcial en la que el Índice de 
Rotación sea igual o menor que 25.0 (veinticinco) y el Índice de Créditos Atrasados sea menor al doce por ciento 
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(12%), el Evento de Amortización Parcial referido en el punto anterior será considerado remediado y el Periodo de 
Amortización Parcial terminará. 
 
20.7. Adquisiciones de Créditos. Durante el tiempo en que continúe un Período de Amortización Parcial y 
sujeto al cumplimiento de los requisitos señalados en la Cláusula Octava anterior: (i) el Fiduciario continuará 
adquiriendo Pagarés Elegibles suscritos por Desarrolladores bajo Créditos Vigentes, y (ii) el Fiduciario no comprará 
Créditos Adquiridos. 
 
VIGÉSIMA PRIMERO. Substitución y Readquisición de Créditos; Determinación de Créditos Atrasados y 
Créditos Vencidos. 
 
21.1. Substitución de Crédito. El Fideicomitente (i) podrá transmitir al Fiduciario Créditos Substitutos con el 
objeto de reemplazar algún Crédito Atrasado o algún Crédito Vencido, (ii) deberá transmitir al Fiduciario Créditos 
Substitutos con el objeto de reemplazar Créditos No Elegibles; y (iii) deberá transferir los Créditos Sustitutos a 
efecto de reemplazar los Créditos respecto de los cuales los Contratos de Cesión no hayan sido notarizados o 
registrados en el Registro Público de la Propiedad que corresponda, conforme a lo establecido en las Cláusula 8.6 y 
en todos los casos de conformidad con lo siguiente. 
 
21.2. Precio de Adquisición. El precio de adquisición de Créditos Substitutos se determinará conforme a lo 
establecido en la Cláusula Novena del presente Contrato. 
 
21.3. Requisitos y Procedimientos. La cesión del Crédito Substituto se llevará a cabo siguiendo el mismo 
procedimiento y requisitos que para la cesión de Créditos Adquiridos en términos de la Cláusula Octava del presente 
Contrato. 
 
21.4. Substitución o Readquisición Obligatoria de Créditos No Elegibles.  
 
a. El Administrador, en términos del Contrato de Administración, y/o el Fiduciario y/o el Representante 
Común podrá, en cualquier momento, llevar a cabo la determinación sobre si los Créditos cumplen con las 
características y los criterios de elegibilidad que se señalan en el Anexo “D” en la Fecha de Venta de dicho Crédito y 
para determinar si un Crédito Puente cedido al Fiduciario es un Crédito No Elegible. 
 
b. En cuanto el Administrador o el Fiduciario o el Representante Común determine que un Crédito es un 
Crédito No Elegible, deberá notificar esta situación al Fideicomitente (con copia al Fiduciario y al Representante 
Común) quien deberá (i) readquirir o sustituir (conforme a lo determinado por Crédito Inmobiliario, a su entera 
discreción) los Créditos No Elegibles y sus correspondientes Pagarés dentro de los diez (10) Días Hábiles siguientes 
a la fecha de recepción de una notificación por parte del Administrador o del Fiduciario o del Representante Común, 
según sea el caso; y (ii) depositar o entregar al Fiduciario el Precio de Readquisición o el Crédito Sustituto conforme 
a lo establecido en la Cláusula 21.8. 
 
21.5. Readquisición o Sustitución Obligatoria de Créditos. 
 
a. Si cualquiera de las declaraciones de Crédito Inmobiliario bajo cualquiera de los Contratos de Cesión 
resulta falsa o incorrecta en cualquier aspecto material (un “Incumplimiento”), Crédito Inmobiliario deberá (i) 
readquirir o sustituir (según lo determine Crédito Inmobiliario a su entera discreción) el o los Créditos y Pagarés de 
que se trate dentro de los diez (10) Días Hábiles siguientes a la fecha en la que Crédito Inmobiliario reciba la 
notificación por escrito del Administrador, el Fiduciario o el Representante Común, según sea el caso; y (ii) 
depositar o entregar al Fiduciario el Precio de Readquisición o el Crédito Substituto, según sea aplicable, de 
conformidad con lo dispuesto por en la Cláusula 21.8, a menos que, en cada uno de los casos, el Incumplimiento 
haya sido reparado o haya sido dispensado por el Representante Común.  
 
b. Crédito Inmobiliario deberá notificar por escrito al Fiduciario y al Representante Común, dentro de los 3 
(tres) Días Hábiles siguientes a la fecha en la que Crédito Inmobiliario tenga conocimiento de que ha ocurrido un 
Incumplimiento por parte de Crédito Inmobiliario. Asimismo, el Fiduciario deberá notificar por escrito al 
Representante Común, dentro del Día Hábil siguiente al que ocurra un Incumplimiento. 
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21.6. Substitución o Readquisición Opcional de Créditos Atrasados y de Créditos Vencidos. 
 
a. Crédito Inmobiliario podrá, en cualquier fecha y a su entera discreción, sustituir o readquirir cualquier 
Crédito Atrasado o Crédito Vencido conforme a esta Cláusula (excepto en el caso de Créditos sujetos a la Cláusula 
21.4 y 21.5 anterior en cuyo caso dicha Cláusula será aplicable). Cualesquier Créditos distintos a los referidos en la 
oración inmediata anterior sólo podrán ser readquiridos por Crédito Inmobiliario con el consentimiento previo y por 
escrito del Representante Común. 
 
b. Respecto a cada substitución o readquisición, según sea el caso, de algún Crédito Atrasado o Crédito 
Vencido, Crédito Inmobiliario deberá entregar notificación por escrito al Administrador, al Representante Común y 
al Fiduciario, con al menos 3 (tres) Días Hábiles de anticipación a la substitución o readquisición propuesta, en la 
que se identifique (i) el Crédito Atrasado y/o Crédito Vencido que será substituido o readquirido; (ii) la fecha en la 
cual dicha substitución o readquisición tendrá lugar, según sea el caso; (iii) en caso de substitución, la descripción de 
los Créditos Substitutos y las cantidades que correspondan conforme a lo establecido en el presente Contrato; o (iv) 
en el caso de la readquisición, el monto del Precio de Readquisición de dicho Crédito Atrasado y/o Crédito Vencido. 
 
c. Crédito Inmobiliario deberá (i) en caso de una substitución, transmitir al Fiduciario uno o más Créditos 
Substitutos (junto con los Pagarés Elegibles y las Garantías Relacionadas que corresponda) y, en su caso, pagar las 
cantidades que correspondan conforme a lo establecido en este Contrato; o (ii) en caso de readquisición, depositar o 
entregar al Fiduciario el Precio de Readquisición, en ambos casos, antes de las 13:00 horas (hora de la Ciudad de 
México) en la fecha de substitución o readquisición correspondiente. 
 
21.7. Substitución o Readquisición Obligatoria de Créditos derivada de la falta de inscripción de los 
Contratos de Cesión respectivos. (i) En caso de que Crédito Inmobiliario no presente al Fiduciario la evidencia de 
que el Contrato de Cesión fue presentado para su inscripción en el Registro Público de la Propiedad correspondiente 
de conformidad con lo establecido en la Cláusula 8.4., el Fiduciario lo notificará al Fideicomitente (con copia al 
Representante Común) dentro de los diez (10) Días Hábiles siguientes a la fecha en que haya transcurrido el plazo 
que para presentar dicha evidencia señala la Cláusula 8.4. (treinta Días Hábiles), y el Fideicomitente deberá ceder 
los Créditos Substitutos que reemplazarán a los Créditos en cuestión o pagar el Precio de Readquisición de dichos 
Créditos; y (ii) en caso de que Crédito Inmobiliario no entregue las Instrucciones Irrevocables para la Fuente de 
Fondeo, las Instrucciones Irrevocables para los Desarrolladores y/o la evidencia de que el Fiduciario ha sido 
designado como beneficiario de la Pólizas de Seguro de Propiedad dentro de los 15 (quince) Días Hábiles siguientes 
a la fecha de celebración del Contrato de Cesión correspondiente de conformidad con las Cláusulas 8.8. y 8.9 del 
presente Fideicomiso, a solicitud del Representante Común, el Fiduciario notificará al Fideicomitente (con copia al 
Fiduciario y al Representante Común) a efectos de que dentro de los diez (10) Días Hábiles siguientes a la fecha en 
que se realice dicha notificación, el Fideicomitente ceda los Créditos Substitutos que reemplazarán a los Créditos en 
cuestión o pague el Precio de Readquisición de dichos Créditos. 
 
21.8. Disposiciones generales de la Substitución o Readquisición de Créditos. 
 
a. Los Créditos Substitutos únicamente podrán ser transmitidos al Fiduciario cuando el Crédito Substituto 
correspondiente es un Crédito Elegible.  
 
b. En caso de que Crédito Inmobiliario no tenga uno o más Créditos Elegibles en su portafolio, entonces 
Crédito Inmobiliario deberá o, en caso de una substitución opcional, podrá en el Día Hábil siguiente a la fecha fijada 
originalmente para dicho substitución, readquirir al Precio de Readquisición respectivo, aquellos Créditos, que no 
hayan podido ser substituidos y, en la fecha referida o con anterioridad a la misma, entregar una notificación al 
Administrador, al Representante Común y al Fiduciario, en la que identifique (i) los Créditos que no hayan podido 
ser substituidos; (ii) la fecha en que dicha substitución debió haber ocurrido; (iii) la fecha en que la readquisición 
tendrá lugar; y (iv) el Precio de Readquisición respectivo de cada Crédito Adquirido. Cualquier pago hecho por 
Crédito Inmobiliario conforme a este inciso deberá depositarse en la Cuenta de Cobranza. 
 
c. El Fideicomitente realizará todos los actos que sean necesarios para la transmisión de los Créditos 
Substitutos al Fiduciario, incluyendo la celebración de un Contrato de Cesión en escritura pública o con ratificación 
de firmas ante notario público y, en caso de que así se requiera conforme a las disposiciones aplicables, su 
inscripción en los Registros Públicos de la Propiedad correspondientes, y en general, cumplir con los mismos 
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requisitos que sean aplicables a la cesión o transmisión de Créditos Elegibles al Fiduciario. Asimismo, realizará 
todas las gestiones necesarias a fin de que el Fiduciario se convierta en el titular de las Garantías Relacionadas, a 
partir de la fecha en que las mismas sean aportadas al Fideicomiso. 
 
21.9. Costos de Cesión, Costos de Substitución y de Readquisición. 
 
a. Todos los gastos de obtener cualquier certificación de parte de algún notario público respecto de la 
celebración del presente Contrato y en su caso, la inscripción en el Registro Público de la Propiedad, correrán por 
cuenta del Fideicomitente, y el Fideicomitente no estará facultado al reembolso de los mismos con cargo al 
Patrimonio del Fideicomiso. 
 
b. Todos los gastos que deriven de la substitución o readquisición de Créditos deberán ser cubiertos, en su 
totalidad, por el Fideicomitente, incluyendo gastos derivados de cualquier protocolización ante Notario e inscripción 
ante el Registro Público de la Propiedad que corresponda, y el Fideicomitente no estará facultado al reembolso de 
los mismos con cargo al Patrimonio del Fideicomiso. 
 
21.10. Determinación de Créditos Atrasados y Créditos Vencidos.  
 
a. El Administrador llevará a cabo, en forma mensual, la determinación sobre si los Créditos se encuentran al 
corriente en sus pagos y estar, así, en posibilidad de determinar si un Crédito se ha convertido en un Crédito 
Atrasado o en un Crédito Vencido (misma determinación que deberá incluirse en el Reporte de Cobranza, según 
dicho término se define en el Contrato de Administración). 
 
b. En cuanto un Crédito se convierta en un Crédito Atrasado, el Administrador mantendrá una supervisión 
especial sobre dicho Crédito para detectar si y cuándo el mismo llega a clasificarse como un Crédito Vencido. 
 
c. En cuanto el Administrador determine que un Crédito Atrasado se ha convertido en un Crédito Vencido, el 
Administrador deberá notificar esta situación al Fiduciario y al Fideicomitente (con copia al Representante Común). 
De conformidad con las disposiciones de esta Cláusula Vigésima Primera, el Fideicomitente tendrá el derecho, más 
no la obligación, de (i) readquirir o sustituir (conforme a lo determinado por el Fideicomitente a su entera 
discreción) los Créditos Vencidos y los Pagarés correspondientes; y (ii) depositar o entregar al Fiduciario el Precio 
de Readquisición o los Créditos Substitutos de conformidad con lo establecido en la Cláusula 21.8. 
 
21.11. Cesión de Créditos Substitutos. En caso de substitución, los Créditos a ser sustituidos serán devueltos al 
Fideicomitente mediante la celebración de un contrato de cesión. Dicho contrato: (i) no contendrá declaración 
alguna del Fiduciario hacia el Fideicomitente (distintas de las declaraciones sobre la facultad de los apoderados que 
celebren el contrato correspondiente); (ii) incluirán una renuncia expresa y liberación del Fideicomitente a favor del 
Fiduciario en relación con cualquier responsabilidad que pudiera resultar en contra del Fiduciario de la transmisión 
de los Créditos sustituidos; y (iii) será celebrado en escritura pública o mediante ratificación de firmas ante notario 
público y, en caso de que así se requiera conforme a las disposiciones aplicables, deberá inscribirse ante los 
Registros Públicos de la Propiedad correspondientes. Todos los honorarios, costos y demás gastos relacionados 
deberán ser cubiertos por el Fideicomitente, y el Fideicomitente no estará facultado al reembolso de los mismos con 
cargo al Patrimonio del Fideicomiso. 
 
VIGÉSIMA SEGUNDA.  Obligaciones del Fideicomitente. 
 
22.1. Opinión. El Fideicomitente deberá entregar al Fiduciario con anterioridad a la Fecha de Liquidación, una 
opinión legal rendida por un despacho de abogados reconocido en México, respecto de, entre otras cosas, la cesión 
de los Créditos al Fiduciario y su oponibilidad frente al Fideicomitente y a terceros (incluyendo en caso de concurso 
mercantil o quiebra del Fideicomitente). 
 
