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Opinion

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso Irrevocable Numero 302473 (el
Fideicomiso), que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2016, los
estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha, y notas que incluyen un resumen de las politicas contables significativas y otra informacion
explicativa.

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
materiales, la situacion financiera del Fideicomiso Irrevocable Nimero 302473 al 31 de diciembre de
2016, asi como sus resultados y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen méas adelante en la
seccion ““Responsabilidades de los auditores en la auditoria de los estados financieros™ de nuestro
informe. Somos independientes del Fideicomiso de conformidad con los requerimientos de ética que
son aplicables a nuestra auditoria de los estados financieros en México y hemos cumplido las demas
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos. Consideramos que la evidencia
de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segun nuestro juicio profesional, han
sido de la mayor relevancia en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual. Estas
cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros en su
conjunto y en la formacion de nuestra opinion sobre estos, y no expresamos una opinion por separado
sobre esas cuestiones.
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Derechos de cobro y Obligaciones sobre certificados bursatiles $4,010,327 y $1,615,392,
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respectivamente, ver notas 5y 6 a los estados financieros.

Cuestion clave de auditoria

De qué manera se trato la cuestion clave durante
la auditoria

La determinacion de la vida esperada de los
derechos de cobro y de las obligaciones
sobre certificados bursatiles, sobre los
cuales se descuentan los flujos futuros de
los activos y pasivos financieros, involucra
juicio de la Administracion, basado en
hechos observables asi como en su
experiencia. Los activos y pasivos
financieros se determinan a costo
amortizado, utilizando el método de tasa de
interés efectiva, que es la tasa de descuento
que iguala los flujos de efectivo estimados
alo largo de la vida esperada del derecho de
cobroy, de las obligaciones emitidas, con el
importe neto en libros del activo o pasivo
financiero, respectivamente. La vida
esperada y los flujos a obtener o destinar a
los activos y pasivos financieros,
respectivamente, afecta directamente la
determinacion de la tasa efectiva y por
consiguiente su costo amortizado.

Como parte de nuestros procedimientos de
auditoria, evaluamos, mediante pruebas selectivas
y con la participacion de nuestros especialistas en
riesgos financieros, los supuestos e insumos
utilizados por la Administracion del Fideicomiso
para realizar el calculo del costo amortizado tanto
de los derechos de cobro como de las obligaciones
sobre certificados bursatiles, y la razonabilidad de
las estimaciones de la Administracion en la
determinacion de la vida esperada de dichos
activos y pasivos financieros.

Estimacion del deterioro de los derechos de cobro $244,790, ver nota 5 a los estados financieros.

Cuestion clave de auditoria

De qué manera se traté la cuestion clave durante
la auditoria

La estimacion del deterioro de valor de los
derechos de cobro involucra el uso de juicio
por parte de la Administracion del
Fideicomiso para la evaluacién de la
capacidad de pago de los deudores,
considerando  los  diversos  factores
establecidos por las NIIF para obtener
evidencia objetiva de que un activo ésta
deteriorado, a través de modelos
estadisticos, asi como la confiabilidad en la
documentacién y actualizaciéon de la
misma, que sirve de insumo para la
determinacion del deterioro.

Los procedimientos de auditoria aplicados sobre
la determinacién por parte de la Administracion
de la estimaciéon del deterioro de los derechos de
cobro y su efecto en el resultado del ejercicio,
incluyeron la evaluacion a través de pruebas
selectivas, tanto de los insumos utilizados como
de la mecanica de calculo con base en las
metodologias  vigentes, a través de la
participacion de nuestros especialistas en riesgos
financieros.
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Otra Informacién

La Administracion es responsable de la otra informacion. La otra informacion comprende la
informacion incluida en el Reporte Anual del Fideicomiso por el afio terminado el 31 de diciembre
de 2016, que deberd presentarse ante la Comision Nacional Bancaria y de Valores y la Bolsa
Mexicana de Valores (el Reporte Anual), pero no incluye los estados financieros y nuestro informe
de los auditores sobre los mismos. ElI Reporte Anual se estima que estara disponible para nosotros
después de la fecha de este informe de los auditores.

