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Informe de los auditores independientes

al Comité Técnico del Fideicomiso Irrevocable
Namero F/00583 para la Emisién de Certificados
Bursitiles (Banco Invex, S.A., Institucién de Banca
Mualtiple, Invex Grupo Financiero - Fiduciario)

Hemos auditado los estados financieros adjuntos del Contrato de Fideicomiso Irrevocable Niimero F/00583
para la Emisién de Certificados Bursatiles (Banco Invex, S.A., Institucién de Banca Multiple, Invex Grupo
Financiero - Fiduciario) (el Fideicomiso), los cuales comprenden los estados de posicion financiera al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, y los estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de
efectivo, por los afios que terminaron en esas fechas, asi como un resumen de politicas contables significativas
y otra informacién explicativa.

Responsabilidad de la Administracion del Fideicomiso en la relacion con los estados financieros

La administracién del Fideicomiso es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros adjuntos de conformidad con las Normas Infernacionales de Informacién Financiera, emitidas por
¢l Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad, y del control interno que la Administracidn del
Fideicomiso considere necesario para poder preparar los estados financieros para que se encuentren libres de
errores importantes debido a fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores Independientes

Nuestra responsabilidad es la de expresar una opinién sobre los estados financieros con base en nuestras
auditorias. Hemos llevado a cabo nuestras auditorias de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria. Dichas normas requieren que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planeemos y
ejecutemos las auditorias con el fin de obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros estan
libres de errores importantes.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre los importes
¥ la informacién revelada en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio
del auditor, incluida la evaluacién de los riesgos de error importante en los estados financieros debido a
fraude o error. Al efectuar dicha evaluacién del riesgo, el auditor considera el control interno relevante para la
preparacion y presentacién razonable de los estados financieros del F ideicomiso, con el propésito de disefiar
procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcién de las circunstancias y no con la finalidad de
expresar una opinion sobre la eficacia del control interno del Fideicomiso. Una auditoria también incluye la
evaluacién de lo adecuado de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la administracién del Fideicomiso, asi como la evaluacién de Ia presentacidn de los
estados financieros en su conjunto.

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

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la posicién financiera del Contrato de Fideicomiso Irrevocable Niimero F/00583 para la Emisi6n
de Certificados Bursatiles (Banco Invex, S.A., Institucidn de Banca Multiple, Invex Grupo Financiero -
Fiduciario) al 31 de diciembre de 2014 y 2013, asi como su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por
los afios que terminaron en dichas fechas, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, 8. C.
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited

\‘\‘x
VR . ;
Ry

C.PC. Da._g_iei"C%t&E:Hiﬁos Cardenas

pr—

13 de abn] de 2015



Contrato de Fideicomiso Irrevocable Namero F/00583 para la emisién de
Certificados Bursatiles (Banco Invex, S. A., Institucién de Banca Miiltiple, Invex
Grupo Financiero - Fiduciario)

Estadoes de posicion financiera

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Cifras en miles de pesos)

2014 2313
Activo
Activo circulante:
Efectivo v equivalentes de efectivo $ 27,771 $ 31,630
Bienes adjudicados (Nota 4) 17,428 16,468
Total activo circulante 45,199 48,098
Actlvo no circulante:
Cuentas por cobrar fideicomitidas (Nota 5) 309,056 425,986
Total activo $354,255 $ 474,084
Pasivo y patrimonio
Pasivo a corto plazo:
Intereses devengados por pagar $ 403 $ 550
Otras cuentas por pagar 56 58
Total pasivo a corto plazo 459 608
Pasive a largo plazo:
Certificados bursatiles por pagar {Nota 6) 294,707 402,306
Total pasivo 295,166 402,914
Patrimonio (Nota 9)
Patrimonio fideicomitido 26,799 23,831
Utilidades acumeladas 32,200 47,339
Total patrimonio 59,089 71,170
Total del pasivo y patrimonio $354,255 $474,084

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.




Contrato de Fideicomiso Irrevocable Niumero F/00583 para la emision de

Certificados Bursatiles (Banco Invex, S. A., Instituciéon de Banca Multiple, Invex

Grupo Financiero - Fiduciario)

Estados de resultados integrales

Por los afios gue terminaron ¢l 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Cifras en miles de pesos)

Operaciones continuas
Ingresos por intereses (Nota 3.6)
Gastos por intereses (Nota 3.3, 1)
Utilidad bruta

Gastos de administracién y promocién
Otros gastos

Utilidad del ejercicio

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

2014 2013
75,374 $ 96,876
29,472 39,151
45,902 57,725

9.105 10,751
1,392 21,133
35405 § 25,841




Contrato de Fideicomiso Irrevocable Namero F/00583 para la emision de
Certificados Bursatiles (Banco Invex, S. A., Institucion de Banca Miultiple, Invex
Grupeo Financiero - Fiduciario)

Estados de cambios en el patrimonio

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Cifras en miles de pesos)

Patrimonio Utilidades

fideicomitide acumuladas Total
Saldo al 1 de enero de 2013 $ 20,959 $ 82,065 $ 103,024
Aportaciones (reembolsos) patrimoniales 2,872 (60,567) {57,695)
Utilidad neta del ejercicio - 25,841 25,841
Saldo al 31 de diciembre de 2013 23,831 47,339 71,170
Aportaciones (reembolsos) patrimoniales 2,968 {50,454) (47,486)
Utilidad neta del ejercicio - 35,405 35,405
Saldo al 31 de diciembre de 2014 § 26799 % 32290 § 59,089

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.