22.2. Obligaciones Adicionales. Adicionalmente a las obligaciones que tiene el Fideicomitente derivadas del 
presente Contrato y/o en los Documentos de la Operación, el mismo estará sujeto a las siguientes obligaciones 
durante la vigencia de este Contrato: 
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a. Tomar o hacer que se tome cualquier tipo de acción que se requiera a efecto de hacer valer el presente 
Contrato;  
 
b. Cumplir puntualmente con todas sus obligaciones establecidas en los Documentos de la Operación;  
 
c. Abstenerse de realizar cualquier actividad o tomar cualquier acción que sea inconsistente con, o que vaya 
en contra de sus obligaciones establecidas en los Documentos de la Operación; y tomar cualquier acción necesaria 
para permitir a las partes que ejerciten sus derechos completa, efectiva y puntualmente; 
 
d. Notificar al Fiduciario y al Representante Común de cualquier circunstancia que pueda afectar los derechos 
del Fiduciario o de los Fideicomisarios, a más tardar dentro de los cinco Días Hábiles siguientes a la fecha en que se 
percate de dicha situación; 
 
e. Notificar al Fiduciario y al Representante Común de cualquier demanda, reclamación o proceso en su 
contra o en contra del Patrimonio del Fideicomiso que pueda tener un efecto adverso importante en el cumplimiento 
de sus obligaciones bajo los Documentos de la Operación, a más tardar dentro de los cinco (5) Días Hábiles 
siguientes a la fecha en que se percate de dicha situación; 
 
f. Proveer la información relacionada con su situación financiera a petición del Fiduciario o del Representante 
Común, en lo que dicha información se relacione con los Documentos de la Operación, incluyendo, pero no limitado 
a, copias de sus estados financieros y reportes de inversiones. El Fiduciario y el Representante Común podrán tomar 
las acciones que sean necesarias en términos de lo establecido en este Contrato y podrán requerir del Fideicomitente 
la entrega de los documentos que considere conveniente, a efecto de verificar el cumplimiento del Fideicomitente de 
sus obligaciones bajo el presente Contrato. 
 
VIGÉSIMA CUARTA. Facultades y Obligaciones del Fiduciario. 
 
24.1. Facultades del Fiduciario. El Fiduciario tendrá todos los poderes y facultades necesarias para llevar a 
cabo los fines del Fideicomiso, en los términos establecidos por el artículo 391 de la LGTOC, debiendo actuar en 
todo momento en los términos del presente Contrato o conforme a las instrucciones del Fideicomitente o del 
Representante Común, según sea el caso. Para tal efecto el Fiduciario contará con todas las facultades necesarias 
para llevar a cabo los fines del Fideicomiso, incluyendo sin limitar (i) facultades para pleitos y cobranzas, con todas 
las facultades generales y especiales que requieran cláusula especial de acuerdo a la ley, en términos de lo 
establecido por el párrafo primero del Artículo 2554 del Código Civil Federal y sus correlativos de los Códigos 
Civiles de los estados de los Estados Unidos Mexicanos, incluyendo las facultades a que se refieren los Artículos 
2572 y 2587 del Código Civil Federal y sus correlativos de los Códigos Civiles de los estados de los Estados Unidos 
Mexicanos así como los artículos 11, 692, 766 y 876 de la Ley Federal del Trabajo, por lo que estará facultado, de 
manera enunciativa más no limitativa, para intervenir en forma conciliatoria ante las Autoridades del Trabajo y 
cualquier otra autoridad; celebrar convenios, contestar demandas y reconvenciones, oponer excepciones dilatorias y 
perentorias, y toda clase de defensas; demandar y reconvenir, ofrecer y rendir toda clase de pruebas, estando 
facultado para desistirse de juicios de amparo, presentar querellas y desistirse de las mismas, constituirse en 
coadyuvante del Ministerio Público y otorgar perdón si procede de acuerdo con la ley; para transigir y someterse a 
arbitraje; para articular y absolver posiciones, para recusar jueces, recibir pagos y ejecutar todos los otros actos 
expresamente determinados por la ley; (ii) facultades para actos de administración y actos de dominio en términos 
de lo establecido en los párrafos segundo y tercero del artículo 2554 del Código Civil Federal y sus correlativos de 
los Códigos Civiles de los estados de los Estados Unidos Mexicanos; (iii) facultades para (x) abrir y cancelar 
cuentas bancarias y designar a las personas que giren en contra de las mismas, quienes contarán también con 
facultades para suscribir, avalar, aceptar y endosar títulos de crédito en los términos del artículo 9 de la LGTOC para 
girar en contra de dichas cuentas, y (y) poder para suscribir, avalar, aceptar y endosar títulos de crédito en los 
términos del artículo 9 de la LGTOC; (iv) una vez que se obtenga la instrucción del Representante Común, conferir 
poderes generales o especiales en los términos de los párrafos anteriores, para delegar y sustituir las facultades a 
ellos conferidas en los párrafos anteriores, así como revocar los poderes que otorguen. 
 
24.2. Defensa del Patrimonio del Fideicomiso. En caso de que exista algún conflicto en relación con, o si es 
necesario, o si existe alguna situación del conocimiento de alguna de las partes que pueda afectar al Patrimonio del 
Fideicomiso, dicha parte, a efecto de defender el Patrimonio del Fideicomiso, deberá notificar al Fiduciario, al 
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Fideicomitente, al Administrador y al Representante Común por escrito de dicha circunstancia, y el Administrador, 
en un plazo que no podrá exceder de cinco (5) Días Hábiles a partir de la fecha en que el Administrador tenga 
conocimiento de la circunstancia respectiva (ya sea por la notificación por escrito o de cualquier otra forma), deberá 
instruir al Fiduciario para que otorgue uno o varios poderes generales o especiales en los términos y condiciones que 
para tal efecto indique por escrito el Representante Común (los “Apoderados”). Todos los honorarios y demás gastos 
y costos que se causen con motivo de dicho conflicto o defensa serán considerados Gastos del Fideicomiso. El 
Fiduciario no será responsable de las actuaciones de los Apoderados. 
 
24.3. Actos Urgentes. Cuando se requiera la realización de actos urgentes, o suceda cualquier circunstancia no 
prevista en el presente Contrato, cuya falta de atención inmediata pudiera resultar en perjuicios reales al Patrimonio 
del Fideicomiso, el Fiduciario deberá dar aviso de inmediato al Fideicomitente, al Administrador y al Representante 
Común a más tardar el Día Hábil siguiente a la fecha en que tenga noticia de haberse presentado dicha circunstancia 
y podrá actuar conforme a lo que establece la legislación aplicable, protegiendo el Patrimonio del Fideicomiso, en la 
inteligencia de que, si por cualquier causa no se designare un Apoderado dentro de los cinco (5) Días Hábiles 
siguientes a dicha urgencia, el Representante Común podrá designar al Apoderado sin responsabilidad. No obstante 
lo anterior, nada en esta Cláusula limitará la obligación del Fiduciario de otorgar los poderes a que se refiere la 
Cláusula 24.2 anterior. 
 
24.4. Presentación o Divulgación de Información. El Fiduciario también estará obligado a cumplir con todos 
los requerimientos de presentación o divulgación de información a que esté obligado en términos de la LMV, de las 
Disposiciones de Carácter General Aplicables a las Emisoras de Valores y a otros participantes del Mercado de 
Valores (o las disposiciones administrativas que las remplacen), del Reglamento Interior de la BMV y de las demás 
disposiciones aplicables, en el entendido que el Fiduciario deberá entregar al Representante Común y a las Agencias 
Calificadoras cualquier reporte, estado financiero o comunicación relacionada con los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios Serie A que entregue a la CNBV o a la BMV dentro de los cinco (5) Días Hábiles siguientes a dicha 
entrega. Asimismo, el Fiduciario deberá entregar al Representante Común y a la Agencias Calificadoras cualquier 
información que éste le solicite, actuando en forma razonable, respecto de la información que se encuentre en su 
poder. 
 
24.5. Obligaciones ante la BMV. El Fiduciario deberá proporcionar a la BMV, en lo conducente, la información 
a que se refiere la disposición 4.033.00 y la Cláusula Segunda del Capítulo Quinto del Titulo Cuarto del Reglamento 
Interior de la BMV (la disposición que la sustituya), respecto del Patrimonio del Fideicomiso, así como su 
conformidad para que, en caso de incumplimiento, le sean aplicables las medidas disciplinarias y correctivas a través 
de los órganos y procedimientos disciplinarios que se establecen en el Título Décimo del Reglamento Interior de la 
BMV. Adicionalmente, el Fiduciario deberá designar a aquellas personas responsables de entregar dicha 
información a la BMV. 
 
24.6. Actos No Contemplados en el Fideicomiso. En caso que se presenten situaciones no previstas dentro del 
presente Contrato o que el Fiduciario deba llevar a cabo actos no establecidos en el mismo, distintos a los 
mencionados en la Cláusula 24.3 de la presente Cláusula, el Fiduciario deberá dar aviso de inmediato al 
Fideicomitente y al Representante Común. Una vez recibida dicha notificación, el Representante Común podrá girar 
las instrucciones que considere convenientes o necesarias al Fiduciario, siempre que dichas instrucciones no 
represente una variación en la tasa de interés de los Certificados Bursátiles Fiduciarios, en la Fecha de Vencimiento, 
en el monto de principal insoluto de los CBs o en las Fechas de Pago. 
 
24.7. Obligaciones Adicionales. Adicionalmente a las obligaciones que tiene el Fiduciario derivadas del 
presente Contrato y/o en los Documentos de la Operación, el mismo estará sujeto a las siguientes obligaciones 
durante la vigencia de este Contrato: 
 
a. Cumplir puntualmente con todas sus obligaciones establecidas en los Documentos de la Operación en los 
términos de este Contrato y de los demás Documentos de la Operación; 
 
b. Tomar cualquier tipo de acción que se requiera a efecto de hacer valer el presente Contrato;  
 



 79

c. Abstenerse de realizar cualquier actividad o tomar cualquier acción que sea inconsistente con, o que vaya 
en contra de sus obligaciones establecidas en los Documentos de la Operación; y tomar cualquier acción necesaria 
para permitir a las partes que ejerciten sus derechos completa, efectiva y puntualmente; 
 
d. Cumplir con las leyes, reglamentos, decretos ordenamientos y disposiciones legales aplicables emitidas por 
cualquier autoridad gubernamental; 
 
e. Tomar las acciones que sean necesarias a efecto de mantener sus derechos bajo e presente Contrato y los 
Documentos de la Operación; 
 
f. Abrir y mantener en todo momento las Cuentas en un Banco Elegible, a su nombre, como Fiduciario, 
segregada de cualquier otras cuentas o fondos, y absteniéndose de mezclar cualesquiera fondos que se le transfieran 
en virtud de los Documentos de la Operación con cualesquier otros fondos de manera alguna, a efecto de permitir la 
identificación de los mismos en todo momento; 
 
g. Permitir al Representante Común acceder a todos los documentos e información derivada de o relacionada 
con el presente Contrato que le sea solicitada por escrito con dos (2) Días Hábiles de anticipación; 
 
h. Mantener todas las licencias y autorizaciones; 
 
i. Actuar de conformidad con las instrucciones del Representante Común o de otra manera actuar 
explícitamente conforme a lo establecido en el presente Contrato o los Documentos de la Operación. 
 
j. Entregar al Representante Común copias de cualquier documento o reporte recibido de conformidad con lo 
establecido en el Contrato de Administración. 
 
k. En cumplimiento a lo dispuesto por el numeral 5.2 de la Circular 1/2005 de Banco de México, el Fiduciario 
responderá civilmente por los daños y perjuicios que cause por el incumplimiento de las obligaciones a su cargo 
asumidas en este Contrato. 
 
VIGÉSIMA SÉPTIMA.  Modificaciones y Sustitución de Fiduciario y del Representante Común.  
 
27.1. Modificaciones. Sólo se podrá modificar este Contrato y cualesquier otro de los Documentos de la 
Operación con la previa aprobación por escrito del Fideicomitente, del Fiduciario y del Representante Común, salvo 
en caso que la modificación represente una variación en la tasa de interés de los Certificados Bursátiles Fiduciarios, 
en la Fecha de Vencimiento, el saldo insoluto de principal de los CBs o las Fechas de Pago, en cuyo caso la 
modificación, además, deberá ser aprobada por la asamblea de Tenedores. A más tardar el Día Hábil inmediato 
siguiente a que una modificación a este Contrato sea acordada por el Fiduciario, el Fideicomitente y el 
Representante Común, este último dará a conocer a los Tenedores dichas modificaciones a través del sistema de 
difusión de información que mantiene la BMV (EMISNET). 
 
27.2. Sustitución de Fiduciario. El Fiduciario podrá renunciar a su nombramiento como fiduciario en los casos 
señalados en y de conformidad con las disposiciones del artículo 391 de la LGTOC. El Fiduciario entregará al 
Representante Común y al Fideicomitente con al menos sesenta (60) días de anticipación un aviso conteniendo su 
renuncia por escrito de conformidad con dicha ley. 
 
El Fideicomitente, con la previa autorización de la asamblea de Tenedores, podrá, en cualquier momento, terminar y 
reemplazar al Fiduciario mediante aviso por escrito a éste. En el evento de sustitución del Fiduciario, se estará a lo 
siguiente (i) el nuevo Fiduciario tendrá todos los derechos y obligaciones del Fiduciario bajo los términos del 
presente Contrato; (ii) el Fiduciario se obliga a darle aviso con quince (15) días de anticipación al Administrador, a 
las Agencias Calificadoras y al Representante Común de su sustitución y de la designación del nuevo Fiduciario; 
(iii) el Fiduciario se compromete a proporcionar al nuevo Fiduciario toda la información, registros y documentación 
relacionada al presente Contrato que tenga en su poder (incluyendo, sin limitación alguna, los Documentos 
Relevantes), y a llevar a cabo cualquier acto necesario para transferir el Patrimonio del Fideicomiso al nuevo 
Fiduciario; y (iv) mientras el nuevo fiduciario no haya entrado en funciones, el Fiduciario continuará en el 
desempeño de su encargo bajo este Contrato y bajo los Documentos de la Operación de los cuales es parte. 
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Si el Fiduciario se fusiona, escinde o transforma en, o transmite todos o substancialmente todos sus activos sociales 
a, otra sociedad, la sociedad sucesora, sin necesidad de cualquier acto posterior, será el sucesor Fiduciario. 
 
27.3. Sustitución del Representante Común. Cualquier institución que funja como Representante Común bajo 
este Contrato podrá renunciar a su nombramiento en los casos especificados y de conformidad con las disposiciones 
del artículo 216 de la LGTOC y de cualquier otra forma en los términos y condiciones que resulten aplicables de los 
Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A y del contrato a celebrarse con el Representante Común. El 
Representante Común, según sea aplicable, deberá entregar al Fiduciario y al Fideicomitente con al menos sesenta 
(60) días de anticipación un aviso por escrito de cualquier renuncia, y en cualquier caso dicha renuncia no surtirá 
efectos hasta que un Representante Común sustituto, según sea aplicable, haya sido designado y éste haya aceptado 
dicha designación. 
 
Una asamblea de Tenedores a la que asistan los Tenedores que representen al menos el setenta y cinco por ciento 
(75%) del saldo insoluto de principal de los Certificados Bursátiles Fiduciarios y aprueben los Tenedores que 
representen más del cincuenta por ciento (50%) del saldo insoluto de principal de los Certificados Bursátiles 
Fiduciarios, podrá, en cualquier tiempo, terminar y reemplazar al Representante Común mediante aviso por escrito 
enviado al Representante Común. 
 
La renuncia o remoción del Representante Común y la designación de un Representante Común sustituto, según sea 
aplicable, surtirán efectos sólo una vez que el Representante Común sustituto acepte dicha designación. 
 