Nuestra opinion sobre los estados financieros no cubre la otra informacion y no expresaremos ningun
tipo de conclusion de aseguramiento sobre la misma.

En relacion con nuestra auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer la otra
informacion cuando esté disponible y, al hacerlo, considerar si la otra informacion es materialmente
inconsistente con los estados financieros o con nuestro conocimiento obtenido durante la auditoria, o
si parece ser materialmente incorrecta.

Cuando leamos el Reporte Anual, si concluimos que existe un error material en esa otra informacion,
estamos requeridos a reportar ese hecho a los responsables del gobierno de la entidad.

Responsabilidades de la Administracion y de los responsables del gobierno de la entidad en relacion
con los estados financieros

La Administracién es responsable de la preparacion y presentacién razonable de los estados
financieros adjuntos de conformidad con las NIIF, y del control interno que la Administracion
considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de desviacion material,
debida a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la Administracion es responsable de la evaluacion de la
capacidad del Fideicomiso para continuar como negocio en marcha, revelando, segln corresponda,
las cuestiones relacionadas con negocio en marcha y utilizando la base contable de negocio en
marcha, excepto si la Administracion tiene intencion de extinguir el Fideicomiso o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Los responsables del gobierno de la entidad son responsables de la supervision del proceso de
informacion financiera del Fideicomiso.
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Responsabilidades de los auditores en la auditoria de los estados financieros

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

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

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

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno del Fideicomiso.

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

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

e Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados financieros,
incluida la informacion revelada, y si los estados financieros representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran la presentacion razonable.
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Nos comunicamos con los responsables del gobierno de la entidad en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planeados y los hallazgos
significativos de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de nuestra auditoria.

También proporcionamos a los responsables del gobierno de la entidad una declaracion de que hemos
cumplido los requerimientos de ética aplicables en relacion con la independencia y de que les hemos
comunicado todas las relaciones y demas cuestiones de las que se puede esperar razonablemente que
pueden afectar a nuestra independencia y, en su caso, las correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion con los responsables del gobierno de la
entidad, determinamos las que han sido de la mayor relevancia en la auditoria de los estados
financieros del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.
Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pablicamente la cuestion o, en circunstancias extremadamente poco
frecuentes, determinemos que una cuestion no se deberia comunicar en nuestro informe porque cabe
razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés
publico de la misma.

Otras cuestiones
Los estados financieros del Fideicomiso Irrevocable Nimero 302473 al 31 de diciembre de 2015 y

por el afio terminado en esa fecha, fueron auditados por otros auditores, quienes con fecha del 29 de
abril de 2016 emitieron una opinién sin salvedades sobre los mismos.

KPMG CARDENAS DOSAL, S. C.

RUBRICA
C. P. C. Juan G. Ponce Serrano

Ciudad de México, a 28 de abril de 2017



Fideicomiso Irrevocable Nimero 302473
HSBC México, S. A., Institucion de Banca Mltiple,
Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria
Estado de Situacion Financiera

31 de diciembre de 2016
(Con cifras comparativas al 31 de diciembre de 2015)

(Cifras en miles de pesos)

Activo 2016 2015 Pasivo y Patrimonio 2016 2015
Efectivo y equivalentes de efectivo (nota 4) $ 1,491 1,295 Pasivo:
Cuentas por pagar $ 60,581 4,327
Derechos de cobro (nota 5) 4,010,327 4,139,784 Obligaciones sobre certificados
bursétiles (nota 6) 1,615,392 2,018,789
Estimacion del deterioro de los derechos de cobro (nota 5) (244,790) (198,933)
Total del pasivo 1,675,973 2,023,116
Derechos de cobro, neto 3,765,537 3,940,851
Otras cuentas por cobrar - 7,705
Patrimonio:
Patrimonio 1,334,285 1,334,285
Resultados acumulados 592,450 391,055
Resultado del periodo 164,320 201,395
Total del patrimonio 2,091,055 1,926,735

Compromisos (nota 7)

Total del activo $ 3,767,028 3,949,851 Total del pasivo y patrimonio $ 3,767,028 3,949,851

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Los presentes estados financieros fueron aprobados por la Administracion el 28 de abril de 2017 y firmados en su representacion por Socio del Despacho Ramirez Mondragén y Asociados, S.
C. y el Delegado Fiduciario.