Contrato de Fideicomiso Irrevocable Namero F/00583 para la emision de
Certificados Bursatiles (Banco Invex, S. A., Institucion de Banca Multiple, Invex

Grupo Financiero - Fiduciario)

Estados de flujos de efectivo

Por los afies que terminaron el 31 de diciembre de 2014 y 2013
{Cifras en miles de pesos)

Flujos de efectivo de actividades de operacion:

Utilidad del ejercicio
Estimacidn para deterioro de cuentas por cobrar

Aumento de bienes adjudicados

Disminucion de cuentas por cobrar fideicomitidas
Disminucion en intereses devengados por pagar
Disminucion en otras cuentas por pagar

Disminucidn en certificados bursatiles por pagar
Flujos netos de efectivo de actividades de operacidn
Actividades de financiamiento:
Aportaciones patrimoniales
Reembolsos patrimoniales
Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento
Disminucion de efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio

Efectivo v equivalentes de efectivo al final del afio

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados.

2014 2013
$ 35405 § 25841
1,806 21,781
37,201 47,622
(960) (8.270)
115,124 136,680
(147) (172)

{2 (5)
(107,599)  (125.679)
43,627 50,176
2,968 2,872
(50.454) (60,567)
(47,486) (57,695)
(3.859) (7.519)
31,630 39,149

$§ 27,771 S 31,630




Contrato de Fideicomiso Irrevocable Numero F/00583 para la emision de
Certificados Bursatiles (Banco Invex, S. A., Institucion de Banca Miltiple, Invex
Grupo Financiero - Fiduciario)

Notas a los estados financieros

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2014 y 2013
{Cifras en miles de pesos)

1.

Naturaleza del fideicomiso y caracteristicas principales

Fl1 13 de diciembre de 2006 se celebrd el Contrato de Fideicomiso Irrevocable para la emisién de
Certificados Bursatiles Niimero F/00583 (el Fideicomiso). El contrato de Fideicomiso fue celebrado por
Banco Mercantil del Norte, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Banorte (Banorte)

en calidad de Fideicomitente y Fideicomisario en tercer lugar, Banco Invex, S.A., Institucién de Banca
Multiple, Invex Grupo Financiero en calidad de Fiduciario y Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V.,
Monex Grupo Financiero (Monex), en calidad de Representante Comiin de los tenedores de fos
Certificados Bursatiles (CB’s). Los Fideicomisarios en primer lugar son los tenedores de los CB’s Serie
"A", en segundo lugar son los tenedores de los CB’s Serie "B" y en tercer lugar los tenedores de las
constancias de participacién.

La fuente principal de pago de los CB's seran los flujos de efectivo derivados de la cobranza de los
créditos hipotecarios transferidos que forman parte del patrimonio del Fideicomiso.

Los fines del Fideicomiso consisten en la afectacion de los derechos de cobro sobre los créditos
hipotecarios, libres de gravamen y sin reserva ni limitacién de dominio alguna, con el fin de respaldar
la Emisién de los CB's v su colocacion entre el gran piblico inversionista. Para efectos de lo anterior,
el Fiduciario estara facultado para realizar lo siguiente:

- Recibir y mantener en propiedad fiduciaria el patrimonio del Fideicomiso, en el entendido que la
guarda v custodia de los expedientes de crédito se hard a través de su depdsito, la administracién
y cobranza de los créditos hipotecarios, las hipotecas y el beneficio de los seguros, asi como la
adjudicaci6n, el mantenimiento y la venta de los inmuebles adjudicados si los hubiere, se hard a
través de Banorte.

- Emitir con cargo al patrimonio del Fideicomiso los CB’s, suscribir todos aquellos escritos,
solicitudes de autorizacion, documentos, instrumentos, actas, declaraciones y titulos que sean
necesarios a fin de realizar la Emisién de los CB’s o mantener su registro, incluyendo més no
limitdndose a cualquier gestion ante la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comision),
Banco de México, la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. (BMV) o el S.D. Indeval, S.A. de
C.V. (Indeval).

- Llevar a cabo una oferta publica de los CB’s entre el gran piblico inversionista exclusivamente
en México, para lo cual deberd celebrar un contrato de colocacion con el intermediario
colocador.

- Recibir cualesquier cantidades adicionales de Banorte durante su vigencia, a efecto de cubrir
cualesquier faltante de recursos liquidos, mismos que devengaran intereses conforme al régimen
de inversidon y que serdn devueltos en cuanto existan recursos disponibles en el patrimonio del
Fideicomiso.

- Celebrar todos aquellos convenios, contratos, instrumentos o documentos que sean necesarios o
convenientes a efecto de dar cumplimiento a los fines del Fideicomiso.

- Proporcionar al Fideicomitente y recibir del mismo segiin sea el caso, la informacion necesaria
para que éste pueda preparar y presentar, ante cualquier autoridad o particular, los avisos y
declaraciones (fiscales, contables y otras) que sean necesarias o convenientes para lograr los
fines del presente Fideicomiso.




Por otra parte, Banorte recibi6 del Fideicomiso una constancia de derechos con un valor nominal de
$20,681 que corresponde al 1% de la emision. El propietario de esta constancia tendré derecho a recibir
el remanente del patrimonio del Fideicomiso después de liquidar el capital e intereses de los
certificados a los Tenedores.

El Fideicomiso no tiene empleados, consecuentemente, no tiene obligaciones de cardcter laboral y es
administrado por el Fiduciario.

Bases de presentacién

2.1 Modificaciones a las Normas Internacionales de Informacion Financiera (IFRSs o IAS por sus
siglas en inglés) y nuevas interpretaciones que son obligatorias a partir de 2014

En el afio en curso, el Fideicomiso aplicé una serie de nuevas y modificadas IFRSs emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (TASB) las cuales son obligatorias y entraron en
vigor a partir de los ejercicios que iniciaron en o después del 1 de enero de 2014.