En caso que un Representante Común renuncie o sea removido, o si el puesto del Representante Común está vacante 
por cualquier razón (el Representante Común en dicho caso se referirá en adelante como el Representante Común 
saliente), y no se designa a un Representante Común sustituto dentro de un término razonable por los Tenedores de 
los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A, entonces el Fiduciario designará a un Representante Común 
sustituto. 
 
Un Representante Común sustituto entregará la aceptación a su designación por escrito al Representante Común 
saliente, según sea aplicable, al Fiduciario y al Fideicomitente. En adelante, la renuncia o remoción del 
Representante Común saliente surtirá efectos, y el Representante Común saliente tendrá todos los derechos, poderes 
y deberes del Representante Común, según sea aplicable, bajo este Contrato. 
 
En caso que el Representante Común se consolide, fusione o convierta en, o transmita todos o substancialmente 
todos sus negocios o activos a, otra sociedad o institución bancaria, la sociedad o institución que resulte, sobreviva o 
reciba todos los derechos y obligaciones será el Representante Común sustituto, según sea aplicable, sin necesidad 
de acto adicional alguno.  
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XII. EXTRACTO DEL CONTRATO DE ADMINISTRACIÓN 
 

SEGUNDA. Custodio. 
 
2.1. El Fiduciario en este acto designa al Administrador como custodio de los Expedientes de Crédito, 
exceptuando los Documentos Relevantes los cuales deberán ser resguardados por el Fiduciario de conformidad con 
lo establecido en la Cláusula 8.10 del Contrato de Fideicomiso, y el Administrador acepta dicha designación. Para 
efectos del presente Contrato de Administración, la definición de Expedientes de Crédito no incluye los Documentos 
Relevantes; en el entendido de que en todo momento los Documentos Relevantes que sean entregados por el 
Fiduciario al Administrador a efecto de que el Administrador inicie un procedimiento de ejecución o de cualquier 
otra manera, dichos Documentos Relevantes serán considerados  parte de los Expedientes de Crédito y estarán 
sujetos a las obligaciones previstas en el presente Contrato de Administración.  
 
Para todos los efectos legales, el Administrador será el depositario de los Expedientes de Crédito y estará sujeto a las 
obligaciones previstas en el presente Contrato de Administración. 
 
2.2. El Administrador mantendrá los Expedientes de Crédito en instalaciones adecuadas de conformidad con el 
Estándar de Cuidado (según dicho término se define en la Cláusula 3.1.b. posterior). 
 
2.3. El Administrador no tendrá derecho a honorario alguno como contraprestación por los servicios de custodia y 
depósito en términos del artículo 2517 del Código Civil del Distrito Federal y sus correlativos en los Códigos 
Civiles de los estados de México. 

 
TERCERA. Administración. 
 
3.1. El Fiduciario en este acto designa al Administrador para que preste los servicios de administración y 
cobranza (los “Servicios”) con respecto a los Créditos, incluyendo los Pagarés y las Garantías Relacionadas 
relacionadas con los mismos, para el beneficio del Fiduciario.  El Administrador en este acto acepta dicha 
designación y se obliga a prestar los Servicios en la siguiente forma: 
 
a. De conformidad con las leyes y reglamentos federales, estatales y municipales aplicables; 
 
b. Con la misma meticulosidad y diligencia que tiene respecto a sus propios créditos y de conformidad con 
sus Políticas de Administración y Cobranza y (ii) utilizando un grado de cuidado, habilidad y atención comparable 
con el de otros administradores de activos mexicanos similares a aquéllos que se incluyen en el Patrimonio del 
Fideicomiso (cláusula (i) y (ii), conjuntamente, el “Estándar de Cuidado”); en el entendido, sin embargo de que el 
Administrador no modifique de manera sustancial dichas Políticas de Administración y Cobranza sin el 
consentimiento previo y por escrito del Fiduciario; 
 
b. Como si fuese el propietario de los Créditos e intentando, en todo momento, maximizar la Cobranza; 
 
c. Dedicará el tiempo y atención necesarios y ejercerá cualquier habilidad, cuidado y diligencia necesarios 
para garantizar el debido cumplimiento y desempeño de sus obligaciones como Administrador y de los compromisos 
previstos en el presente Contrato de Administración, y cuando sea relevante, garantizará que se ha alcanzado el 
Estándar de Cuidado correspondiente; 
 
d. Hará todo lo posible para obtener y conservar en vigor todas las licencias, aprobaciones, registros, 
autorizaciones y consentimientos que pudiesen ser necesarios en relación con la prestación de los Servicios y las 
demás obligaciones previstas en este Contrato de Administración y en particular cualesquiera licencias o registros 
aplicables de conformidad con las Leyes Aplicables; 
 
e. Cumplirá con todos los requisitos legales en la prestación de los Servicios y las demás obligaciones que se 
prevén en este Contrato de Administración; y 
 
f. Realizará todos los pagos que deba realizar de conformidad con este Contrato de Administración en la 
fecha de vencimiento para el pago de los mismos.  
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El Administrador se obliga a prestar sus Servicios de conformidad con el presente Contrato de Administración sin 
dar ningún trato selectivo alguno a cualquier Crédito.  
 
3.2. El Administrador deberá: 
 
a. Conservar en todo momento: (i) toda la documentación y registros correspondientes a cada uno de los 
Créditos separados de cualesquiera otros documentos de crédito; y (ii) los registros contables independientes con 
respecto a los Créditos en una forma que permita la identificación de los Créditos de otros créditos detentados por el 
Administrador por cuenta propia o a cuenta de terceros; 
 
b. Conservar y mantener los registros de Créditos sobre la base de uno por uno, para efectos de identificar en 
todo momento cualquier monto adeudado por el Desarrollador correspondiente, cualquier monto que reciba de o a 
nombre de un Desarrollador y el saldo del principal y (en caso de ser distinto) el saldo total por el tiempo 
transcurrido y que en cualquier momento esté pendiente en la cuenta de un Desarrollador; 
 
c. Conservar la posesión de los Expedientes de Crédito, a nombre del Fiduciario actuando como depositario 
de conformidad con los derechos y obligaciones de un depositario en los términos del artículo 2522 del Código Civil 
para el Distrito Federal y los artículos correlativos de los demás Códigos Civiles de México y proporcionará acceso 
a los Expedientes de Crédito en su lugar de almacenamiento (el cual deberá ser un lugar seguro y a prueba de 
incendios) al Fiduciario y al Representante Común en todo momento razonable durante horas hábiles mediante 
solicitud por escrito del Fiduciario y/o al Representante Común. El Administrador segregará o hará que se segreguen 
los Expedientes de Crédito de otras escrituras de propiedades que se encuentren en poder del Administrador. El 
Administrador reconoce que los Expedientes de Crédito en su posesión o detentados en su nombre en cualquier 
momento, por cualquier motivo, son detentados únicamente a nombre del Fiduciario y que, por lo tanto no tendrá 
interés de naturaleza alguna en los mismos y, en la medida que lo permita la ley, en este acto renuncia 
irrevocablemente a cualesquiera derechos o gravámenes u otra garantía que pudiese tener en los mismos o a los 
cuales pudiese tener derecho en cualquier momento; 
 
d. El Administrador deberá mantener los registros contables que el Fiduciario requiera y deberá mantener los 
expedientes, registros y los Expedientes de Crédito de cada Crédito, que deberán detallar cada uno de los pagos 
recibidos, el saldo pendiente de principal e intereses, la fecha y cantidad de cada pago o incumplimiento respecto de 
los mismos, y cualquier otra información relacionada con cada Crédito, en el entendido que dichos expedientes, 
registros y libros deberán, en todo momento señalar al Fiduciario como el titular de dichos Crédito.  Asimismo, los 
Expedientes de Crédito deberán incluir los pagos por amortización anticipada de principal recibidos, el Producto de 
Ejecución de cada Crédito, la cantidad y descripción de los Gastos de Cobranza en los que incurra; así como una 
lista de todos los gastos relacionados con dichos créditos a través del tiempo.  En relación con cualquier Crédito 
Atrasado, se deberá integrar un expediente de cobranza con la siguiente información: el nombre del abogado 
responsable (interno o externo), la fecha en la que se le turnó el asunto; la identificación del tribunal en el que fue 
presentada la demanda; el número de expediente de dicha demanda; el nombre del secretario de acuerdos; el tipo de 
juicio; la fecha en la que se presento la demanda; así como, una copia de los reportes que haya recibido del abogado 
encargado del asunto; 
 
e. Tomar todas las medidas razonables para garantizar que los Expedientes de Crédito no sean liberados 
innecesariamente de la custodia del Administrador y no se liberen durante un periodo mayor a aquel que sea 
necesario. En caso de que se libere cualquier escritura pública, el Administrador garantizará que (a) dichos 
Expedientes de Crédito sean liberados únicamente a los solicitantes o a las personas autorizadas (b) en cada una de 
dichas liberaciones, se cuenta con un documento en el que conste la obligación de la guarda segura y devolución al 
momento en que se requiera de los Expedientes de Crédito, libres de cualquier gravamen y (c) el Administrador 
mantendrá un registro completo de dichas liberaciones e incluirá los detalles de dichas liberaciones en un informe 
mensual (el “Reporte de Cobranza”) firmado por un funcionario autorizado del Administrador, mismo que contendrá 
por lo menos la información señalada en el Anexo “B” del presente Contrato de Administración, así como cualquier 
otra información requerida de manera razonable por el Fiduciario y/o el Representante Común. El Reporte de 
Cobranza deberá ser entregado al Fiduciario, al Representante Común y a las Agencias Calificadoras con por lo 
menos 2 (dos) Días Hábiles anteriores a la Fecha de Cálculo; 
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f. Mantener los Expedientes de Crédito a nombre del Fiduciario actuando como depositario de conformidad 
con los derechos y obligaciones de un depositario conforme a los términos del Artículo 2522 del Código Civil para 
el Distrito Federal y los artículos correlativos de los demás Códigos Civiles de México; 
 
g. Mantener sistemas de cómputo que, en todo momento y en tiempo real, permitan al Fiduciario y al 
Representante Común evaluar toda la información correspondiente relacionada con los Créditos, conforme se 
establece en este Contrato de Administración. Asimismo, el Administrador conservará, a su propio costo y gasto, 
sistemas de respaldo y de recuperación de información que le permitan prestar sus Servicios sobre una base 
continua, y específicamente, que le permitan transferir la Cobranza, según se establece en la Cláusula Cuarta; 
 
h. Tener la infraestructura necesaria que le permita proporcionar a los Desarrolladores los cálculos del pago 
que los Desarrolladores soliciten en su oportunidad relacionados con los Créditos Puente correspondientes 
celebrados por los mismos; 
 
i. Emitir y entregar estados de cuenta mensuales a los Desarrolladores, de conformidad con sus normas, 
políticas y procedimientos habituales, pero que en todo momento deberán de cumplir con la legislación aplicable e 
indicar el nombre y dirección del Desarrollador, el número del crédito, el periodo cubierto en el estado de cuenta, la 
fecha de vencimiento, la cantidad por pagar en dicho periodo (incluyendo la amortización de principal, comisiones, 
primas pagaderas bajo las Pólizas de Seguro de Propiedades e intereses devengados en dicho periodo, el saldo inicial 
del periodo, el saldo a la fecha de corte y la descripción de los movimientos de dicho periodo); 
 
j. Notificar al Fiduciario las cantidades que deben ser retenidas de la Cuenta Cobranza de conformidad con lo 
previsto en la Cláusula 4.7. del presente Contrato de Administración; 
 
k. Entregar al Fiduciario una notificación certificando que los Desarrolladores se encuentran al corriente en 
sus obligaciones bajo los Créditos y que han satisfecho puntualmente todos los requerimientos establecidos en 
dichos Créditos con respecto de los desembolsos propuestos, a solicitud del Fiduciario y/o del Representante 
Común; 
 
l. Tomar todas las acciones que sean necesarias, y realizar todos los registros y asientos necesarios, para 
garantizar que sus libros, registros, sistemas de cómputo, software y cualquier otra información correspondiente a 
los Créditos sean marcados claramente indicando que los Créditos son propiedad única y exclusiva del Fiduciario; 
 
m. Estar a cargo de cualquier reclamación por parte de cualquier Desarrollador en relación con el Crédito 
correspondiente; 
 
n. Proporcionar, directa o indirectamente, servicios de cobranza administrativa, judicial y extrajudicial y 
recaudar toda la Cobranza y hacer cumplir todos los acuerdos, compromisos y obligaciones de cada uno de los 
Desarrolladores de conformidad con los términos de cada Crédito y la legislación aplicable. El Administrador 
deberá ejercer, en representación del Fiduciario, todos los derechos, acciones y recursos derivados de o relacionados 
con los Créditos; 
 
o. Con respecto a cualquier Crédito distinto de un Crédito Vigente, iniciar los procedimientos judiciales 
correspondientes para obtener el pago por parte de los Desarrolladores de cualesquiera montos vencidos y 
pagaderos, de conformidad con el mismo. Para iniciar tales procedimientos judiciales, las partes convienen que el 
Fiduciario otorgará al Administrador, dentro de un periodo de 5 (cinco) Días Hábiles siguientes a la fecha en la que 
el Administrador lo haya solicitado, un poder a nombre de las personas designadas por el Administrador, 
sustancialmente en los términos del formato que se adjunta en el Anexo “A” del presente Contrato de 
Administración. El Fiduciario tendrá derecho a revocar ese poder en cualquier momento y sin restricción o 
responsabilidad alguna;  
 
p. Efectuar y mantener las Pólizas de Seguros de Propiedad con la Compañía Aseguradora de Propiedades, 
incluyendo el pago oportuno de cualquier prima o cantidad adeudada a la Compañía Aseguradora de Propiedades, y 
proporcionar al Fiduciario, a solicitud de éste, la evidencia documental de dichas Pólizas de Seguro de Propiedad.  
El Fiduciario deberá ser nombrado como beneficiario en primer lugar de dichas Pólizas de Seguro de Propiedad. 
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Cualquier cantidad que sea recibida por el Administrador bajo las Pólizas de Seguro de Propiedad deberá 
depositarse en la Cuenta de Cobranza de conformidad con lo previsto en la Cláusula 4.1; 
 
q. Contratar un Seguro contra Daños que proporcione cobertura amplia y contra incendio que será conservada 
con respecto de cada propiedad cedida a cualquier fiduciario en virtud de un contrato de fideicomiso de garantía 
subyacente a un Crédito;  
 
r. Presentar las reclamaciones a la Compañía Aseguradora de Propiedades en los términos de cualquier Póliza 
de Seguro de Propiedad y realizar todos los actos necesarios para prevenir y evitar la omisión por parte de la 
Compañía Aseguradora de Propiedades en la cobertura de los riesgos y la cancelación de las respectivas Pólizas de 
Seguro de Propiedades, y aplicar los recursos relacionados al pago del Crédito correspondiente; 
 