RUBRICA RUBRICA
C. P. C. Armando Ramirez Villa Alejandra Olivia Sanchez Bastida
Socio del Despacho Ramirez Mondragén Delegado Fiduciario

y Asociados, S. C.



Fideicomiso Irrevocable Nimero 302473
HSBC México, S. A., Institucion de Banca Mdltiple,
Grupo Financiero HSBC, Divisién Fiduciaria

Estado de Resultados

Afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Con cifras comparativas por el afio terminado el 31 de diciembre de 2015)

(Cifras en miles de pesos)

2016 2015

Ingresos financieros (notas 4 y 5) $ 406,586 419,161
Gastos financieros (nota 6) (153,436) (158,919)
Ingresos financieros, neto 253,150 260,242
Deterioro de derechos de cobro, neto (nota 5) (45,857) (15,240)
Margen financiero, neto 207,293 245,002
Gastos de administracién (nota 7) (43,073) (43,654)
Otros ingresos, neto 100 47
Resultado del periodo $ 164,320 201,395

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Los presentes estados financieros fueron aprobados por la Administracion el 28 de abril de 2017 y firmados
en su representacion por Socio del Despacho Ramirez Mondragén y Asociados, S. C. y el Delegado
Fiduciario.

RUBRICA RUBRICA
C. P. C. Armando Ramirez Villa Alejandra Olivia Sanchez Bastida
Socio del Despacho Ramirez Mondragon Delegado Fiduciario

y Asociados, S. C.



Fideicomiso Irrevocable Namero 302473
HSBC México, S. A., Institucién de Banca Muiltiple,
Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria
Estado de Cambios en el Patrimonio

Afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Con cifras comparativas por el afio terminado el 31 de diciembre de 2015)

(Cifras en miles de pesos)

Resultados Resultado Total del

Patrimonio acumulados del periodo patrimonio
Saldos al 31 de diciembre de 2014 $ 1,334,285 272,840 118,215 1,725,340
Traspaso del resultado del ejercicio anterior - 118,215 (118,215) -
Resultado del periodo - - 201,395 201,395
Saldos al 31 de diciembre de 2015 1,334,285 391,055 201,395 1,926,735
Traspaso del resultado del ejercicio anterior - 201,395 (201,395) -
Resultado del periodo - - 164,320 164,320
Saldos al 31 de diciembre de 2016 $ 1,334,285 592,450 164,320 2,091,055

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Los presentes estados financieros fueron aprobados por la Administracion el 28 de abril de 2017 y firmados en su representacién por Socio
del Despacho Ramirez Mondragén y Asociados, S. C. y el Delegado Fiduciario.

RUBRICA RUBRICA
C. P. C. Armando Ramirez Villa Alejandra Olivia Sanchez Bastida
Socio del Despacho Ramirez Mondragén Delegado Fiduciario

y Asociados, S. C.



Fideicomiso Irrevocable Nimero 302473
HSBC México, S. A., Institucién de Banca Multiple,
Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria
Estado de Flujos de Efectivo

Afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Con cifras comparativas por el afio terminado el 31 de diciembre de 2015)

(Cifras en miles de pesos)

2016 2015
Flujos de efectivo por actividades de operacion:
Resultado del periodo $ 164,320 201,395
Ajustes por:
Ingresos financieros de derechos de cobro (406,198) (418,932)
Deterioro de los derechos de cobro 45,857 15,240
Gastos financieros 153,436 158,919
Intereses ganados (388) (229)
(42,973) (43,607)
Cambios en:
Derechos de cobro, neto 535,655 586,335
Otras cuentas por cobrar 7,705 (7,705)
Cuentas por pagar 56,254 (13,351)
Obligaciones sobre certificados bursatiles (464,925) (410,172)
Gastos financieros pagados (91,908) (111,550)
Intereses ganados 388 229
Aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo 196 179
Efectivo y equivalentes de efectivo:
Al principio del afio 1,295 1,116
Al final del afio $ 1,491 1,295

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Los presentes estados financieros fueron aprobados por la Administracion el 28 de abril de 2017 y firmados en
su representacion por Socio del Despacho Ramirez Mondragén y Asociados, S. C. y el Delegado Fiduciario.