Modificaciones a la IAS 32 Compensacion de activos y pasivos Financieros

El Fideicomiso aplicé las modificaciones a la IAS 32 Compensacion de activos y pasivos Financieros
por primera vez en el afio actual. Las modificaciones a 1AS 32 aclaran los requerimientos relacionados
con la compensacién de activos y pasivos financieros. Especificamente, las modificaciones aclaran el
significado de ‘actualmente tiene el derecho legal efectivo de compensacién’ y ‘realizacion y
liquidacion simulténea’.

Dado que ¢l Fideicomiso no tiene ningtn acuerdo de compensacién, la aplicacion de las modificaciones
no tuvieron ningtn efecto en las revelaciones o en los saldos reconocidos en los estados financieros. El
Fideicomiso ha evaluado si algunos de sus activos y pasivos financieros califican para ser compensados
conforme al criterio indicado en las modificaciones y concluyé que la aplicacién de las modificaciones
no tuvieron impacto en los montos reconocidos en los estados financieros.

Modificaciones a la IAS 36 Revelaciones de Montos Recuperables para Activos no Financieros

El Fideicomiso ha aplicado las modificaciones a IAS 36 Revelaciones de Montos Recuperables para
Activos no Financieros por primera vez en el afio. Las modificaciones a la IAS 36 eliminan los
requerimientos de revelacion del monto recuperable de una Unidad Generadora de Efectivo ("UGE”) a
la cual se le ha atribuido crédito mercantil o algin otro activo intangible de vida indefinido, y no ha
tenido deterioro o reversién de deterioro en dicha UGE. Alin més, las modificaciones introducen
requerimientos de revelaciones adicionales aplicables cuando el monto recuperable de un activo o de
una UGE es medido a valor razonable menos costo de venta en situaciones cuando se ha determinado
deterioro o una reversion de deterioro. Estas nuevas revelaciones incluyen la jerarquia del valor
razonable, supuestos clave y técnicas de valuacién utilizadas cuando, conforme a Ia IFRS 13 Medicion
del Valor razonable, son necesarias dichas.

La aplicacién de estas modificaciones no tuvo impacto sobre las revelaciones en los estados
financieros.




Mejoras Anuales a las IFRSs Ciclo 2010-2012

Las Mejoras Anuales a lag IFRSs Cielo 2010-2012 incluyen modificaciones a varias [FRSs, como se
resume adelante.

Con las modificaciones a la IFRS 2 (i) cambian las definiciones de ‘condiciones de adquisicion de
derechos’ (“vesting condition’, por su nombre en inglés) y ‘condiciones de mercado’; y (ii) se agregan
definiciones para ‘condiciones de desempefio’ y ‘condiciones de servicio® que anteriormente estaban
incluidas en la definicidén de “vesting condition’. Las modificaciones a la IFRS 2 estan vigentes para
pagos basados en acciones cuya fecha en que se otorga es el 1 de julio de 2014 o posterior.

Las modificaciones a la IFRS 3 aclara que la consideracion contingente clasificada como un activo o un
pasivo debe medirse a valor razonable a cada fecha de reporte, independientemente de si la
consideracién contingente es un instrumento financiero dentro del alcance de la IFRS 9 0 IAS 39, o un
activo o pasivo no financiero. Los cambios en el valor razonable (distintos a los ajustes del periodo de
medicién) deben reconocerse en resultados. Las modificaciones a la [FRS 3 son aplicables para las
combinaciones de negocios cuya fecha de adquisicidn sea el 1 de julio de 2014 o posterior.

Las modificaciones a la IFRS 8 requieren (i) que el Fideicomiso revele los juicios aplicados por la
administracién del Fideicomiso en el criterio de agregacidon para los segmentos operativos, incluyendo
una descripcién de los segmentos operativos agregados y los indicadores econdmicos evaluados en la
determinacién de si los segmentos operativos tienen ‘caracteristicas econdémicas similares’; y (ii)
aclarar que la reconciliacion del total de activos de los segmentos reportables solo deben ser revelados
si dichos activos son proporcionados con regularidad a la méxima autoridad en la toma de decisiones.

Las modificaciones a la IAS 16 e IAS 38 eliminan inconsistencias detectadas en la contabilizacion de la
depreciacion y amortizacion acumulada cuando un elemento de propiedad, planta y equipo o un activo
intangible es revaluado. Las normas modificadas aclaran que el valor en libros bruto es ajustado de
forma consistente con la revaluacion del valor en libros del activo y que la depreciacién o amortizacién
acumulada es la diferencia entre el valor bruto en libros y el valor en libros después de haber
considerado las pérdidas acumuladas por deterioro.

Las modificaciones a la IAS 24 aclaran que una entidad que proporcione servicios de personal clave a
la entidad que reporta, es una parte relacionada de la entidad que reporta. Consecuentemente, la entidad
que reporta, debe revelar como transacciones con partes relacionadas los montos pagados o por pagar a
la entidad que proporciona los servicios de personal clave; sin embargo, no es requerido revelar los
componentes de dicha compensacion.

La administracién del Fideicomiso determind que la aplicacion de estas modificaciones no tuvieron
efectos en los estados financieros del Fideicomiso.

Mejoras Anuales a las IFRSs Ciclo 2011-2013

Las Mejoras Anuales a las IFRSs Ciclo 2011-2013 incluyen modificaciones a varias IFRSs, como se
resume adelante.

Las medificaciones a la IFRS 1 aclaran el significado de “IFRSs efectivas™ con lo cual a los adoptantes
por primera vez se les permite aplicar una nueva [FRS que atin no sea obligatoria, si esa IFRS permite
la aplicacion anticipada.