s. En los casos en los que se requiera, de conformidad con los procedimientos establecidos en el presente, el 
Administrador contratará abogados externos y administradores para que intervengan en todos los procesos judiciales 
y extrajudiciales relacionadas a la cobranza de los Créditos y en el ejercicio de los derechos de los mismos, 
otorgándoles los poderes que considere necesarios para dichos efectos; 
 
t. Promover la venta de las Garantías Relacionadas en favor del Fiduciario, en cuyo caso, el Administrador 
deberá realizar la venta de conformidad con lo establecido en la Cláusula Novena del presente Contrato de 
Administración y deberá transferir los Productos de Ejecución al Fiduciario de conformidad con lo previsto en la 
Cláusula Novena del presente Contrato de Administración; 
 
u. Actuar como depositario de las cantidades derivadas de la Cobranza a partir del momento en que las 
mismas sean recibidas y hasta el momento en que las mismas sean aplicadas de conformidad con lo establecido en el 
presente Contrato de Administración; 
 
v. En todo momento durante la vigencia del presente Contrato de Administración (i) mantener su legal 
existencia de conformidad con sus estatutos sociales y demás documentos de constitución para llevar a cabo 
negocios en otras jurisdicciones; (ii) mantener todas las licencias, permisos y franquicias necesarias para realizar su 
objeto social, en el entendido de que la falta de hacerlo podrá resultar en un perjuicio para el Patrimonio del 
Fideicomiso; y (iii) tomar todas las acciones necesarias para obtener, renovar, prorrogar y mantener vigentes las 
autorizaciones necesarias para que el Administrador pueda operar su negocio de conformidad con la legislación 
aplicable; 
 
w. Cumplir con todos los deberes y obligaciones impuestos al Administrador conforme a los términos de los 
Documentos de la Operación, incluyendo el proporcionar cualquier información necesaria a las diversas partes de 
dichos Documentos de la Operación; 
 
x. Proporcionar al Fiduciario y/o al Representante Común, a su solicitud, un certificado respecto del 
cumplimiento o incumplimiento por parte del Desarrollador, según sea el caso, de las obligaciones establecidas en el 
Crédito correspondiente;  
 
y. Mantener las propiedades cedidas a un fiduciario de conformidad con un fideicomiso de garantía 
subyacente a cualquier Crédito libres de todo Gravamen distinto a una Garantía Relacionada; 
 
z. Realizar cualquier otro acto o servicio que sea necesario o conveniente para proteger los derechos del 
Fiduciario respecto del Patrimonio del Fideicomiso (incluyendo los Créditos, las Pólizas de Seguro de Propiedad y 
los derechos respecto de las Garantías Relacionadas) incluyendo, pero no limitado a, mantener en primer lugar las 
Garantías Relacionadas; y 
 
aa. Proporcionar al Fiduciario o al Representante Común en cualquier momento, la información adicional 
relacionada con el Fideicomiso o los Documentos de la Operación que el Fiduciario o el Representante Común le 
requieran de manera razonable. 
 
3.3. Sin el previo consentimiento por escrito del Fiduciario y del Representante Común, el Administrador no 
llevará a cabo ninguna de las siguientes acciones: 
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a. Modificar los términos y condiciones de los Créditos, incluyendo, de manera enunciativa mas no limitativa, 
los términos que rigen las tasas de interés, los pagos programados o el monto del principal de los Créditos; 
 
b. Otorgar a los Desarrolladores prórroga alguna distinta a las dos prórrogas, que sean permitidas en el 
Crédito Puente correspondiente (las cuales no podrán exceder de 6 (seis) meses); en el entendido que: (i) dicha 
prórroga no tendrá el efecto de prorrogar la fecha de vencimiento de los Créditos Puente a una fecha que sea (A) 
posterior a 42 (cuarenta y dos) meses después de la fecha de celebración original de dicho Crédito Puente o (B) sin 
el consentimiento previo del Representante Común, con posterioridad a la fecha que sea seis meses anterior a la 
Fecha de Vencimiento; (ii) el Desarrollador correspondiente esté al corriente en todos los Créditos; y (iii) la prórroga 
se otorgue únicamente por el Administrador conforme a las Políticas de Administración y Cobranza; 
 
c. Otorgar descuentos a los Desarrolladores o liberarlos de cualquiera de sus obligaciones de conformidad con 
los Créditos; 
 
d. Renunciar al pago de los intereses por mora en caso que exista demora en el pago o renunciar al pago de 
cualesquiera otros montos pagaderos de conformidad con los Créditos; 
 
e. Liberar cualquiera de las garantías existentes o gravamen respecto a cualesquiera Créditos; 
 
f. Modificar o dar por terminada cualquiera de las Pólizas de Seguros de Propiedad; y 
 
g. Liberar la garantía relacionada con cualquier Crédito que no haya sido pagado en su totalidad. 
 
3.4. El Fiduciario en este acto otorga al Administrador una comisión mercantil en los términos de los artículos 
273, 276, 284 y 303 del Código de Comercio a fin de que el Administrador tenga plena autoridad para llevar a cabo, 
en nombre y representación de y para el beneficio del Fiduciario, lo siguiente: (i) la cobranza de cualesquiera 
Créditos; y (ii) la defensa ante cualquier autoridad o tribunal en cualquier demanda, reclamación o procedimiento 
con respecto a cualesquiera de los Créditos.  Para que el Administrador pueda cumplir con las obligaciones a su 
cargo derivadas del presente, el Fiduciario en este acto le otorga un poder general para pleitos y cobranzas y actos de 
administración de conformidad con lo establecido en los dos primeros párrafos del Artículo 2554 del Código Civil 
para el Distrito Federal y sus artículos correlativos en los Códigos Civiles del resto de los estados de la República 
Mexicana o de cualquier otra disposición legal que los sustituya, únicamente para que el Administrador cumpla con 
sus obligaciones contenidas en el presente Contrato de Administración en relación con los Créditos (y los derechos y 
activos derivados de los mismos). Cuando lo requiera por escrito el Administrador para el cumplimiento de las 
obligaciones del Administrador conforme al presente Contrato de Administración, el Fiduciario, con el previo 
consentimiento del Representante Común, deberá otorgar en instrumento público, los poderes que el Administrador 
requiera (incluyendo poderes especiales para actos de dominio) conforme a las limitaciones establecidas en el 
presente Contrato de Administración. 
 
3.5. El Administrador, de conformidad con el Estándar de Cuidado y con la previa autorización por escrito del 
Representante Común, podrá subcontratar compañías especializadas en proveer servicios relacionados a la 
administración y cobranza de los Créditos y podrá delegar el cumplimiento de sus obligaciones bajo este Contrato de 
Administración a terceros, en el entendido que: (i) el Administrador permanezca obligado en lo individual del 
cumplimiento de sus obligaciones derivadas del presente Contrato de Administración y sea responsable de cualquier 
incumplimiento o violación por parte de cualquier tercero contratado (cada uno, un “Subcontratista”); (ii) la 
contratación de Subcontratistas no liberará al Administrador de sus obligaciones bajo el presente Contrato de 
Administración; y (iii) el Fiduciario no estará obligado a realizar pago alguno a los Subcontratista y el 
Administrador será responsable por todos los honorarios y otros pagos que se adeuden a dicho Subcontratista, 
(excepto por los Gastos de Cobranza) e indemnizará al Fiduciario contra cualquier responsabilidad incurrida o 
pérdida sufrida por el Fiduciario, incluyendo cualesquiera responsabilidades laborales. La facultad del 
Administrador para delegar el cumplimiento de sus obligaciones establecidas en este Contrato estará sujeto a las 
siguientes condiciones: 
 
a. El Administrador acepta que todos los contratos celebrados con subcontratistas (los “Contratos con 
Subcontratistas”) deberán ser consistentes con los términos y condiciones del presente Contrato de Administración; 
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b. Se deberá obtener el consentimiento previo y por escrito del Representante Común respecto del Contrato de 
Subcontratista propuesto y se deberá notificar a las Agencias Calificadoras; 
 
c. En caso que los Contratos con Subcontratistas prevean la custodia o control de cualesquiera Expedientes de 
Crédito y/o Pólizas de Seguros de las Propiedades para efectos de prestar cualesquiera Servicios subcontratados, el 
Subcontratista deberá celebrar un reconocimiento en forma y contenido aceptable para el Fiduciario y el 
Representante Común, a efecto de que dichos Expedientes de Crédito y/o Pólizas de Seguros de Propiedad sean 
detentados a la orden del Fiduciario y los títulos de propiedad deberán conservarse en un área a prueba de incendio 
de cualquier Subcontratista; 
 
d. En caso que los Contratos con Subcontratistas impliquen o pudiesen implicar la recepción por parte del 
Subcontratista de fondos pertenecientes al Fiduciario y/o que deban pagarse en la Cuenta correspondiente de 
conformidad con el presente Contrato de Administración, el Subcontratista deberá firmar una declaración 
legalmente obligatoria y en forma y contenido aceptable para el Fiduciario y el Representante Común, en el sentido 
de que cualesquiera fondos detentados por el Subcontratista o a su orden serán detentados en fideicomiso para el 
Fiduciario, según sea el caso y/o serán pagados de inmediato en la Cuenta correspondiente; 
 
e. Cualquiera Subcontratista deberá firmar una renuncia por escrito a cualquier gravamen  que surja con 
relación a dichos Servicios delegados; 
 
f. Si, después de que el Administrador ejecute un Contrato de Subcontratación, el Administrador realiza 
cualquier acto que tenga como resultado que el Subcontratista se convierta en una Afiliada del Administrador, el 
Administrador deberá notificarlo al Representante Común y al Fiduciario dentro de los 5 (cinco) Días Hábiles 
siguientes al fecha de dicho evento;  
 
g. Ni el Fiduciario ni el Representante Común tendrán responsabilidad alguna por los costos, cargos o gastos 
pagaderos a o en los que incurra dicho Subcontratista o que surjan de la celebración, continuación o terminación de 
cualquier Contrato de Subcontratación; 
 
h. Los Contratos de Subcontratación deberán prever (y ser exigibles por el Fiduciario) que el Subcontratista 
deberá cumplir con todas las instrucciones del Representante Común que no violen los demás términos del 
convenio, ya sea que el Administrador se encuentre o no en incumplimiento de dicho convenio;  
 
i. El Contrato con Subcontratistas propuesto no deberá afectar adversamente las calificaciones vigentes en ese 
momento (sin tomar en cuenta la Póliza de Seguro de Propiedad) de los CBs asignadas por las Agencias 
Calificadoras; 
 
j. El Administrador deberá supervisar que el Subcontratista cumpla con sus obligaciones bajo el Contrato con 
Subcontratistas respectivo;  
 
k. Cada Contrato con Subcontratistas deberá contener las siguientes obligaciones:  
 

(i) El Subcontratista deberá acordar que en caso de cualquier reclamación de cualquier naturaleza 
bajo el Contrato con Subcontratistas, el Subcontratista únicamente podrá tomar acción o iniciar un proceso 
legal en contra del Administrador; bajo ninguna circunstancia podrá el subcontratista ejercer acción alguna 
directamente en contra del Fiduciario, sus empleados o directores; del Patrimonio del Fideicomiso o del 
Representante Común, sus empleados o directores; o del Representante Común, sus empleados o 
directores. El Subcontratista deberá renunciar expresamente cualquier derecho que tenga en contra del 
Fiduciario, sus empleados o directores, el Patrimonio del Fideicomiso y el Representante Común, sus 
empleados o directores; 
 
(ii) El Subcontratista deberá mantener todos los documentos y expedientes y se obliga a ponerlos a 
disposición del Fiduciario y del Representante Común y de sus agentes autorizados para efectos de realizar 
inspecciones de conformidad con lo previsto en el presente Contrato de Administración; 
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(iii) El Subcontratista deberá mantener la información y los documentos que le sean entregados en 
virtud del presente Contrato de Administración; cualquier Documento de la Operación, el Patrimonio del 
Fideicomiso, cualquier Crédito o información relacionada que no sea pública, de manera confidencial, 
conforme a los establecido en la Cláusula Décimo Tercera del presente Contrato de Administración; 
 
(iv) Una cláusula que establezca limitaciones equivalentes a las señaladas en la Cláusula Sexta del 
presente Contrato de Administración respecto del subcontratista, sus empleados y directores, según sea el 
caso;  
 
(v) Bajo ningún motivo el Subcontratista podrá adquirir el derecho a generar un gravamen sobre el 
Patrimonio del Fideicomiso o cualquier parte del mismo (incluyendo sin limitación alguna, los Expedientes 
de Crédito y el Producto de la Ejecución); y 
 
(vi) El Subcontratista deberá llevar a cabo sus obligaciones bajo el Contrato de Subcontratista de 
conformidad con el Estándar de Cuidado del Administrador.  

 
Las disposiciones de esta Cláusula no aplicarán a la contratación por parte del Administrador en representación del 
Emisor, de cualquier abogado, investigador, agente inmobiliario, agente de administración de propiedades u otro 
asesor profesional con respecto a los servicios normalmente prestados por esas personas (excluyendo, para evitar 
cualquier duda, cualquier contratación o servicios según sea el caso, relacionados con la administración de los 
Créditos), relacionados con el cumplimiento por parte del Administrador de cualesquiera de sus obligaciones 
correspondientes o funciones o ejercicio de sus facultades de conformidad con este Contrato de Administración. 
 
3.6. El Administrador en este acto acepta la comisión mercantil y se obliga a llevar dicha comisión mercantil de 
conformidad con los términos y condiciones que se establecen en este Contrato de Administración y bajo cualquier 
ley aplicable.  
 
3.7. El Representante Común tendrá el derecho de instruir al Fiduciario a revocar la comisión mercantil en 
cualquier momento después de que ocurra un Evento de Incumplimiento del Administrador mediante notificación 
previa y por escrito al Administrador. 
 
3.8. El Administrador no podrá actuar como agente o representante del Fiduciario excepto que se establezca lo 
contrario en este Contrato de Administración. 
 
3.9. El Administrador deberá realizar todos los actos que considere necesarios o convenientes para el debido 
mantenimiento, administración y venta de cualesquiera Garantías Relacionadas; en el entendido que todos los actos 
llevados a cabo por el Administrador con respecto a la ejecución de dicha Garantía Relacionada se realizarán con el 
solo propósito de venderla conforme a las mejores condiciones posibles. La totalidad del Producto de Ejecución se 
registrará en favor del Fiduciario para beneficio del Patrimonio del Fideicomiso. 
 
SÉPTIMA. Inspección y Reportes. 
 