RUBRICA RUBRICA
C. P. C. Armando Ramirez Villa Alejandra Olivia Sanchez Bastida
Socio del Despacho Ramirez Mondrag6n Delegado Fiduciario

y Asociados, S. C.
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Fideicomiso Irrevocable NUmero 302473
HSBC México, S. A., Institucion de Banca Multiple,
Grupo Financiero HSBC, Divisién Fiduciaria

Notas a los estados financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Con cifras comparativas al 31 de diciembre de 2015)
(Cifras en miles de pesos)
Entidad que reporta-

El Fideicomiso Irrevocable Numero 302473 (el Fideicomiso) fue constituido el 9 de diciembre
de 2010, entre el Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los
Trabajadores del Estado (FOVISSSTE) en su caracter de Fideicomitente (el Fideicomitente y
Fideicomisario en segundo lugar) y HSBC México, S. A, Institucion de Banca Mdltiple, Grupo
Financiero HSBC, Division Fiduciaria (el Fiduciario), designandose a Deutsche Bank Mexico,
S. A, Institucion de Banca Multiple, Division Fiduciaria, como Representante Comun de los
tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios (los Certificados).

El propdsito principal del Fideicomiso es: i) la adquisicion de los derechos sobre creditos
hipotecarios, libres de todo gravamen y sin reserva ni limitacién de dominio alguno; ii) la
emision de Certificados; iii) la colocacion entre el publico inversionista de los Certificados para
entregar el producto de su venta al Fideicomitente como contraprestacion por los derechos de
crédito aportados por esta al Fideicomiso, iv) y el pago de los Certificados y los gastos,
utilizando para ello exclusivamente el patrimonio del Fideicomiso como se establece en el
contrato del mismo.

El Fideicomiso ha celebrado con el Fideicomitente, el contrato de administracion, por medio
del cual el Fiduciario otorga una comision mercantil al administrador con el fin de que este
Ileve a cabo la administracion y cobranza de los créditos hipotecarios, las hipotecas, los seguros
y el seguro de crédito a la vivienda, segun sea el caso, asi como la custodia de los expedientes
de crédito y los documentos adicionales y el mantenimiento, administracion y venta de los
inmuebles adjudicados correspondientes, otorgandole al administrador las facultades necesarias
para llevar a cabo dicha administracion y cubriendo la comision por administracion conforme
a dicho contrato y los gastos derivados del otorgamiento de los poderes respectivos.

La Comision Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién), mediante Oficio nimero
153/3486/2010, del 6 de julio de 2010, autorizdé al Fiduciario emisor un Programa de
Certificados por un monto de hasta $31,007,235 o su equivalente en Unidades de Inversion
(UDI) o Veces Salarios Minimos (VSM), con caracter de no revolvente que ampara la primera
emision de 7,744,830 Certificados.
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Fideicomiso Irrevocable NUmero 302473
Notas a los estados financieros

(Cifras en miles de pesos)

El Fideicomiso se extinguira cuando los Certificados, emitidos por el Fideicomiso hayan sido
integramente amortizados y se hayan liquidado todas las cantidades que se le adeuden o que
puedan resultar pagaderas.

El contrato de Fideicomiso establece que el Fiduciario debe llevar a cabo las siguientes

actividades:

a) Abrir y mantener la cuenta del Fideicomiso, a través de la cual el Fiduciario lleva a cabo
el registro, control de los recursos y la distribucion e inversion de las cantidades que
integran el patrimonio del Fideicomiso.

b) Recibir la aportaciéon inicial del Fideicomitente y depositarla en la cuenta del
Fideicomiso.

c) En o antes de la fecha de cierre, celebrar los documentos de la operacion y pagar los
gastos de emisidn con los recursos derivados de la emision.

d) Recibir y mantener la propiedad vy titularidad de todos los activos y derechos que
integran el patrimonio del Fideicomiso.

e) Llevar a cabo la emisién de los Certificados de conformidad con la instruccion de
término y condiciones de la emision.

f) Suscribir todos los escritos, solicitudes de autorizacion, documentos, instrumentos,

actas, declaraciones y titulos que sean necesarios, con el fin de realizar la emision de los
Certificados o mantener su registro, incluyendo cualquier gestion o promocion ante la
Comision, la Bolsa Mexicana de Valores, S. A. B. de C. V. (BMV) o al S. D. Indeval,
S.A.deC. V.