Las modificaciones a la IFRS 3 aclaran que la norma no aplica a la contabilizacion de la constitucion de
todos los tipos de acuerdos conjuntos en los estados financieros del mismo acuerdo conjunto.




Las modificaciones a la IFRS 13 aclaran que el alcance de la excepcion de portafolio para valuar el
valor razonable de un grupo de activos y pasivos financieros en una base neta incluye todos los
contratos que se encuentran dentro del alcance, y que son contabilizados de conformidad con IAS 39 o
IAS 9, aun cuando los contratos no cumplan con la definicién de activo o pasivo financiero de la IAS
32.

Las modificaciones a la IAS 40 aclaran que las JAS 40 ¢ IFRS 3 no son mutuamente excluyentes y que
puede ser requerida la aplicacién de ambas normas. Consecuentemente, una entidad que adquiere una
propiedad de inversidén debe determinar si:

(a) la propiedad cumple con la definicidn de propiedad de inversion conforme a la IAS 40;y
(b) la transaccién cumple con la definicion de combinacién de negocios conforme a la IFRS 3.

La administracién del Fideicomiso determind que la aplicacién de estas modificaciones no tuvieron
efectos en los estados financieros del Fideicomiso.

Modificaciones a JAS 39 Renovacion de Derivados y Continuacién de Contabilidad de Coberturas

El Fideicomiso aplico las modificaciones a la IAS 39 Renovacién de Derivados y Contmuacion de
Contabilidad de Coberturas por primera vez en el afio actual. Las modificaciones a 1a IAS 39 releva de
la obligacién de suspender la contabilidad de coberturas cuando el derivado designado como
instrumento de cobertura sea renovado en determinadas circunstancias. Las modificaciones también
aclaran que cualquier cambio en el valor razonable del derivado designado como instrumento de
cobertura derivado de la renovacién debe ser incluido en la evaluacion y medicion de efectividad de la
cobertura.

Las modificaciones han sido aplicadas retroactivamente. Debido a que el Fideicomiso no tiene ningin
derivado sujeto a renovacién, la aplicacién de estas modificaciones no tuvieron impacto en las
revelaciones o en los montos reconocidos en los estados financieros del fideicomiso.

IFRIC 21 Gravamenes

En el afio actual, el Fideicomiso aplicé por primera vez la IFRIC 21 Gravamenes que indica cuando
debe reconocerse un pasivo para pagar un gravamen impuesto por un gobierno. La interpretacion define
los gravdmenes y especifica que el evento que da origen a la obligacién y al pasivo es la actividad que
provoca el pago del gravamen, como se identifique en la legislacién aplicable. La Interpretacion
establece guias en como contabilizar los distintos tipos de gravdmenes, en particular, aclara que ni la
obligacién econémica ni la base negocio en marcha implica que una entidad tiene una obligacién
presente para pagar un gravamen que se activara al operar en un periodo futuro.

Las modificaciones a la IFRIC 21 han sido aplicadas retroactivamente. La aplicacidn de esta

Interpretacién no ha tenido impacto en las revelaciones o en los montos reconocidos en los estados
financieros.
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2.2 IFRS nuevas y modificadas emitidas pero no vigentes

El Fideicomiso no ha aplicado las siguientes IFRS nuevas y modificadas que han sido emitidas pero ain
no estan vigentes:

IFRS 9, Instrumentos Financieros

IFRS 14 Cuentas de Diferimientos de Actividades Reguladas

IFRS 15 Ingresos por Contratos con Clientes

Modificaciones a la IFRS 11 Contabilizacion para Adquisiciones de Inversiones en
Operaciones Conjuntas

Modificaciones a la IAS 27 Estados financieros separados

La administracién del Fideicomiso no estima que la aplicacién de estas modificaciones a la IAS 16 ¢
JAS 41 tengan efectos importantes en los estados financieros del Fideicomiso.

Principales politicas contables
3.1 Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros del Fideicomiso han sido preparados de acuerdo con las IFRSs emitidas por el
IASB.

3.2  Bases de preparacion

Los estados financieros del Fideicomiso han sido preparados sobre la base de costo histdrico, excepto
en ¢l caso de ciertos instrumentos financieros que se¢ miden a costo amortizado, como se describe en las
siguientes politicas contables incluidas més adelante.

I. Costo historico

El costo histérico generalmente se basa en el valor razonable de la contraprestacion entregada a
cambio de bienes y servicios.

IL Valor razonable

El valor razonable se define como el precio gue se recibiria por vender un activo o que se pagaria
por transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes en el mercado a la fecha
de valuacion independientemente de si ese precio es observable o estimado utilizando
directamente otra técnica de valuacion. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, el
Fideicomiso tiene en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo, si los participantes del
mercado tomarfan esas caracteristicas al momento de fijar el precio del activo o pasivo en la
fecha de medicion.

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

° Nivel 1 Se consideran precios de cotizacién en un mercado activo para activos o pasivos
idénticos;
® Nivel 2 Datos de entrada observables distintos de los precios de cotizacién del Nivel 1, sea

directa o indirectamente.

® Nivel 3 Considera datos de entrada no observables.
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Las politicas contables significativas se mencionan a continuacion:
3.3 Activesy pasivos firnancieros

Los activos y pasivos financieros que surgen de un instrumento financiero son reconocidos cuando el
Fideicomiso se convierte en una de las partes del contrato.