7.1. Durante la vigencia de este Contrato de Administración y, posteriormente, durante un periodo equivalente al 
término de prescripción de conformidad con la ley aplicable, y mientras que el Administrador no sea reemplazado 
de conformidad con la Cláusula Décima Primera y Décima Segunda, el Fiduciario, el Representante Común y 
cualesquiera de sus representantes, empleados o terceros designados por el Fiduciario o el Representante Común 
tendrán derecho a: 
 
a. Auditar, inspeccionar, revisar y copiar cualesquier documentos, de cualquier naturaleza, relacionado con los 
Créditos y con el cumplimiento del Administrador con sus obligaciones de conformidad con el presente Contrato de 
Administración, incluyendo los libros, registros y cuentas relacionadas con los Créditos, cualquier información 
contenida en los sistemas de cómputo del Administrador, las políticas, manuales y procedimientos del 
Administrador con relación a la administración de los Créditos; 
 
b. Entrevistar al personal del Administrador a cargo de la administración de los Créditos; 
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c. Auditar o revisar la información con respecto a los Créditos generados por los sistemas de cómputo y los 
sistemas de respaldo y de recuperación de información del Administrador, así como las instalaciones en las que los 
Expedientes de Crédito se conservan; y 
 
d. Solicitar al Administrador que proporcione cualquier otra información con respecto a la custodia y 
administración de los Créditos.  
 
7.2. Dentro de los 2 (dos) Días Hábiles siguientes a la fecha en la que el Administrador se dé cuenta de cualquier 
acción, demanda o procedimiento ante cualquier tribunal, dependencia gubernamental o árbitro que pudiese tener un 
Efecto Material Adverso sobre ya sea: (i) su capacidad para cumplir con sus obligaciones bajo este Contrato de 
Administración; o (ii) de los Créditos, deberá notificará de inmediato al Fiduciario y al Representante Común y 
entregar la documentación existente en relación con dicha acción, demanda o proceso.  
 
7.3. Durante la vigencia de este Contrato de Administración, el Administrador entregará el Reporte de Cobranza 
al Fiduciario, a las Agencias Calificadoras y al Representante Común a más tardar 2 (dos) Días Hábiles anteriores a 
cada Fecha de Cálculo. El Reporte de Cobranza deberá incluir la información que se señala en el formato del reporte 
que se a adjunta este Contrato de Administración como Anexo “B”.  
 
7.4. Dentro de los 5 (cinco) días naturales siguientes a la fecha en la que el Administrador se dé cuenta de (i) un 
Evento de Incumplimiento del Administrador o de cualquier evento el cual de ser notificado o con el paso del 
tiempo, o ambos, se convierta en un Evento de Incumplimiento del Administrador, conforme a lo previsto en la 
Cláusula Décima Primera; (ii) cualquier litigio, investigación, o procedimiento en contra del Administrador, o (iii) 
cualquier desarrollo adverso en dicho litigio, investigación, o procedimiento, el Administrador deberá notificar al 
Fiduciario y al Representante Común indicando dicha situación, y en caso de un Evento de Incumplimiento del 
Administrador, especificando dicho Evento de Incumplimiento de Administrador y las acciones realizadas para 
remediar el mismo.  
 
NOVENA. Administración de Créditos Atrasados y Propiedades Adjudicadas y Depósito del Producto de 
Ejecución. 
 
9.1. En adición a las responsabilidades del Administrador establecidas en el presente Contrato de 
Administración respecto de los Créditos en general, el Administrador deberá realizar todos los actos necesarios o 
convenientes para la debida administración, manejo y cobranza de los Créditos Atrasados, incluyendo la venta de 
propiedades que eventualmente se vuelvan propiedad del Fiduciario por medio de sentencias judiciales o por virtud 
de un contrato entre el Administrador y el Desarrollador correspondiente, con el consentimiento del Representante 
Común (la “Propiedad Adjudicada”) en términos de los previsto en el presente Contrato de Administración y en los 
demás Documentos de la Operación y de conformidad con el Estándar de Cuidado, salvo disposición expresa en 
contrario prevista en el presente Contrato de Administración. En caso de que el Administrador requiera la firma del 
Fiduciario para realizar cualquier acto de conformidad con lo establecido en la presente Cláusula, el Administrador 
preparará toda la documentación necesaria y la entregará al Fiduciario.  
 
Sujeto a lo señalado en la Cláusula 4.2 y tras haber recibido la autorización del Representante Común, el 
Administrador podrá negociar la liquidación del saldo insoluto de los Créditos Atrasados en una manera distinta de 
aquella que originalmente se estableció en el Crédito correspondiente, incluyendo la celebración de contratos 
extrajudiciales, transacciones o la dación en pago, pero sólo si el Administrador considera que la cantidad ofrecida 
para el pago de la deuda es mayor a la cantidad, que con base en su experiencia, sería posible recuperar mediante un 
proceso judicial respecto del Crédito Atrasado. 
 
9.2. El Administrador deberá realizar todos los actos necesarios para la debida administración, manejo y venta 
de las Propiedades Adjudicadas, en el entendido de que todas las acciones que realice el Administrador en relación 
con las Propiedades Adjudicadas será con el único propósito de lograr su venta oportuna en las mejores condiciones.  
Cualquier Propiedad Adjudicada será registrada bajo el nombre del Fiduciario y no bajo el nombre del 
Administrador. Queda expresamente prohibido al Administrador arrendar la Propiedad Adjudicada a cualquier 
individuo, incluyendo sin limitación alguna, al Desarrollador. 
 
Cualquier venta extrajudicial de Propiedades Adjudicadas deberá realizarse mediante subasta pública o privada 
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hecha por le Administrador y deberá realizarse una vez que el Representante Común lo autorice. 
 
El precio de venta de una Propiedad Adjudicada deberá ser pagado en efectivo y deberá ser la mayor cantidad que el 
Administrador pueda obtener utilizando sus mejores esfuerzos. Los demás términos y condiciones de la subasta 
serán determinados por el Administrador quien realizará dicha venta conforme a los mejores intereses del 
Patrimonio del Fideicomiso y de conformidad con el Estándar de Cuidado. 
 
Sin el previo consentimiento por escrito del Representante Común, el Administrador no podrá ceder, vender, o de 
ninguna otra manera transferir los Créditos Atrasados, Propiedad Adjudicada o cualquier otro activo relacionado al 
Crédito Atrasado a un Afiliada del Administrador, accionista, director, empleado, etc.  
 
9.3. El Producto de Ejecución que el Administrador reciba derivado de la venta judicial o extrajudicial de las 
Propiedades Adjudicadas serán depositados en la Cuenta de Cobranza de conformidad con lo señalado en la 
Cláusula 4.1 del presente Contrato de Administración.  
 
DÉCIMO PRIMERA. Eventos de Incumplimiento del Administrador. 
 
11.1. Los siguientes eventos constituirán un evento de incumplimiento del Administrador (cada uno, un “Evento 
de Incumplimiento del Administrador”: 
 
a. El incumplimiento por parte del Administrador a transferir cualesquiera Cobranza a la Cuenta de Cobranza 
según se prevé en la Cláusula 4.1; 
 
b. El incumplimiento por parte del Administrador de entregar en tiempo cualquiera de los Reportes de 
Cobranza; 
 
c. La existencia de cualquier Efecto Material Adverso con respecto al Administrador; 
 
d. Si cualquiera de las declaraciones del Administrador de conformidad con este Contrato de Administración, 
o cualquier información que se incluya en cualquier Reporte de Cobranza o cualquier certificado emitido por 
cualquier representante legal del Administrador resulta ser incorrecta o falsa al momento de su realización; 
 
e. El incumplimiento por parte del Administrador a cualquier otra obligación de conformidad con este 
Contrato de Administración; 
 
f. La insolvencia de o el inicio un procedimiento de concurso mercantil en contra del Administrador; 
 
g. Si se inicia cualquier procedimiento de insolvencia en contra del Administrador; 
 
h. Si el Administrador inicia un concurso mercantil o cualesquier otro recurso de insolvencia en su contra; 
 
i. Si el Administrador es despojado de todo o materialmente todos sus bienes; 
 
j. Si una autoridad gubernamental interviene, nacionaliza, expropia o en cualquier otra forma asume el 
control de los negocios del Administrador (ya sea en una sola o en una serie de operaciones);  
 
k. Si la calificación otorgada por las Agencias Calificadoras al Administrador cae por debajo de 
“PROMEDIO”; 
 
l. Si el Administrador (i) incumple con un pago de principal en cualquiera de sus deudas que tenga un saldo 
de principal insoluto que exceda en lo individual o en su totalidad, la cantidad de US$10’000,000.00 (o su 
equivalente en Pesos) (el “Adeudo Material”) en la fecha de vencimiento respectiva; (ii) incumple en el pago de 
intereses respecto de un Adeudo Material que se extienda más allá del periodo de gracia, en su caso, que se prevea 
en el contrato conforme al cual dicho Adeudo Material haya sido asumido; o (iii) incumple cualquier contrato, 
declaración o condición relacionada con un Adeudo Material y como resultado dicho Adeudo Material sea exigible 
con anterioridad a su fecha de vencimiento;  
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m. Falta del Administrador de obtener y mantener las Pólizas de Seguros de Propiedad; 
 
n. Si el Administrador pierde cualquier licencia o autorización gubernamental requerida para cumplir con sus 
obligaciones señaladas en el presente Contrato de Administración; 
 
o. Si el Administrador incumple con cualquiera de sus obligaciones de confidencialidad señaladas en el 
presente Contrato de Administración; 
 
p. Si el Administrador modifica, reforma o de cualquier manera adiciona, de manera relevante, las Políticas de 
Administración y Cobranza sin el previo consentimiento por escrito del Representante Común; 
 
q. [Reservada]; 
 
r. [Reservada]; y 
 
s. Si la Relación de Capital a Créditos Netos es igual o menor que 8%.  Para dichos efectos “Relación de 
Capital a Créditos Netos” significará la cantidad que resulte de dividir (i) el total del capital contable del 
Administrador en la fecha de determinación; entre (ii) una cantidad equivalente a (a) la cantidad total de principal 
adeudada al Administrador en relación con todos los contratos de crédito celebrados por el mismo a dicha fecha de 
determinación; más (b) todas las cantidades que el Administrador tiene derecho a recibir como residual conforme a 
la estructura de bursatilización que ha celebrado en dicha fecha de determinación, menos (c) las estimaciones 
preventivas para riesgos crediticios del Administrador en dicha fecha de determinación.  
 
11.2. El Administrador y/o el Fiduciario deberán notificar al Administrador, al Fiduciario y al Representante 
Común de la existencia de cualquiera de los eventos señalados en la Cláusula 11.1, al momento en que tenga 
conocimiento del mismo. 
 
11.3. El evento señalado en el párrafo (h) de la Cláusula 11.1 constituirá automáticamente, un Evento de 
Incumplimiento del Administrador. 
 
Los eventos señalados en los párrafos (a) y (b) de la Cláusula 11.1 constituirán un Evento de Incumplimiento del 
Administrador si el Evento de Incumplimiento del Administrador correspondiente no ha sido corregido dentro de un 
periodo de 2 (dos) Días Hábiles. 
 
Los eventos señalados en los párrafos (l), (m), (n), (o), (p) y (q) de la Cláusula 11.1 constituirán un Evento de 
Incumplimiento del Administrador si el Evento de Incumplimiento del Administrador correspondiente no ha sido 
corregido dentro de un periodo de 10 (diez) Días Hábiles. 
 
Ningún evento señalado en los párrafos (c), (d) o (e) de la Cláusula 11.1 constituirá un Evento de Incumplimiento 
del Administrador si el Evento de Incumplimiento del Administrador correspondiente ha sido corregido dentro de un 
periodo de 15 (quince) Días Hábiles.  
 
Ningún evento señalado en los párrafos (f), (g), (i), (j), (k) y (s) de la Cláusula 11.1 constituirá un Evento de 
Incumplimiento del Administrador si el Evento de Incumplimiento del Administrador si el evento correspondiente 
ha sido enmendado dentro de un periodo de 20 (veinte) Días Hábiles. 
 
11.4. Después del día en el que el Fiduciario haya presentado la notificación que se señala en la Cláusula 11.2; el 
Representante Común tendrá derecho (a su entera discreción) de instruir al Fiduciario: (y) que revoque todos los 
poderes y la comisión mercantil otorgada al Administrador conforme a este Contrato de Administración; y (z) dar 
por terminado, sin responsabilidad, este Contrato de Administración. 
 
11.5. Si este Contrato de Administración se da por terminado anticipadamente de conformidad con esta Cláusula, 
las siguientes disposiciones aplicarán: 
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a. El Administrador Sustituto asumirá todos los derechos y obligaciones como Administrador al suscribir el 
contrato de administración en términos sustancialmente iguales a los del presente Contrato de Administración; 
 
b. En la fecha de sustitución, el Administrador entregará al Administrador Sustituto, en forma actualizada a 
esa fecha de sustitución: (i) los Expedientes de Crédito; (ii) los informes individuales de cada Crédito que incluya la 
información que el Fiduciario y/o el Representante Común pudiesen considerar necesaria o conveniente para 
continuar con la administración de los Créditos; (iii) cualesquiera Cobranza en poder del Administrador, será 
depositada en la Cuenta de Cobranza; y (iv) cualquier otra información y documentación relacionada con este 
Contrato de Administración;  
 
c. El Administrador, el Administrador Sustituto y el Fiduciario firmarán una acta de entrega/recepción en 
donde se relacione la documentación entregada de conformidad con la Cláusula 11.5(b) anterior; 
 
d. El Administrador deberá continuar desempeñando sus obligaciones bajo este Contrato de Administración, 
de conformidad con el Estándar de Cuidado, hasta que el Administrador Sustituto haya sido designado como 
Administrador y haya celebrado el contrato de administración correspondiente, y el Administrador deberá realizar 
todas las acciones necesarias para la transmisión efectiva de las tareas administrativas, incluyendo aquellas 
relacionadas con las notificaciones a Desarrolladores y a las Compañías Aseguradoras de la Propiedad, conforme lo 
instruya el Fiduciario; 
 
e. Hasta el momento en que el Administrador Sustituto haya sido designado y haya celebrado el contrato de 
administración correspondiente, el Administrador tomará cualquier acción necesaria, de conformidad con el 
Estándar de Cuidado, para preservar los Créditos;  
 
f. A partir de la fecha de sustitución, el Administrador dejará de tener los derechos y las obligaciones 
señaladas en el presente, excepto por las obligaciones pendientes que correspondan al periodo previo a su 
sustitución, las obligaciones señaladas en la presente Cláusula y la obligación de  indemnizar señalada en la 
Cláusula Décima; 
 
g. A partir de la fecha de sustitución, todas las referencias hechas al Administrador en los demás Documentos 
de la Operación se entenderán hechas respecto del Administrador Sustituto; y 
 
h. El Administrador colaborará con el Fiduciario y con el Administrador Sustituto con respecto a la 
terminación de todos sus derechos y obligaciones bajo este Contrato de Administración, en la entrega de 
cualesquiera notificaciones a los Desarrolladores y en el desempeño de cualesquiera actos y procedimientos, de 
acuerdo con la ley aplicable y en la transferencia al Administrador Sustituto de todas las facultades del 
Administrador y toda la Cobranza en poder del Administrador.  No obstante lo anterior, en caso de que el 
Administrador se rehúse a cooperar con el Fiduciario el mismo, estará facultado para actuar en sustitución del 
Administrador, firmar cualquier documento y realizar todos los actos necesarios a efecto de llevar acabo la 
sustitución. 
 