El Fideicomiso no cuenta con personal y todos los servicios legales y administrativos le son
prestados por el Fiduciario.

(Continua)
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Fideicomiso Irrevocable NUmero 302473
Notas a los estados financieros

(Cifras en miles de pesos)

Autorizacion y bases de preparacion-

El 28 de abril de 2017, los estados financieros adjuntos y sus notas fueron autorizados para su
emision por el C. P. C. Armando Ramirez Villa, Socio del Despacho Ramirez Mondragon y
Asociados, S. C. y Alejandra Olivia Sanchez Bastida, Delegado Fiduciario, con informacién
operativa generada por el FOVISSSTE en su caracter de administrador de los derechos de cobro
sobre cartera hipotecaria.

Los estados financieros adjuntos se prepararon de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF). Las principales politicas contables se muestran en la nota 3.

Toda la informacion financiera presentada ha sido redondeada a miles de pesos, excepto cuando
se indique lo contrario.

(@)

(b)

Base de medicion-

Los estados financieros se prepararon sobre la base de costo historico, excepto por los
rubros de Derechos de cobro y Obligaciones sobre certificados bursatiles que se presentan
a costo amortizado.

Moneda funcional y de informe-

La Administracion del Fideicomiso considera el peso mexicano como su moneda
funcional, que es igual a la moneda de registro y a su moneda de reporte. Para efectos de
informe en los estados financieros los derechos, obligaciones y patrimonio denominados
en VSM y UDI’s han sido revalorizados a pesos mexicanos.

En enero de 2016, entr6 en vigor el Decreto en materia de Desindexacion del Salario
Minimo (el Decreto), el cual tiene como objeto la desvinculacion del Salario Minimo
como unidad de referencia para actualizar multas, recargos, derechos, prestaciones,
tarifas, asi como también créditos hipotecarios del FOVISSSTE. Para cubrir los fines
anteriores se crea la Unidad de Medida y Actualizacion (UMA); esta nueva medida se
actualizara anualmente conforme al indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC).

La actualizacion de los créditos FOVISSSTE en VSM para el ejercicio 2016, se mantuvo
en funcidn al incremento al Salario Minimo que para dicho periodo acordé la Comisién
Nacional de Salarios Minimos.

(Continuta)
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Fideicomiso Irrevocable NUmero 302473
Notas a los estados financieros

(Cifras en miles de pesos)

Los créditos del FOVISSSTE que se encuentren otorgados en VSM, se mantendran bajo
esta indexacion y no perderan sus caracteristicas, condiciones, apoyos y ventajas para los
trabajadores.

No obstante lo anterior, el propio Decreto contiene una clausula de proteccién para los
acreditados en caso de incrementos sustanciales al Salario Minimo (Articulo 6° transitorio
del Decreto), la cual establece que los créditos otorgados en VSM a la fecha de
publicacion del Decreto, se actualizaran anualmente con el incremento que resulte menor
entre el Salario Minimo y la UMA.

Uso de juicios y estimaciones-

La preparacion de los estados financieros de conformidad con las NIIF requiere que la
Administracion efectle estimaciones y suposiciones relevantes que afectan la aplicacion
de politicas contables y los importes reportados de activos, pasivos, ingresos y gastos
informados. El principal rubro sujeto a estas estimaciones y suposiciones es la estimacion
del deterioro de los derechos de cobro. Los resultados reales pueden diferir de dichas
estimaciones.

Las estimaciones y suposiciones se revisan de manera regular. Los cambios derivados de
las revisiones a las estimaciones contables se reconocen en el periodo en que ocurren y
en periodos subsecuentes.