Los activos financieros son registrados inicialmente a su valor razonable. Los costos de transaccion que
son directamente atribuibles a la adquisicién o emision de un activo o pasivo financiero (distintos de
activos y pasivos financieros medidos a valor razonable con cambios en resultados) son agregados o
disminuidos del valor razonable del activo o pasivo financiero, segiin sea el caso, al reconocimiento
inicial. Los costos de transaccion directamente atribuibles a la adquisicién de un activo financiero a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias se reconocen inmediatamente en los resultados.

a) Activos financieros

Los activos financieros se clasifican dentro de las siguientes categorias: “activos financieros a
valor razonable con cambios en resultados™, “activos financieros disponibles para la venta™ y
“documentos por cobrar o derechos de cobro futuros”. La clasificacion depende de la naturaleza y
proposito del activo financiero y se determina al momento del reconocimiento inicial.

b) Activos v pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados

Los activos y pasivos financieros son clasificados al valor razonable con cambios en resultados
cuando los instrumentos financieros son mantenidos para negociar ¢ son designados por eleccion
como instrumentos financieros valuados a valor razonable con reconocimiento de cambios en su
valor razonable en resultados.

Un instrumento financiero, ya sea activo o pasivo, se clasifica como mantenido para negociar si:

e  Se compra, principalmente con el objetivo de venderlo o volver a comprarlo en un futuro
cercano; o

e es parte de una cartera de instrumentos financieros identificados que se administran en forma
conjunta, y para la cual existe evidencia de un patrén de toma de utilidades a corto plazo; o

e  esun derivado (excepto un derivado que sea un contrato de garantia financiera o un
instrumento que haya sido designado y sea efectivo en una relacién de cobertura).

Un activo o pasivo financiero puede ser designado desde su reconocimiento inicial por la entidad
para reconocerlo a valor razonable con reconocimiento de Jas fluctuaciones en resultados, desde su
reconocimiento inicial, solo cuando al hacerlo arroje una informacién mas relevante, ya sea
porque:

e Elimina o reduce significativamente inconsistencias en valuacién o en el reconocimiento (en
ocasiones ilustrado como “disparidad contable™) que de otra manera surgiria por la valuacion
de activos o pasivos el reconocimiento de las pérdidas o ganancias que ocasionan sobre bases
deferentes ; o

e  Un grupo de activos financieros, de pasivos financieros o de ambos, cuya administracién y
comportamiento se valoan sobre la base de valor razonable, de acuerdo con una estrategia
documentada de administracién de riesgos o de inversién , y en donde la informacion
interna de ese grupo, se proporciona sobre la base de valor razonable a los elementos claves
de la administracion, o
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e  Forme parte de un contrato que contenga uno o mas instrumentos derivados implicitos, en
donde se permite que la totalidad del contrato combinado (contrato anfitrién mas derivado(s)
implicito(s)) sea designado para ser valuado a valor razonable con cambios en resultados.

Los activos y pasivos financieros designados para ser valuados a valor razonable con cambios en
resultados reconocen cualquier ganancia o pérdida surgida de la valuacién en el estado de
resultados. La ganancia o pérdida neta reconocida en resultados del activo o pasivo financiero se
incluye en la partida de otros ingresos y gastos en el estado de resultados.

El valor razonable se define como el precio que se recibiria por vender un activo o que se pagaria
por transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes en el mercado a la fecha de
valuacion.

Documentos por cobrar

Los documentos por cobrar son instrumentos financieres no derivados con pagos fijos o
determinables que no se negocian en un mercado activo. Los documentos por cobrar, se reconocen
a costo amortizado usando el método de interés efectivo, y se sujetan a pruebas de deterioro. Los
ingresos por intereses se reconocen aplicando la tasa de interés efectiva.

Deterioro de activos financieros

Los activos financieros, distintos a los activos financieres al valor razonable con cambios en
resultados, deben ser probados por deterioro al final de cada periodo sobre el cual se informa. Un
activo financiero estara deteriorado si, v s6lo si, existe evidencia objetiva del deterioro como
consecuencia de uno o mas eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial del
activo y ese evento o eventos causantes de la pérdida tienen un impacto sobre los flujos de efectivo
futuros estimados del activo financiero.

Para los instrumentos de capital cotizados y no cotizados clasificados como disponibles para la
venta, un descenso significativo o prolongado del valor razonable de un activo financiero por
debajo de su costo o costo amortizado, es evidencia de deterioro del valor.

Para todos los demas activos financieros, incluyendo los instrumentos financieros clasificados
como disponibles para la venta, la evidencia objetiva de deterioro incluye:

e  Dificultades financieras significativas del emisor o del obligado; o

e  Incumplimientos de las clausulas contractuales, tales como falta de pago o moras en el pago
de los intereses o el principal; o

e  Probabilidad que el prestatario entre en quiebra u otra forma de reorganizacién financiera.

Para ciertas categorias de activos financieros, como cuentas por cobrar, un activo cuyo deterioro ha
sido evaluado individualmente, y se ha encontrado que no estd individualmente deteriorado, debe
ser incluido en la evaluacidn colectiva del deterioro. Entre la evidencia objetiva de que una cartera
de cuentas por cobrar podria estar deteriorada se podria incluir la experiencia pasada del
Fideicomiso y del Administrador con respecto a las amortizaciones de los créditos (pagos), un
incremento en el nimero de pagos atrasados en la cartera que superen el periodo de credito
promedio, asi como cambios observables en las condiciones econémicas locales y nacionales que
se relacionen con el incumplimiento en los pagos.

La IAS 39, “Instrumentos Financieros — Reconocimiento y Medicion,” requiere que cuando exista
evidencia objetiva de que se ha incurrido en una pérdida por deterioro del valor de préstamos, de
partidas por cobrar que se contabilizan al costo amortizado, el importe de la pérdida se medira
como la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor presente de los flujos de efectivo
futuros estimados, descontados con la tasa de interés efectiva original del activo financiero. En la
estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias reales, se
deber4 considerar los flujos que obtendria de la realizacién de la garantia, menos ¢l importe de los
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costos necesarios para su obtencién y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la
ejecucion de la garantia.