DÉCIMO SEGUNDA. Renuncia del Administrador y Notificación a los Desarrolladores. 
 
12.1. El Administrador únicamente podrá renunciar a su cargo como Administrador del presente Contrato de 
Administración, en caso de que resulte ilegal para el mismo continuar cumpliendo con sus obligaciones señaladas en 
el presente Contrato de Administración en virtud de (A) la revocación de cualquier autorización gubernamental 
necesaria; (B) la modificación a la legislación o regulaciones aplicable; o (C) la interpretación de dicha leyes o 
regulaciones en cuyo caso el Administrador Sustituto será nombrado conforme a lo señalado en la Cláusula Décimo 
Primera anterior. 
 
12.2. Una vez presentada su renuncia conforme a lo señalado en la Cláusula 12.1  anterior, el Administrador 
también presentará una opinión legal emitida por una firma de prestigio nacional que certifique la existencia de 
cualquiera de los supuestos descritos en la Cláusula 12.1 anterior. 
 
12.3. La renuncia del Administrador deberá ser notificada al Representante Común, al Fiduciario y a las Agencias 
Calificadoras, indicando la fecha de sustitución, la cual no será anterior a sesenta (60) Días Hábiles posteriores a 
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dicha notificación. El procedimiento de sustitución del Administrado, en caso de renuncia, deberá realizarse 
conforme a lo señalado en la Cláusula Décimo Primera anterior, según sea el caso. 
 
12.4. En caso de sustitución o renuncia del Administrador, el Administrador Sustituto en representación del 
Fiduciario, de conformidad con la legislación aplicable, deberá notificar a cada uno de los Desarrolladores de las 
transferencias de los Créditos al Fiduciario. 
 
DÉCIMO CUARTA. Vigencia. 
 
14.1. El presente Contrato de Administración comenzará a surtir efectos a la fecha de su firma por todas las 
partes del mismo y el Contrato de Fideicomiso.  
 
Este Contrato de Administración y los derechos y obligaciones de las partes conforme al mismo, terminarán en la 
fecha de terminación del Contrato de Fideicomiso de conformidad con la Cláusula Vigésima Octava del mismo y/o 
por renuncia o sustitución del Administrador conforme al presente. 
 
14.2. Al momento de la terminación de este Contrato de Administración, el Administrador no deberá prestar 
ningún servicio al Fiduciario bajo este Contrato de Administración, independientemente de que cualesquiera de los 
Créditos aún están vigentes, o hayan sido incumplidos, en el entendido de que el Administrador no tendrá derecho a 
pago alguno bajo este Contrato de Administración, incluyendo, pero sin limitar, a cualesquiera Honorarios por 
Administración. No obstante lo anterior, las disposiciones de la Cláusula Décima y en las Cláusulas 6.1 y 6.2 
anteriores permanecerán en pleno vigor y efecto.  
 
14.3. Las partes se obligan a que las disposiciones con respecto a la custodia de los Expedientes de Crédito 
permanecerán en pleno vigor y efecto después de la terminación de este Contrato de Administración, durante un 
periodo equivalente al término de prescripción de conformidad con la ley aplicable. 
 
DÉCIMO NOVENA.- Renuncia de Derechos. 
 
19.1. Cualquier demora o incumplimiento de las partes al ejercer sus derechos o defensas conforme a este 
Contrato de Administración, o conforme a la ley, en ningún caso se considerará que constituye una renuncia de esos 
derechos o defensas. De la misma forma, el ejercicio individual o parcial de cualquiera de las partes de cualquier 
derecho o defensa conforme a este Contrato de Administración no se considerará que constituya una renuncia del 
ejercicio actual o futuro de cualesquiera otros derechos o defensas. 
 
VIGÉSIMO SEXTA. Obligaciones de Reportar. 
 
26.1. El Administrador deberá entregar al Fiduciario, a las Agencias Calificadoras, al Representante Común y el 
Administrador Sustituto, en o antes del 31 de marzo de cada año, a partir de marzo de 2008, un certificado emitido 
por un director, de fecha 31 de diciembre del año inmediato anterior, en el que se indique (i) la revisión de las 
actividades del Administrador durante dicho año y que el desempeño del Administrador conforme al presente 
Contrato de Administración se ha realizado bajo la supervisión de dicho director; y (ii) que a su entender y con base 
en su revisión, el Administrador ha cumplido sustancialmente con todas sus obligaciones previstas en el presente 
Contrato de Administración durante dicho año, o si ha existido algún incumplimiento sustancial en el cumplimiento 
de dichas obligaciones, identificando cada uno de dichos incumplimientos y la naturaleza y el estado que guarda 
dicho incumplimiento. 
 
26.2. El Administrador solicitará a una despacho de contadores de prestigio nacional independiente, quien podrá 
asimismo prestar servicios al Administrador, para que entregue al Fiduciario, al Representante Común, a las 
Agencias Calificadoras y al Administrador Sustituto, en o antes del 31 de marzo de cada año, a partir del 31 de 
marzo de 2008, un reporte de fecha 31 de diciembre del año inmediato anterior, que señale que dicho despacho ha 
auditado los estados financieros del Administrador y ha emitido el reporte correspondiente y que dicha auditoría (i) 
fue realizada conforme a las normas de información financiera, y en consecuencia incluir las pruebas de los registros 
contables y demás procedimientos de auditoría que dicho despacho considere para tales efectos; y (ii) incluir una 
dictaminación de las estadísticas respecto de la perdidas y cartera vencida del portafolio del Administrador. 
Asimismo, el reporte de contabilidad deberá señalar que (1) una revisión conforme a los procedimientos acordados 



 93

fue realizada de manera aleatoria a tres Reportes de Cobranza; (2) excepto por lo revelado en los Reportes de 
Cobranza, no se encontraron errores u omisiones en los mismos; y (3)  la pérdidas y cartera vencida relacionada con 
los Créditos contenidas en los Reportes de Cobranza son precisas.  
 
El reporte también deberá indicar que el despacho es el “auditor externo” del Administrador conforme a lo 
establecido en las Disposiciones de Carácter General Aplicables a los Emisores de Valores y otros Participantes del 
Mercado de Valores. 
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XIII. EXTRACTO DEL CONTRATO DE CESIÓN 
 
SEGUNDA. Cesión de los Créditos y Pagarés.  
 
2.1. El Fideicomitente en este acto cede, enajena y transfiere, al Fiduciario todos los derechos derivados o 
relacionados con los Créditos Puente y los Pagarés que se relacionan en el Anexo “A”, incluyendo las Garantías 
Relacionadas, mismos que incluyen lo siguiente:  
 
a. Todos los derechos, titularidad y beneficios del Fideicomitente (tanto presentes como futuros) en los 
Créditos Puente y Pagarés que se relacionan en el Anexo “A”.  
 
b. Los Expedientes de Crédito relacionados con los Créditos y Pagarés que se relacionan en el Anexo “A”. 
 
c. Todos los derechos principales y auxiliares del Fideicomitente en su carácter de acreedor conforme a cada 
Crédito Puente que se relaciona en el Anexo “A”, incluyendo los derechos en su carácter de fideicomisario en 
primer lugar del contrato de fideicomiso de garantía y todos los derechos del Fideicomitente como beneficiario de 
las Pólizas de Seguros de Propiedad incluyendo el derecho a obtener los recursos provenientes de cualesquiera 
reclamaciones en tanto los mismos se relacionen con dichos Créditos Puente.  
 
d. La totalidad de la Cobranza de cada uno de los Créditos Puente y Pagarés que se relacionan en el Anexo 
“A” acumulada al momento de celebración del presente Contrato de Cesión.  
 
e. Todos los montos y pagos derivados de los Créditos Puente que se relacionan en el Anexo “A”, como 
indemnizaciones, de conformidad con las Pólizas de Seguros de Propiedad en o con posterioridad a la celebración 
del presente Contrato de Cesión. 
 
f. Todos los beneficios derivados de los consentimientos del otorgamiento de créditos firmados por los 
Desarrolladores y las Fuentes de Fondeo y el beneficio de y el derecho a demandar todas las obligaciones en favor 
del Fideicomitente en cada uno de dichos Créditos Puente que se relacionan en el Anexo “A” con respecto a lo 
anterior y el derecho a ejercer todas las facultades en favor del Fideicomitente con relación a dichos Créditos Puente. 
 
g. En la medida la que sea posible cederlos, todos los derechos de acción en favor del Fideicomitente contra 
cualquier persona a la que se refieran o que tengan algún efecto en la decisión del Fideicomitente de realizar un 
anticipo inicial conforme a cualquier Crédito Puente, incluyendo pero sin limitar, cualesquiera derechos de acción 
que surjan en relación con cualquier informe, valuación, opinión, certificado, consentimiento u otra declaración de 
hechos u opiniones proporcionadas en relación con cualquier Crédito Puente que se relaciona en el Anexo “A” y las 
Propiedades.  
 
h. Para evitar cualquier duda o mal entendido, los Créditos y los Pagarés no incluirán o se considerará que 
incluyen ninguna obligación o responsabilidad que se derive de los Créditos Puente que se relacionan en el Anexo 
“A”, incluyendo sin limitación alguna, cualquier obligación, responsabilidad y/o penalidad del Fideicomitente. 
 
2.2. En este acto el Fideicomitente entrega al Fiduciario el Certificado de Elegibilidad.  
 
CUARTA.  Instrucciones Irrevocables para las Fuentes de Fondeo; Instrucciones Irrevocables para los 
Desarrolladores.  
 
A más tardar dentro de los 15 (quince) Días Hábiles siguientes a la fecha de celebración del presente Contrato de 
Cesión, el Fideicomitente deberá de entregar al Fiduciario (i) el acuse de recibo y aceptación por parte de la Fuente 
de Fondeo de las Instrucciones Irrevocables para la Fuente de Fondeo relacionadas con los Créditos Puente que se 
relacionan en el Anexo “A”; y (ii) la aceptación de los Desarrolladores de las Instrucciones Irrevocables para los 
Desarrolladores relacionada con los Créditos Puente que se relacionan en el Anexo “A”. 
 
QUINTA.  Notificación a las Compañías Aseguradoras de Propiedades Conforme a las Pólizas de 
Seguros de Propiedad.  
 



 95

El Fideicomitente en este acto entrega al Fiduciario copia de las Pólizas de Seguros de Propiedad relacionadas con 
los Créditos Puente que se relacionan en el Anexo “A” debidamente endosadas por la Compañía Aseguradora de las 
Propiedades. A más tardar dentro de los 15 (quince) Días Hábiles siguientes a la fecha de celebración del presente 
Contrato de Cesión, el Fideicomitente deberá de entregar al Fiduciario copia de dichas Pólizas de Seguros de 
Propiedad en las que conste que el Fiduciario ha sido designado como el beneficiario exclusivo de dichas Pólizas de 
Seguros de Propiedad. 
 
SEXTA.  Contraprestación.  
 
El Fiduciario deberá pagar al Fideicomitente, como contraprestación por cada uno de los Créditos Puente y Pagarés 
que se relacionan en el Anexo “A” (incluyendo la Garantía Relacionada) un monto equivalente al 100% de la 
Cantidad Total del Principal vigente de los dichos Créditos Puente (según se evidencie en los Pagarés suscritos 
conforme a dichos Créditos Puente) de conformidad con el Contrato de Fideicomiso. 

 
SÉPTIMA. Créditos No Elegibles; Incumplimiento. 
 
7.1. Si en cualquier momento el Administrador, el Fiduciario y/o el Representante Común determinan que 
cualquiera de los Créditos Puente que se relacionan en el Anexo “A” es un Crédito no Elegible, dentro de los 10 
(diez) Días Hábiles contados a partir de que el Fideicomitente sea notificado de lo anterior, deberá (i) readquirir o 
sustituir (como lo determine el Fideicomitente a su sola discreción) el Crédito No Elegible y el Pagaré respectivo; y 
(ii) depositar o entregar al Fiduciario el Precio de Readquisición o el Crédito Sustituto conforme a lo dispuesto en 
las Secciones 9.2., 21.4. y 21.5. del Contrato de Fideicomiso. 
 
7.2. Si cualquier de las declaraciones del Fideicomitente en el presente Contrato de Cesión es falsa o incorrecta, 
dentro de los 10 (diez) Días Hábiles contados a partir de que el Fideicomitente sea notificado de lo anterior. deberá 
(i) readquirir o sustituir (como lo determine el Fideicomitente a su sola discreción) el Crédito Puente y el Pagaré 
respectivo, que se relaciona el Anexo “A”; y (ii) depositar o entregar al Fiduciario el Precio de Readquisición o el 
Crédito Sustituto conforme a lo dispuesto en las Secciones 9.2., 21.4. y 21.5. del Contrato de Fideicomiso. 
 
OCTAVA. Indemnización; Responsabilidad. 
 
8.1. El Fideicomitente será responsable y garantiza la validez y legalidad de cada uno de los Créditos Puente y 
Pagarés transmitidos al Fiduciario conforme a los términos del Artículo 2042 Código Civil Federal. 
 
8.1.1.   El Fideicomitente será responsable por la violación o incumplimiento de cualquier declaración o cualquier 
obligación que se incluya en este Contrato de Cesión y se obliga a indemnizar  y sacar en paz y a salvo al Fiduciario 
de cualquier tipo de reclamación o responsabilidad con motivo de lo anterior 
 
8.2. El Fideicomitente será responsable por la violación o incumplimiento de cualquier declaración o cualquier 
obligación que se incluya en este Contrato de Cesión. 
 
8.3. El Fideicomitente está obligado a indemnizar y sacar en paz y a salvo al Fiduciario, sus delegados 
fiduciarios, empleados, apoderados y demás personal, en caso de que se presente reclamación, procedimiento, juicio, 
demanda, responsabilidad, pérdida, daños, sanciones, acciones o sentencias que fueren presentadas, entabladas, 
dictadas o impuestas por cualquier persona o autoridad competente en contra del Fiduciario, sus consejeros, 
funcionarios, empleados, apoderados y demás personal, o cualesquiera actos realizados por el Fiduciario en los 
términos de la emisión, a menos que una y otros sean consecuencia del dolo, negligencia o mala fe del Fiduciario, o 
deriven del incumplimiento del Fideicomitente o de las obligaciones establecidas en el Contrato de Fideicomiso y/o 
los Documentos de la Operación, siempre y cuando lo anterior sea declarado en sentencia firme e inapelable por 
autoridad competente. 
 