Principales politicas contables-

Las principales politicas contables en la preparacion de los estados financieros se presentan a
continuacion:

(@)

Efectivo y equivalentes de efectivo-

El efectivo y equivalentes de efectivo incluyen saldos de efectivo disponibles en bancos
e inversiones de corto plazo de alta liquidez con vencimientos de menos de tres meses y
sujetos a un riesgo poco significativo de cambios en su valor razonable; el efectivo y
equivalentes de efectivo es usado por el Fideicomiso en la administracion de sus
compromisos de corto plazo.

(Continua)
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El efectivo y equivalentes de efectivo se reconocen inicialmente en el estado de situacion
financiera a costo histdrico y posteriormente a costo amortizado.
(b) Activos y pasivos financieros-
Los activos y pasivos financieros se reconocen en la fecha de cesion del FOVISSSTE de
la cartera hipotecaria al Fideicomiso que generan la cuenta por cobrar o los derechos de
cobro o bien en la fecha de emision de certificados bursatiles misma que genera la

obligacion de pago.

Los activos y pasivos financieros se reconocen inicialmente a valor razonable y
posteriormente a costo amortizado utilizando el método de tasa de interés efectiva.

Clasificacion
El Fideicomiso clasifica los activos y pasivos financieros como sigue:
Activos financieros

e Efectivo y equivalentes de efectivo
e Préstamos y cuentas por cobrar — Derechos de cobro.

Pasivos financieros

e Obligaciones sobre certificados bursatiles y otras cuentas por pagar.

Baja de activos y pasivos financieros

El Fideicomiso da de baja un activo o un pasivo financiero cuando los derechos de cobro
o las obligaciones son liquidados, o bien cuando los riesgos y beneficios del activo o
pasivo son transferidos a otra entidad, en este Gltimo caso la diferencia entre el valor de

libros del activo o el pasivo y la contraprestacion recibida se reconoce en los resultados
del periodo.

(Continuta)
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Derechos de cobro-

Los derechos de cobro son activos financieros no derivados con pagos fijos y
determinables que no se cotizan en un mercado activo. Las cuentas por cobrar a los
acreditados, inicialmente, se reconocen a su valor razonable y posteriormente se vallan
al costo amortizado utilizando el método de tasa de interés efectiva.

El saldo de las otras cuentas por cobrar se aproxima a su valor razonable debido al corto
plazo de su fecha de vencimiento.

Los derechos de cobro se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente se
valuan al costo amortizado utilizando el método de tasa de interés efectiva, debido a que
cumplen con las dos condiciones siguientes:

» El activo se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener los
activos para obtener los flujos de efectivo contractuales; y

 Las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas,
a flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal e intereses sobre el importe
del principal pendiente de cobro.

El costo amortizado de un activo financiero es la medida inicial de dicho activo menos
los reembolsos del principal, mas o menos la amortizacion acumulada, calculada con el
método de la tasa de interés efectiva, de cualquier diferencia entre el importe inicial y el
valor de reembolso en el vencimiento.

El método de la tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de
un activo financiero (o de un grupo de activos financieros) para el reconocimiento del
ingreso financiero a lo largo del periodo relevante.

La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de
efectivo por cobrar estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero (o
cuando sea adecuado en un periodo mas corto) con el importe neto en libros del activo
financiero.

(Continua)
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Los derechos de cobro incrementan su valor mediante un factor denominado VSM, dicho
efecto de revaluacion se registra en resultados en el rubro de “Ingresos financieros”.

Identificacion y medicion del deterioro

El Fideicomiso evalua en cada fecha del estado de situacion financiera si existe evidencia
objetiva de que los derechos de cobro estan deteriorados. Un activo financiero o un grupo
de activos financieros estan deteriorados, si existe evidencia objetiva que demuestre que
un evento que causa la pérdida, haya ocurrido después del reconocimiento inicial del
activo y, ese evento tiene un impacto sobre los flujos de efectivo futuros estimados del
activo financiero o del grupo de estos que puede ser estimado de manera razonable.

La evidencia objetiva de que un activo financiero esta deteriorado, incluye impagos o
moras de parte del acreditado y reestructuracion de un crédito.

Los derechos de cobro sobre cartera hipotecaria son evaluados colectivamente en busca
de deterioro agrupandolos por caracteristicas de riesgo similares.