El importe en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro directamente
excepto para las cuentas por cobrar, donde el importe en libros se reduce a través de una cuenta de
reserva. Cuando se considera que una cuenta por cobrar es incobrable, se elimina contra la cuenta
de reserva. La recuperacion posterior de los montos previamente eliminados se convierte en
créditos contra la cuenta de reserva. Los cambios en el importe en libros de la cuenta de reserva se
reconocen en el estado de resultados.

Baja de un activo financiero

El Fideicomiso dara de baja un activo financiero inicamente cuando expiren los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, o cuando transfiera de manera
sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo financiero. Si el
Fideicomiso no transfiere ni retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes ala
propiedad y contintia reteniendo el control del activo transferido, el Fideicomiso continuara
reconociendo el activo v la obligacidn asociada por los montos que tendria que pagar. Si el
Fideicomiso retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de
un activo financiero transferido, el Fideicomiso continuara reconociendo el activo financiero y
también reconocera un préstamo garantizado por los ingresos recibidos.

Pasivos financieros
Son clasificados como instrumentos de deuda y otros pasivos financieros.

Otros pasivos financieros

Otros pasivos financieros son medidos a su costo amortizado usando el método de interés efectivo.
Los CB’s han sido clasificados como otros pasivos financieros.

Baja de pasivos financieros

El Fideicomiso da de baja un pasivo financiero si, y solo si, las obligaciones del Fideicomiso son
cumplidas, se cancelan o expiran. La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero dado
de baja y la consideracién pagada y por pagar es reconocida en resultados.

Meétodo de la tasa de interés efectiva

El método de la tasa de interés efectiva es un método de calculo que sirve para la distribucién del
gasto/ingreso financiero a lo largo del periodo cubierto por dicho instrumento. La tasa de interés
efectiva es la tasa que descuenta exactamente los flujos de efectivo futuros que se estima cobrar o
pagar (incluyendo comisiones v gastos pagados o recibidos que forman parte integral de la tasa de
mterés efectiva, costos de transaccién y otras primas o descuentos) a lo largo de la vida esperada
del instrumento financiero (o, cuando sea adecuado, en un periodo més corto), respecto al importe
neto en libros del activo o pasivo financiero a la fecha de reconocimiento inicial.

El ingreso o costo se reconoce sobre la base del interés efectivo para aquellos instrumentos
financieros distintos de los activos y pasivos financieros clasificados a valor razonable con
cambios en resultados.

3.4  Bienes adjudicados

Los activos de larga duracién y los grupos de activos para su disposicion se clasifican como mantenidos
para la venta si el importe en libros es recuperable a través de una operacion de venta y no mediante su
uso continuo. Esta condicién se considera cumplida (inicamente cuando la venta es altamente probable
y el activo (o grupo de activos para su disposicion) estd disponible para la venta inmediata en su estado
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actual. La Administracién debe comprometerse con la venta, la cual deberia reconocerse como una
venta terminada dentro del periodo de un afio desde la fecha de clasificacidn.

Los activos de larga duracion clasificados como mantenidos para la venta se registran al menor entre el
importe en libros y el valor razonable de los activos menos los gastos para su venta.

3.5 Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando el Fideicomiso tiene una obligacion presente (ya sea legal o
implicita) como resultado de un evento pasado, que probablemente resulte en la salida de recursos
econdémicos y que pueda ser estimada razonablemente.

El importe reconocido como provision es la mejor estimacién de los recursos necesarios para liquidar la
obligacion presente, al final del periodo, teniendo en cuenta los riesgos vy las incertidumbres asociadas
con dicha obligacion. Cuando se vallia una provision usando el flujo de efectivo estimado para liquidar
Ia obligacion presente, su importe en libros representa el valor presente de dicho flujo de efectivo.

Cuando se espera que algunos o todos los beneficios econémicos requeridos para liquidar una provision
sean recuperados de un tercero, se reconoce un activo por una cuenta por cobrar cuando es virtualmente
segurc que se recibira el reembolso y el monto de la cuenta por cobrar puede ser medido
confiablemente.

3.6 Reconocimiento de ingresos por intereses

Los ingresos por intereses son reconocidos cuando se estima probable que el Fideicomiso reciba los
beneficios econdmicos asociados con la transaccién y el importe de los ingresos pueda ser medido de
forma confiable. Los ingresos por intereses son registrados sobre una base de devengado, con referencia
al capital pendiente y a la tasa de interés efectiva aplicable, la cual es la tasa de descuento que iguala
exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida esperada del
instrumento financiero con el importe neto en libros del activo o pasivo financiero sobre el
reconocimiento inicial.

3.7 Juicios contables criticos y fuentes clave de incertidumbre en las estimaciones

En la aplicacidn de las politicas contables del Fideicomiso, las cuales se describen en esta Nota, el
Fiduciario debe hacer juicios, estimados y presunciones sobre los importes en libros de los activos y
pasivos que aparentemente no provienen de otras fuentes. L.os estimados y presunciones asociados se
basan en la experiencia historica y otros factores que se consideran como relevantes. Los resultados
reales podrian diferir de dichos estimados

Los estimados y presunciones subyacentes se revisan sobre una base regular. Las revisiones a los
estimados contables se reconocen en el periodo de la revision y periodos futuros si la revision afecta
tanto al periodo actual como a periodos subsecuentes.