8.4. De la misma forma, el Fideicomitente se obliga a rembolsar al Fiduciario, sus delegados fiduciario, 
empleados, apoderados y demás personal, cualquier costo, gasto o erogación razonable de cualquier naturaleza ( 
incluyendo gastos y honorarios de asesores legales y abogados) en que incurran, o cualquier daño o perjuicio que 
sufran en virtud de alguna reclamación, juicio, procedimiento, demanda, responsabilidad, pérdida, daño, sanción, 
acción o sentencia entablada, dictada o impuesta en contra del Fiduciario, sus consejeros, delegados fiduciarios, 
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funcionarios, empleados, apoderados y demás personal, en relación con cualesquiera actos realizados por el 
Fiduciario conforme a los términos de la emisión excepto en los casos que hubiere mediado dolo, negligencia y mala 
fe del Fiduciario, o deriven del incumplimiento del Fideicomitente o de las obligaciones establecidas en el Contrato 
de Fideicomiso y/o los Documentos de la Operación, siempre y cuando lo anterior sea declarado en sentencia firme 
e inapelable por autoridad competente. 
 
8.5. Igualmente, el Fideicomitente se obliga a rembolsar al Fiduciario, sus delegados fiduciarios, empleados, 
apoderados y demás personal, cualquier costo, gasto o erogación razonable de cualquier naturaleza ( incluyendo 
gastos y honorarios de asesores legales y abogados) en que incurran, o cualquier daño o perjuicio que sufran en 
virtud de alguna reclamación, juicio, procedimiento, demanda, responsabilidad, pérdida, daño, sanción, acción o 
sentencia entablada, dictada o impuesta en contra del Fiduciario , sus consejeros, funcionarios, empleados, 
apoderados y demás personal, en relación con los actos u omisiones del Fideicomitente o, que impliquen 
incumplimiento de sus obligaciones establecidas en el Contrato de Fideicomiso y/o Documentos de la Operación. 
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XIV. PERSONAS RESPONSABLES 
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XV. ANEXOS 
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Títulos de Certificado Bursátil. 



 103

Constancia. 
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Criterios de Elegibilidad de los Créditos Puente. 
 
Un Crédito Puente: 

 
(i) Cuyos recursos deban ser empleados para construir un proyecto residencial a ser vendido bajo programas 

financiados o garantizados por una o más Fuentes de Fondeo; 
 
(ii) Respecto del cual la razón crédito-valor (medida mediante la comparación entre la Cantidad Total 

Comprometida bajo dicho Crédito Puente y el Valor de Avalúo del proyecto residencial de que se trate, determinado en o con anterioridad a 
la Fecha de Venta de dicho Crédito Puente) sea, a la Fecha de Venta respectiva, no mayor de 60% y respecto del cual haya habido un 
desembolso inicial, en el entendido, sin embargo, que dicho desembolso inicial no exceda de 20% de la Cantidad Total Comprometida bajo 
dicho Crédito Puente; en el entendido, además, que para evitar confusiones y no obstante lo anterior, una o más exhibiciones del Crédito 
referido y/u otros desembolsos bajo el Crédito Puente relativo, adicionalmente al desembolso inicial, puede ser hecho con anterioridad a la 
Fecha de Venta de dicho Crédito Puente y, consecuentemente, la cantidad de principal fondeada bajo dicho Crédito Puente en la Fecha de 
Venta respectiva puede exceder del 20% de dicha Cantidad Total Comprometida; 

 
(iii) [Reservado] 
 
(iv) Que se haya celebrado sustancialmente de conformidad con el formato de contrato que normalmente utiliza el 

Fideicomitente (contrato de apertura de crédito simple con garantía fiduciaria, según el formato que se adjunta al presente contrato como 
Anexo S) y que cumpla, a la Fecha de Venta de dicho Crédito Puente, con todas las políticas de Crédito Inmobiliario incluyendo, entre otras, 
las disposiciones de amortización acelerada, que consistirá al momento de individualización de las viviendas en una amortización 
sustancialmente mayor al monto proporcional de crédito de las viviendas en cuestión, y venta en descuento en los términos mencionados en 
la Cláusula Décima Séptima de dicho formato, los procesos de evaluación y aprobaciones de los comités de crédito, y respecto de los cuales, 
en la fecha de determinación aplicable en o después de dicha Fecha de Venta, Crédito Inmobiliario tenga un Expediente del Crédito completo 
de conformidad con el Contrato de Cesión respectivo, incluyendo, de manera enunciativa mas no limitativa, la entrega en o antes de dicha 
Fecha de Venta de una fotocopia de cada Pagaré a ser adquirido y/o de otra manera cedido en dicha Fecha de Venta y suscritos respecto de 
uno o más desembolsos del crédito y/u otros desembolsos, con anterioridad al inicio de dicha Fecha de Venta, bajo el Crédito Puente (cada 
uno de dichos Pagarés debidamente endosado conforme al Contrato de Cesión); 

 
(v) Que cumpla, en cualquier fecha de determinación que ocurra en o después de la Fecha de Venta de dicho 

Crédito Puente, con las políticas de Fovissste, SHF, o Infonavit (o cualquier otra entidad gubernamental mexicana cuyo mandato sea otorgar 
financiamiento a la vivienda media y de interés social en México, con calificaciones en el largo plazo de (x) ya sea al menos “Baa2” por 
Moody’s (escala global de moneda internacional) o al menos “Baa1” por Moody’s (en la escala global de moneda nacional) y (y) “BBB” por 
S&P (en la escala de moneda nacional); en el entendido de que en caso de que haya un cambio en dichas políticas aplicables con 
posterioridad a la Fecha de Venta del Crédito Puente referido, dicho Crédito Puente no dejará de ser un Crédito Elegible a consecuencia de 
que deje de satisfacer dichas políticas modificadas, en la medida en que cumpla con los requerimientos de alguna otra Fuente de Fondeo; 

 
(vi) Que en la cesión de un Crédito Puente expresamente se señale (a) que la cesión de dicho Crédito Puente 

implica la cesión de la Garantía Relacionada; en el entendido que en relación con un Crédito Puente garantizado mediante fideicomiso de 
garantía, la cesión de dicho Crédito Puente deberá implicar la sustitución de Crédito Inmobiliario como beneficiario en primer lugar en dicho 
fideicomiso, por el cesionario de dicho Crédito Puente; y (b) que el Desarrollador correspondiente deba entregar a la Fuente de Fondeo 
respectiva Instrucciones Irrevocables para la Fuente de Fondeo, en caso de que Crédito Inmobiliario ceda dicho Crédito Puente a un tercero;   

 
(vii) Que esté denominado en Pesos y sujeto a una tasa de interés variable calculada como un margen fijo sobre la 

Tasa TIIE; 
 
(viii) En términos del Crédito Puente respectivo, su vencimiento sea (A) no mayor a 24 meses más su posible 

prórroga discrecional que pueda otorgársele al Desarrollador respectivo, en su caso, de hasta seis (6) meses, después de la fecha original de 
celebración del Crédito Puente respectivo; es decir, un Crédito Elegible podrá permitir un máximo de 1 prórroga a su fecha de vencimiento, 
de seis meses o menor duración, prórroga que deberá otorgarse conforme a las Políticas de Administración y Cobranza, a discreción 
exclusiva del Administrador (misma prórroga que no podrá prolongar la fecha de vencimiento de dicho Crédito Puente a una fecha que sea 
(1) mayor a 30 meses después de la fecha de celebración original del Crédito Puente respectivo, y (2) mayor a 6 meses antes de la Fecha de 
Vencimiento de los Certificados Bursátiles Fiduciarios Serie A); y (B) por lo menos seis (6) meses antes de la Fecha de Vencimiento de los 
CBs Serie A; 
 

(ix) Que sea celebrado con un Desarrollador que sea un Desarrollador Calificado; 
 
(x) Respecto del cual, inmediatamente antes y después de la Fecha de Venta respectiva, el proyecto de vivienda 

residencial relativo a dicho Crédito Puente no se relaciona con ningún otro Crédito cedido al Fiduciario distinto a dicho Crédito Puente; 
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(xi) Respecto del cual el proyecto de vivienda residencial respectivo (i) está al corriente en todos los impuestos y 
derechos federales, estatales y locales (incluyendo el impuesto predial) y dicho hecho esté incluido como declaración del Desarrollador en el 
Crédito Puente correspondiente; y (ii) satisfaga todos los requerimientos de zonificación que apliquen a la construcción de desarrollo 
habitacional correspondiente, y tenga en plena vigencia todos los consentimientos, licencias, permisos, aprobaciones, autorizaciones u 
obligaciones de registro que sean necesarias realizar ante cualquier Autoridad Gubernamental que las emita o las requiera; 

 
(xii) Que no haya sido originado bajo error, mala fe, dolo, fraude o engaño; 
 
(xiii) Que, junto con todas las Garantías Relacionadas relativas a dicho Crédito Puente y/o Pagarés relacionados a 

dicho Crédito Puente, en cada caso (A) sean objeto de cesión plena conforme a todas las leyes aplicables, ya sean federales o locales, de 
México, y (B) ya sea que (1) no requiera que el Desarrollador reciba alguna notificación u otorgue su consentimiento para la transmisión, 
venta, o cesión de dicho Crédito Puente, o (2) si dicha notificación o consentimiento del Desarrollador es necesario para la transmisión, venta 
o cesión de dicho Crédito Puente o dicha Garantía Relacionada, que dicha notificación o consentimiento, según sea el caso, haya sido dada u 
obtenida (o se haya gestionado su entrega u obtención), según se requiera en cada caso conforme a la ley aplicable; 

 
(xiv) Que esté libre de cualquier Gravamen o garantías distintas a las Garantías Relacionadas; en el entendido, que el 

Fiduciario podrá adquirir Créditos Puente que tengan Gravámenes en segundo lugar sobre la Garantía Relacionada, si (i) el único beneficiario 
de dicho Gravamen en segundo lugar es el Fideicomitente; (ii) la Cantidad Comprometida del Crédito a ser desembolsada por el 
Fideicomitente al Desarrollador de dicho Crédito Puente no excede del diez por ciento (10%) de los Recursos Totales Ajustados; (iii) dicho 
Crédito Puente prevé como un evento de incumplimiento (que de ocurrir produce automáticamente la aceleración del Crédito Puente) 
cualquier incumplimiento relacionado con el crédito garantizado con el Gravamen en segundo lugar; y (iv) el Fideicomitente celebra un 
contrato de subordinación con el Fiduciario en términos del formato del contrato que se anexa al presente como Anexo “S”; 

 
(xv) Respecto del cual el Desarrollador tenga título válido y suficiente sobre el inmueble en el que está construido el 

proyecto residencial de vivienda respectivo y todas sus mejoras y sea el único y exclusivo propietario del mismo, libre de cualquier 
Gravamen y garantías, distinto de las Garantías Relacionadas; 

 
(xvi) Respecto del cual se hayan obtenido y se mantengan vigentes seguros respecto del proyecto residencial de 

vivienda de los tipos y por las cantidades que requieran las Políticas de Administración y Cobranza y el Contrato de Administración; 
 
(xvii) Respecto del cual el Crédito Puente respectivo y los Pagarés relativos que se encuentren pendientes de pago, 

(A) estén en pleno vigor y constituyan una obligación legal, válida y obligatoria del Desarrollador correspondiente, exigible en contra de 
dicho Desarrollador de conformidad con sus términos, excepto por las limitantes a dicha exigibilidad que impongan las leyes de insolvencia 
aplicables que se encuentren vigentes en este momento o en un futuro y que afecten los derechos de los acreedores en general, y (B) en 
términos de dicho Crédito Puente, no sujetos a disputa, compensación, contrademanda u otros medios de defensa disponibles al 
Desarrollador, (1) ningún incumplimiento, violación o algún evento que pudiera ocasionar su terminación anticipada conforme a sus términos 
haya ocurrido, (2) no haya ocurrido ninguna condición que, sin la notificación respectiva o por el simple transcurso del tiempo o ambos, 
pudiera constituir un incumplimiento, violación o evento que pudiera ocasionar su terminación anticipada conforme a los términos de los 
mismos, (3) el Fideicomitente no haya renunciado a cualquier incumplimiento, violación o evento, en cada caso, que permita su terminación 
anticipada; y (4) ninguna entidad o individuo distinto al Fideicomitente tenga algún derecho o pueda tener algún derecho, en virtud del 
cumplimiento de una condición suspensiva o de cualquier otra manera, bajo dicho Crédito Puente, incluyendo sin limitación el derecho a 
cobrar el principal y los intereses adeudados por el Desarrollador correspondiente; 

 
(xviii) Respecto del cual las Garantías Relacionadas (a) constituyan o proporcionen una garantía en primer lugar 

perfeccionada a favor del Fideicomitente y, una vez que se lleve a cabo la cesión del Crédito Puente al Fiduciario, a favor del Fiduciario, y 
(b) sujeto a lo señalado en el párrafo (xiii) anterior, no garantizan ninguna obligación distinta a las obligaciones del Desarrollador bajo el 
Crédito Puente que corresponda; 

 
(xix) Que, a la Fecha de Venta respectiva, sea un Crédito Vigente; 
 
(xx) Que dicho Crédito Puente exista, sea legítimo, válido, obligatorio y exigible de conformidad con sus términos y 

no se oponga a ninguna ley mexicana, reglamentos o cualquier otra regulación que sea aplicable y que pudiera razonablemente esperarse que 
tuviera un impacto adverso en el monto o el momento de la Cobranza o de pagos que reciba o deba recibir el Fiduciario; 

 
(xxi) Respecto del cual el Fideicomitente haya (x) obtenido del Desarrollador respectivo reconocimiento por escrito 

donde conste que dicho Desarrollador ha aceptado las instrucciones irrevocables escritas recibidas del Fideicomitente instruyéndoles al pago 
directo a la Cuenta de Cobranza de todas las cantidades adeudadas por dicho Desarrollador respecto de dicho Crédito Puente, los Pagarés 
respectivos (mismas instrucciones que no deberán de haber sido revocadas o modificadas), y (y) según corresponda (I) entregado a la Fuente 
de Fondeo correspondiente, o (II) obtenido del Desarrollador respectivo documentación que pruebe que dicho Desarrollador ha entregado a la 
Fuente de Fondeo respectiva, para cada caso, instrucciones irrevocables para el pago a la Cuenta de Cobranza de todos los Recursos de la 
Fuente de Fondeo adeudados por dicha Fuente de Fondeo con respecto a dicho Crédito Puente; 
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(xxii) Que no requiera que el Fiduciario deba realizar un desembolso, prestar dinero, o extender crédito al 

Desarrollador o cualquier otra persona;  
 
(xxiii) Respecto del cual el Crédito Puente respectivo requiera que cada disposición del crédito, y otros anticipos hechos 

dentro de dicho Crédito Puente, sea documentada a través de un Pagaré; 
 
(xxiv) Cuya cesión al Fiduciario no resulte en que la Proporción de Concentración del Desarrollador de (a) el 