Al evaluar el deterioro colectivo, el Fideicomiso utiliza un modelo de pérdida incurrida
cuyos parametros de incumplimiento, recuperacion y deterioro se obtienen mediante
modelos estadisticos de tendencias historicas ajustados de acuerdo al juicio de la
Administracion en relacion a si, las condiciones actuales de economia y crédito son tales,
que las pérdidas reales podrian ser mayores o0 menores que las sugeridas por los modelos
histdricos. Las tasas de incumplimiento, las tasas de pérdida y el calendario esperado de
recuperaciones futuras son regularmente revisados contra resultados reales para asegurar
que siguen siendo apropiadas.

Cuando ocurre un hecho posterior que ocasiona que disminuya el monto de la pérdida por
deterioro, esta disminucion de la pérdida por deterioro es reversada en el resultado del
afno.

Los derechos de cobro sobre cartera hipotecaria estan conformados contractualmente por
un gran namero de créditos, cada uno de los cuales constituye una fraccion menor del
monto total de dichos derechos, por lo que se clasifica a toda la cartera como
individualmente no significativa. De esta forma se considera que es una cartera colectiva
y por lo tanto el célculo de reservas por deterioro se hace en forma grupal, basada en
observaciones historicas.

(Continua)
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Pasivos financieros-

Los pasivos financieros se valtan al costo amortizado, el cual es la medida inicial de
dicho pasivo menos los pagos del principal menos la amortizacion acumulada, calculada
con el método de la tasa de interés efectiva.

El método de la tasa de interés efectiva es un método de célculo del costo amortizado de
un pasivo financiero (o de un grupo de pasivos financieros) para el reconocimiento del
gasto financiero a lo largo del periodo relevante.

La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de
efectivo por pagar estimados a lo largo de la vida esperada del pasivo financiero (o cuando
sea adecuado en un periodo mas corto) con el importe neto en libros del pasivo financiero.

Los pasivos financieros por obligaciones sobre certificados bursatiles representan las
obligaciones contractuales denominados en UDI’s, los cuales se valuan utilizando el valor
de la UDI a la fecha del estado de situacién financiera correspondiente. El efecto de
revalorizacion, se reconoce en resultados en el rubro de “Gastos financieros”.

Provisiones-

El Fideicomiso reconoce, con base en estimaciones de la Administracion, provisiones de
pasivo por aquellas obligaciones presentes en las que la transferencia de activos o la
prestacion de servicios es virtualmente ineludible y surge como consecuencia de eventos
pasados.

Comisiones-

Las comisiones generadas por la administracion de los derechos de cobro sobre cartera
hipotecaria, se determinan en forma mensual aplicando un doceavo al monto equivalente
al 0.75% del saldo insoluto de los derechos de cobro sobre cartera hipotecaria, que se
refleje en el reporte de cobranza que corresponda al periodo de generacion con respecto
del cual se calcula esta comision, de conformidad con el contrato de prestacion de
servicios de administracion y cobranza celebrado por el Fideicomitente (Administrador)
y el Fiduciario. Esta comisién es descontada de la cobranza que tiene que depositar el
administrador a la cuenta del Fideicomiso y se registra dentro del rubro de “Gastos de
administracion”.

(Continua)
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Patrimonio-

El patrimonio del Fideicomiso base de la emision se integra, entre otros, por los derechos
de crédito, cualesquier cantidades que tenga derecho a recibir el Fiduciario emisor con
motivo del ejercicio de: a) los derechos del seguro y b) la garantia del crédito de vivienda
y cualesquier otro accesorios que les correspondan; todos y cada uno de los derechos de
crédito sustitutos; la aportacion inicial y cualquier cantidad que el Fideicomitente
entregue al Fiduciario emisor por cualquier concepto; todas las cantidades que sean
depositadas por el Administrador, incluyendo la cobranza; los recursos derivados de la
emision de los Certificados; los valores en que se invierta el patrimonio del Fideicomiso
y sus rendimientos y todas las cantidades, bienes y derechos que eventualmente pudieran
afectar al Fideicomiso.

Ingresos y gastos financieros-

Los ingresos y gastos financieros son reconocidos en el estado de resultados usando el
método de la tasa de interés efectiva. La tasa de interés efectiva 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 (o cuando sea adecuado en un periodo mas
corto), con el valor neto en libros del activo financiero o pasivo financiero.