Los criterios contables criticos y fuentes clave de incertidumbre al aplicar las estimaciones efectuadas a
la fecha de los estados financieros, y que tienen un riesgo significativo, que pueden derivar en un ajuste
en los valores en libros de activos v pasivos durante los siguientes periodos financieros, son como
sigue:

® Deterioro del valor de los activos financieros.

¢ Valor razonable de los bienes adjudicados. (Nota 4)
Los supuestos basicos respecto al futuro v otras fuentes clave de incertidumbre en las estimaciones al
final del periodo sobre el cual se informa, que tienen un riesgo significativo de provocar ajustes

importantes en los valores en libros de los activos y pasivos, se revelan en las correspondientes notas de
cada cuenta o rubro afectado.
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El Fideicomiso estd sujeto a transacciones o eventos contingentes sobre los cuales utiliza juicio
profesional en el desarrollo de estimaciones de probabilidad de ocurrencia, los factores que se
consideran en estas estimaciones son la situacion legal a la fecha de la estimacion, y la opinidn de los
asesores legales tomando como base la informacidn recibida por parte del Administrador.

Bienes adjudicades

2014 2013
Bienes adjudicados $17428 § 16,468

£l Fideicomiso tiene la intencidn de vender la totalidad de los inmuebles adjudicados. No se ha
reconocido ninguna pérdida por deterioro al momento de la reclasificacion de los inmuebles como
mantenidos para la venta.

Cuentas por cobrar fideicomitidas

La integracion de este rubro es la siguiente:

2014 2013
Cuentas por cobrar fideicomitidas $409,251 $521,751
Intereses devengados por cobrar 6,424 9,048
415,675 530,799
Estimacién para deterioro de cuentas por cobrar (106,619)  (104,813)

$309,056  $425,986

a) Cuentas por cobrar fideicomitidas

Estéan representadas por los derechos de cobro que tiene el Fideicomiso sobre créditos hipotecarios
individuales y sus accesorios. Dichos documentos por cobrar se valtan al costo amortizado.

El plazo promedio remanente de los créditos es de 14 afios. Los intereses se devengan
mensualimente y posteriormente a esa fecha, se cargan y reconocen intereses moratorios.

Al determinar la recuperabilidad de una cuenta por cobrar, el Fideicomiso considera la
informacién proporcionada por el Administrador sobre cualquier cambio en la calidad crediticia de
la cuenta a partir de la fecha en que se otorgd inicialmente el crédito hasta el final del periodo
sobre el que se informa. La concentracién del riesgo de crédito es limitada debido a que la base de
clientes es grande e independiente. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los saldos vencidos
ascienden a $120,253 v $123,822, respectivamente, de los cuales se determind un deterioro de
$106,619 y $104,813, respectivamente.

b) Movimientos en la estimacidn para cuentas de cobro dudoso

2014 2013
Saldo al inicio del afio $(104,813) $(83,032)
Incremento del afio 1,806 21,781
Saldo al final del afio $(106,619)  $(104.813)
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Certificados bursatiles por pagar

Con base en el programa de CB’s establecido por el Fiduciario emisor y autorizado por la Comisién por
un monto de hasta $10,000,000, el 13 de diciembre de 2006, a través de este Fideicomiso, se ha llevado
a cabo una oferta publica de 20,474,251 CB’s con valor nominal de cien pesos cada uno, compuesto por
19,853,820 CB's por un importe de $1,985,382, denominados BNORCB 06 y 620,431 CB’s con valor
nominal de cien pesos cada une, por un importe de $620,431, denominados BNORCB 06-2. El pago de
principal de los CB’s se realizara al vencimiento de la emision, el cual esta programado el 25 de
noviembre de 2021. Los intereses devengados seran pagaderos los dias 235 de cada mes durante la
vigencia de la emision; el cupén vigente paga una tasa de interés bruto anual de 8.27% y 9.45% por la
emision preferente y subordinada respectivamente.

Los CB's se integran como sigue:

2014 2013
Total de certificados bursatiles $294,707 $402,306
Intereses devengados por pagar 403 550
Certificados bursatiles a largo plazo $295,110  $402,856

La fuente exclusiva de pago de los CB’s derivados de cada emisidn es la cobranza procedente de las
cuentas por cobrar fideicomitidas.

En el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fiduciario realizé amortizaciones de los
CB’s por $107,599 y $125,679, respectivamente.

Instrumentos financieros
7.1 Administracion del riesgo de capital

El Fiduciario administra el patrimonio del Fideicomiso para asegurar que estard en capacidad de
continuar como negocio en marcha mientras que se maximiza el rendimiento a los tenedores de los
CB’s a través de la optimizacidn de los saldos del patrimonio.

La estructura del patrimonio del Fideicomiso consiste en deuda neta (CB’s por pagar como se muestra
en la Nota 6, compensados por saldos de efectivo) y patrimonio del Fideicomiso (compuesto por el
patrimonio, fondos de reservas constituidas, resultados acumulados y la utilidad del ejercicio).

El Fideicomiso no esta sujeto a ningln requerimiento externo de capital.
7.2 Categorias de instrumentos financieros

-L.os principales instrumentos {inancieros del Fideicomiso son:

2014 2013
Activos financieros:

A valor razonable:
Efectivo y equivalentes de efectivo (los equivalentes de efectivo son
clasificados como con fines de negociacion) $27,771 $ 31,630

Medidos a costo amortizado:
Cuentas por cobrar fideicomitidas 309,056 425,986
Pasivos financieros
Medidos a costo amortizado:
Certificados bursatiles por pagar 294707 402,306
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Durante ¢] afio no se realizaron reclasificaciones de instrumentos financieros entre las distintas
categorias.