Desarrollador con la mayor Proporción de Concentración del Desarrollador exceda de 15%; (b) el Desarrollador con la segunda mayor 
Proporción de Concentración del Desarrollador exceda de 12.5%; y (c) el Desarrollador con la tercer mayor Proporción de Concentración del 
Desarrollador exceda de 10%; 

 
(xxv) Respecto del cual los Pagarés suscritos por el Desarrollador correspondiente hayan sido fondeados en su 

totalidad por Crédito Inmobiliario; 
 
(xxvi) Debe ser el resultado de una operación financiera entre el Fideicomitente y un Desarrollador que (a) no sea 

insolvente (o que probablemente se convierta en insolvente) al momento de que se otorgue el crédito referido, (b) sea un residente en 
México, y (c) tenga un reporte de crédito satisfactorio del Buró de Crédito respecto de los últimos seis meses anteriores a la celebración de 
dicho Crédito Puente; 

 
(xxvii) (a) La Cantidad Comprometida del Crédito que Crédito Inmobiliario tenga permitido entregar respecto de proyectos 

de vivienda residencial ubicados en un solo Estado que forme parte del Grupo de Estados A no podrá representar más del 20% de los 
Recursos Totales Ajustados; (b) la Cantidad Comprometida del Crédito que Crédito Inmobiliario tenga permitido entregar respecto de 
proyectos de vivienda residencial ubicados en un solo Estado que forme parte del Grupo de Estados B no podrá representar más del 25% de 
los Recursos Totales Ajustados; y (c) la Cantidad Comprometida del Crédito que Crédito Inmobiliario tenga permitido entregar respecto de 
proyectos de vivienda residencial ubicados en un solo Estado que forme parte del Grupo de Estados C no podrá representar más del 30% de 
los Recursos Totales Ajustados; 

 
Cada uno de los estados de México se incluye en el grupo de estados (el “Grupo de Estados”); ningún Crédito Puente cedido al 

Fiduciario podrá estar relacionado a proyectos de vivienda residenciales localizados en cualquier estado de México (cada uno de dichos 
estados, un “Estado de Registro”) en donde la ley aplicable que esté en vigor al momento requiera que se demuestre la inscripción de los 
Contratos de Cesión correspondientes ante el Registro Público de la Propiedad correspondiente a efecto de perfeccionar la cesión de los 
Créditos Adquiridos respectivos. En cuyo caso sólo podrá ser cedido una vez que se demuestre la inscripción en el Registro Público de la 
Propiedad. 

 
(xxviii) La Cantidad Comprometida del Crédito que Crédito Inmobiliario tenga permitido entregar respecto a un proyecto de 

vivienda residencial individual no podrá representar más del 10% de los Recursos Totales Ajustados; 
 
(xxix) El Valor de Avalúo del proyecto de vivienda residencial de cada Crédito Puente dividido por el número de 

unidades que conforman dicho proyecto de vivienda residencial no deberá exceder 319,250 UDIS; en el entendido, sin embargo, que hasta un 
máximo equivalente al 20% (veinte por ciento) de la Cantidad Total de Principal de todos los Créditos cedidos al Fideicomiso podrá estar 
relacionada con proyectos de vivienda residencial cuyo Valor de Avalúo, dividido por el número de unidades que conformen dichos 
proyectos de vivienda residencial, sean iguales o inferiores a 478,850 UDIS. 

 
(xxx) La Cantidad Comprometida del Crédito a los Afiliados de Crédito Inmobiliario no podrá representar más del 

5% de los Recursos Totales Ajustados;  
 
(xxxi) Respecto del cual el Margen de Exceso sea igual a, por lo menos, 200 puntos base después de haber dado 

efecto a la cesión y transmisión del Crédito Puente al Fiduciario; en el entendido que durante el Período de Desembolso Inicial y cualquier 
Período de Desembolso Adicional (en su caso), si dicho requisito de Margen de Exceso no se cumple, el Fiduciario podrá comprar dicho 
Crédito Elegible si la diferencia entre la tasa de interés de dicho Crédito (sin incluir comisión alguna) a ser pagada por el Desarrollador; y la 
suma de porcentajes descritos en la cláusula (ii) de la definición de Margen de Exceso es de por lo menos doscientos (200) puntos base; 

 
(xxxii) Todos los proyectos de vivienda residencial estén ubicados en territorio mexicano;  
 
(xxxiii) Créditos para la adquisición de tierra o créditos de infraestructura no serán elegibles; 

 
(xxxiv) Cuya cesión al Fiduciario no resulte en que el monto de Créditos que se refieran a viviendas residenciales verticales 

exceda del 25% (veinticinco por ciento) de los Recursos Totales Ajustados. 
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(xxxv) El avance de obra reportado al momento de llevar a cabo la cesión de un Crédito, sea sustancialmente igual al 
avance de obra estimado. 
 
 

No obstante lo anterior, cualquiera de los anteriores requisitos de elegibilidad con respecto a un Crédito Puente podrá ser 
dispensado mediante consentimiento por escrito del Representante Común, con previa autorización de la Asamblea de Tenedores, y, en caso 
que se otorgue dicha dispensa, dicho Crédito Puente (si el mismo reúne todos los demás criterios de elegibilidad que no hayan sido 
dispensados), será considerado un “Crédito Puente Elegible” para todos los efectos aplicables. 
 

* * * 
 
Cuadro de Estados 
 
Estado Categoría 
 
Aguascalientes    A 
Baja California    C 
Baja California Sur   A 
Campeche   A 
Chiapas   B 
Chihuahua   B 
Coahuila   B 
Colima    A 
D.F.    C 
Durango   A 
Estado de México   C 
Guanajuato   B 
Guerrero   A 
Hidalgo   A 
Jalisco    C 
Michoacán   A 
Morelos  A 
Nayarit   A 
Nuevo León   C 
Oaxaca   B 
Puebla    B 
Querétaro   B 
Quintana Roo   B 
San Luís Potosí    A 
Sinaloa   A 
Sonora    B 
Tabasco   B 
Tamaulipas   B 
Tlaxcala  A 
Veracruz   B 
Yucatán   A 
Zacatecas  A 
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Calificaciones 
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Opinión Legal. 
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Bases de Subasta. 
 
La presente Emisión y oferta pública de Certificados Bursátiles contempla la participación de ING (México), S.A. 
de C.V., Casa de Bolsa, ING Grupo Financiero como Intermediario Colocador. Los Certificados Bursátiles serán 
colocados bajo la modalidad de mejor esfuerzo de acuerdo al Contrato de Colocación celebrado para llevar a cabo la 
presente Emisión. 
 
En cuanto a su distribución, a través del Intermediario Colocador, los Certificados Bursátiles Fiduciarios, contarán 
con un plan de distribución, el cual tiene como objetivo primordial tener acceso a una base de inversionistas diversa 
y representativa del mercado institucional mexicano, integrado principalmente por diversas áreas de especialización 
de compañías de seguros, fondos de retiro y sociedades de inversión especializada en fondos de ahorro para el retiro. 
 
Para efectuar la Colocación de los Certificados Bursátiles Fiduciarios, el Fideicomiso Emisor espera, junto con el 
Intermediario Colocador, realizar uno o varios encuentros bursátiles con inversionistas potenciales, contactar por vía 
telefónica a dichos inversionistas y, en algunos casos, sostener reuniones separadas con esos inversionistas u otros 
inversionistas potenciales. 
 
Con la finalidad de asegurar la transparencia para el mercado, en el proceso de formación de demanda en la subasta 
pública de los Certificados Bursátiles Fiduciarios, el Intermediario Colocador utilizará un sistema electrónico de 
subastas, vía Internet, a través del cual los inversionistas que así lo deseen podrán ingresar sus posturas. 
 

1.  Con un día de anticipación al día de la Subasta Pública de los Certificados Bursátiles Serie A y 
Certificados Bursátiles Serie B, es decir, el 12 de mayo de 2008, el Emisor a través del 
Intermediario Colocador enviará al público en general, vía EMISNET, para su publicación en la 
sección “Empresas Emisoras” en el apartado “Eventos Relevantes” de la página de Internet de la 
BMV; la  convocatoria de la subasta en la que consten las características de la misma, entre las 
cuales se incluirán: el horario de inicio y terminación de la recepción de posturas, la tasa de 
referencia, así como las horas que dicha subasta estará abierta. 

 
2. El Sistema electrónico de Subastas que se utilizará para el ingreso de posturas, funciona en una 

plataforma de Internet en la dirección electrónica www.ingcasadebolsa.com (entrar a “Acceso a 
Productos” y a “Colocaciones”) por lo que cualquier  inversionista podrá acceder a éste, previa 
obtención de la clave de acceso, misma que el Intermediario Colocador pondrá a disposición de las 
contrapartes con quienes tengan contratadas líneas de crédito. Esta clave es responsabilidad única 
del inversionista, en el entendido de que la persona a la que se le asigne será la única responsable 
de la misma y será vinculatoria en todo momento. 

 
3. El Intermediario Colocador se reserva el derecho a otorgar la clave de acceso a un inversionista de 

acuerdo a la solvencia del mismo y en su caso las líneas de contrapartida que tenga establecidas. 
 

4. A partir del día hábil siguiente al que se haya convocado la subasta, el público inversionista tendrá 
desde las 10:00 a.m. y hasta las 12:00 p.m. (cierre de subasta), tratándose de los Certificados 
Bursátiles de la Serie A y desde las 9:00 a.m. y hasta las 11:00 a.m., en tratándose de la 
Certificados Bursátiles de la Serie B, para ingresar sus posturas, en el entendido que el sistema 
electrónico contará con un cronómetro el cual estará sincronizado a dicho horario y será el que rija 
la terminación de la subasta. 

 
5. Durante el tiempo de la subasta, tanto el Emisor, como los inversionistas e Intermediario 

Colocador, tendrán la información sobre la tasa y monto máximo y mínimo de la misma. 
 

6. La asignación del precio se hará a tasa única. 
 

7. Para el ingreso de sus posturas los Inversionistas contarán con los siguientes medios: 
 

a) Podrán ingresarla directamente al sistema electrónico de subasta en la dirección 
electrónica de Internet antes mencionada (www.ingcasadebolsa.com) entrar a “Acceso a 
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Productos” y a “Colocaciones”.  En caso de presentarse cualquier falla en el sistema 
electrónico de subasta mencionado, el inversionista podrá utilizar los medios alternos 
descritos en los siguientes tres apartados (6b, 6c y 6d) para ingresar su(s) postura(s). 

 
b) Vía telefónica a la sala de subasta ubicada en las oficinas de ING con línea telefónica 

grabada al: 5258-2114 y 5258-2165 en donde se tomaran las ordenes y se les asignará un 
número de folio correspondiente a la operación. 

 
c) A través de la fuerza de ventas institucionales de ING Casa de Bolsa con línea telefónica 

grabada en los siguientes teléfonos: 5258-2177, 5258-2183, 5258-2168. 
 
d) A través de Bloomberg enviando su postura a ing-ci@bloomberg.net en donde se tomarán 

las ordenes y se les asignará un número de folio correspondiente a la operación. 
 

8.  Los inversionistas tendrán la opción de capturar su postura para ser enviada posteriormente o 
podrán enviar su postura inmediatamente. En ambos casos el sistema genera una ventana con sus 
respectivos folios. Solo aquellas posturas enviadas en donde el sistema electrónico les regresa su 
sello digital, son las posturas que participan en la Colocación.  

 
9. Las posturas realizadas por los inversionistas serán irrevocables (por lo tanto no podrán ser 

retiradas ni modificadas en ningún momento). No habrá límite al número de posturas por 
inversionista.  

 
10. Las posturas podrán ingresarse únicamente en términos de monto en múltiplos de $1000.00 (Mil 

Pesos 00/100 M.N.). 
 

11. Cada postura ingresada deberá de ser cuando menos por un importe mínimo de $100,000.00 (Cien 
mil Pesos 00/100 M.N.). 

 
12. La sobretasa sobre la tasa de referencia en cada postura, deberá ser ingresada con por lo menos dos 

decimales. 
 

13.  Las posturas presentadas o recibidas después de los horarios establecidos no serán aceptadas. 
 
11. Una postura inválida es aquella postura presentada por el inversionista que no cumpla 

estrictamente con los términos, condiciones, procedimiento y formato establecidos en las Bases de 
Subasta Pública para la Adquisición de Certificados Bursátiles.  

 
 

 El Emisor tiene derecho de fijar la tasa de colocación de su preferencia respetando montos 
mínimos y máximos e igualmente tendrá el derecho de declarar desierta la colocación  

 
 Al finalizar el tiempo marcado en el cronómetro del sistema electrónico, éste, en forma automática 

procederá a ordenar todas las posturas recibidas por parte de los Inversionistas y las enviará a la 
terminal del Intermediario Colocador con toda la información relacionada a estas (nombres de los 
postores, montos, sobretasa, etc.), asimismo se informará a los Inversionistas sobre los montos y 
sobretasas ingresadas sin indicar los nombres de los  postores (Libro Ciego preliminar).  Esta 
información será distribuida dentro de las 2 horas siguientes al cierre de la subasta a todos 
aquellos que ingresaron posturas, independientemente de si se les asignó o no. 

 
• El día del registro de la Emisión, cada inversionista deberá recibir los títulos que le fueron 

asignados por el Emisor. El registro y liquidación de los títulos se realizará 48 horas posteriores 
del día de la subasta. 

  
• Ante cualquier duda sobre el uso del sistema electrónico de subastas podrán contactarse al 

siguiente teléfono: 5258-2088. 



 112

 
El primer criterio de asignación será por la sobretasa menor y después por “primeras entradas primeras 
asignaciones” hasta alcanzar el monto total de la Colocación. Esto quiere decir que si existen varias posturas a la 
sobretasa de asignación, se asignará o asignarán aquellas posturas que entraron primero al sistema hasta completar el 
monto total de la Colocación. Por lo tanto, no se hará asignación a prorrata a la tasa máxima de asignación. Una vez 
terminado el proceso de asignación de posturas y una vez ordenado el libro por tasa o por precio, el Emisor decidirá, 
dentro de las dos (2) horas siguientes al cierre de la subasta, si: (i) aceptar el monto anunciado; o (ii) declarar 
desierto el proceso. 
 
El resultado de la subasta se dará a conocer por el Emisor, el día del cierre de la subasta, el Emisor dará a conocer el 
resultado de la subasta pública vía EMISNET, para su publicación en la sección “Empresas Emisoras” en el 
apartado “Eventos Relevantes” de la página de Internet de la BMV. El 13 de mayo de 2008, el Intermediario 
Colocador publicará el Aviso de Colocación, vía EMISNET en la sección Empresas Emisoras en el apartado 
Certificados Bursátiles. 



 113

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
SUPLEMENTO DEFINITIVO. Los certificados bursátiles fiduciarios a que se refiere este 
suplemento han quedado inscritos en el Registro Nacional de Valores que lleva la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores. 
 