7.3

Administracion del riesgo financiero

El Fideicomiso busca minimizar los efectos de los riesgos de mercado, riesgo de crédito y riesgo de
liquidez como se explica a continuacidn:

@)

b)

&

7.4

Riesgo de mercado

Las actividades del Fideicomiso lo exponen a diferentes riesgos, principalmente a riesgos
financieros de cambios en las tasas de interés.

No ha habido cambios en la exposicion del Fideicomiso a los riesgos del mercado o la forma en la
cual dichos riesgos es manejada y medida.

Administracion del riesgo de tasas de interés

Ll Fideicomiso minimiza su exposicién al riesgo de tasas de interés a través de la contratacion de
deuda a tasas de interés fija tomando como referencia la cobranza de los derechos de cobro
recibidos son la fuente de pago de dicha deuda.

Andlisis de sensibilidad para tasas de interés

Las variaciones en las tasas de referencia no tienen un impacto sobre los resultados del
Fideicomiso, en virtud de que los CB’s estdn pactados a una tasa fija de interés.

Administracion del riesgo de crédito

El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que una contraparte incumpla con sus obligaciones
contractuales resultando en una pérdida financiera para el Fideicomiso. El Fideicomiso ha
adoptado una politica de inicamente involucrarse con partes solventes y reconocidas, como forma
de mitigar el riesgo de la pérdida financiera ocasionada por los incumplimientos. La exposicién del
Fideicomiso asi como las calificaciones de crédito de sus contrapartes son continuamente
monitoreadas.

El subyacente de los derechos de cobro del Fideicomiso esta concentrado principalmente en la
industria inmobiliaria. La exposicion del Fideicomiso a esta industria lo vuelve mas vulnerable a
los efectos de las crisis econdmicas que si su portafolio estuviese mas diversificado.

Administracion del riesgo de liquidez

Si el Fideicomiso no recibe la cobranza de los derechos de cobro cedidos o los Fideicomitentes
realizan aportaciones adicionales al patrimonio sus resultados de operacion se verian impactados.
El Fiduciario monitorea continuamente el vencimiento de los CB’s asi como las necesidades de
efectivo para sus operaciones.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fideicomiso tiene cuentas por cobrar por un importe de
$309,056 v $425,986.

Valor razenable de los instrumentos financieros registrados a costo amortizado

El valor de los activos financieros y los pasivos financieros al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se
aproxima a su valor razonable debido principalmente a lo siguiente:
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a) Los instrumentos financieros de pasivo tienen una calificacién crediticia en escala nacional —
CaVal- mxAAA de los certificados bursatiles preferentes y mxAA de los certificados subordinados
ratificada por Standard & Poor’s y Fitch Ratings, la cual se considera alta y supone capacidad
suficiente para cubrir los pagos establecidos. El servicio de la deuda, depende de los flujos
generados para los activos financieros, los cuales también se consideran para determinar la
calificaciéon mencionada arriba.

b) No han ocurrido cambios en los niveles actuales v estimados de aforo que resulten insuficientes
para hacer frente al pago de las obligaciones de los Certificados Bursitiles al 31 de diciembre de
2014 vy a la fecha de emision de estos estados financieros.

¢) Las condiciones de mercado se han mantenido similares para transacciones de la misma naturaleza.

Los CB's a largo plazo del Fideicomiso se registran a su costo amortizado y, consiste en deuda que
genera intereses a tasas fijas.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el valor razonable de los CB's ascendié a $302,542 vy $414,461.

Obligaciones fiscales

El Fideicomiso no asume obligaciones fiscales, en virtud de estar constituido con el propdsito de
garantizar a los Fideicomisarios en primer lugar (tenedores de los CB’s) el cumplimiento de una
obligacion y su preferencia de pago. Derivado de lo anterior, conforme a lo dispuesto en el contrato, el
Fideicomitente es quien asume la total responsabilidad del cumplimiento de las obligaciones de caracter
fiscal que deriven del Fideicomiso, sefialando que es estricta y exclusiva obligacion de éste el eximir al
Fiduciario de toda responsabilidad por estos conceptos.

Patrimonio
Conforme al contrato de Fideicomiso el patrimonio fideicomitido se integra de:

a. Los créditos que sean afectados con relacion a cada operacion de bursatilizacidn, los derechos
derivados de los mismos y cualesquiera documentos relacionados.

b. Cualquier recurso derivado de la cobranza de los créditos, incluyendo unidades u otros bienes
recibidos en pago o recuperados con relacion a los mismos, el producto neto de la liquidacion o
venta de dichas unidades o bienes y cualquier anticipo realizado con relacién a los mismos.

c. Los frutos, productos y accesorios de todos los bienes y derechos cedidos al Fideicomiso.

d. Cualquier instrumento resultado de la inversién de los recursos liquidos con los que llegue a contar
el fideicomiso, asi como los rendimientos y cualquier cantidad cobrada al amparo de dichos
instrumentos.

e. Cualquier cantidad en efectivo u otros bienes y derechos que se mantengan en cualquier momento
en las cuentas operativas y en las cuentas de cobranza.

£ El producto neto de liquidacién que resulte de la ejecucion de un crédito hipotecario vencido
(incluyendo sin limitacién la enajenacion de cualquier inmueble adjudicado, si lo hubiere).
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10.

Auntorizacion de la emision de los estados financieros

Los estados financieros adjuntos fueron autorizados para su emisién el 13 de abril de 2015, por Edgar
Figueroa Pantoja, Subdirector de Operacién Fiduciaria y Enrique Huerta Atriano, Gerente de
Informacion Financiera del Fiduciario (Banco Invex, S.A. Institucién de Banca Multiple, Invex Grupo
Financiero — Fiduciario) y estdn sujetos a la aprobacién del Comité Técnico del Fideicomiso.
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