Adicionalmente los rubros de ingresos y gastos financieros incluyen los efectos de
revalorizacion de los derechos de cobro y de las obligaciones sobre certificados bursatiles.

Obligaciones fiscales-

El Fideicomiso no tiene personalidad juridica propia, y al no realizar actividades
empresariales, no se considera contribuyente del impuesto sobre la renta de acuerdo con
la legislacion fiscal vigente. En ningln caso el Fiduciario sera responsable del célculo,
pago o retenedor de impuestos por lo que el cumplimiento de las obligaciones fiscales
que se deriven de la operacion del Fideicomiso, sera responsabilidad del Fideicomitente
eximiendo al Fiduciario de cualquier responsabilidad, conforme lo sefiala el contrato del
Fideicomiso.

Reclasificaciones-

La ganancia cambiara reconocida en el estado de resultados dentro del rubro de “Ingresos
financieros”, y que al 31 de diciembre de 2015 ascendia a $47, fue reclasificada al rubro
de “Otros ingresos, neto”, para su homologacion con la presentacion utilizada en 2016;
en consecuencia el estado de flujos de efectivo del afio 2015, fue modificado bajo los
mismos términos.

(Continua)
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(4) Efectivoy equivalentes de efectivo-

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el efectivo y equivalentes de efectivo se integra como sigue:

2016 2015

Efectivo en Bancos $ - 44
Inversiones de corto plazo (menores a 3 meses) 1,491 1,251
$ 1,491 1,295

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, las inversiones en valores se integran por inversiones de
gran liquidez y sujetos a riesgos poco significativos en cambios en su valor, como sigue:

31 de diciembre de 2016

Titulos Plazo Tasa Importe

Cl Gubernamental, S. A.de C. V.,
Sociedad de Inversion en Deuda Gubernamental

(+CIGUB BE-3) 30dias 566% $ 1,289
Certificados de Tesoreria de la Federacion 3 dias 4.30% 202
$ 1,491

31 de diciembre de 2015

Titulos Plazo Tasa Importe

Cl Gubernamental, S. A. de C. V.,
Sociedad de Inversion en Deuda Gubernamental
(+CIGUB BE-3) 30 dias 313% $ 1,251

(Continua)
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Durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015, los intereses ganados que se
incluyen en los resultados del ejercicio en el rubro de “Ingresos financieros” y ascienden a $388
y $229, respectivamente.

Derechos de cobro-

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, los derechos de cobro sobre cartera hipotecaria
denominados en VSM, se valorizan utilizando el salario minimo mensual que asciende a $2.22
y $2.13, respectivamente. El efecto por la valorizacion de los derechos de cobro sobre cartera
hipotecaria denominado en VSM, reconocido en el rubro de “Derechos de cobro” y en
resultados en el rubro de “Ingresos financieros” por los afios terminados el 31 de diciembre de
2016 y 2015, ascendi6 a $173,382 y $179,154, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 los derechos de cobro denominados en VSM que incluye
capital e intereses, se integra como se muestra continuacion:

2016 2015
Activos $ 3,125,719 3,669,015
Pensionados 431,407 356,720
Fuera de sector 440,046 101,043
Prorroga 13,155 13,006
$ 4,010,327 4,139,784

Durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015, el monto de los intereses
devengados asciende a $232,816 y $239,778, respectivamente, los cuales se registran en
resultados en el rubro de “Ingresos financieros”.

Al 31de diciembre de 2016 y 2015, la estimacion de deterioro de los derechos de cobro ascendid
a$244,790 y $198,933, respectivamente. La estimacion por deterioro de los derechos de cobro
se determina considerando la probabilidad de recuperabilidad del total de la cartera de crédito
considerando la pérdida incurrida, los créditos tienen garantia hipotecaria y seguros de vida
para el acreditado.

(Continuta)
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Durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015, el importe de la estimacion de
deterioro de los derechos de cobro registrada en el estado de resultados asciende a $45,857 y

$15,240, respectivamente.

El movimiento de la estimacion del deterioro de los derechos de cobro al 31 de diciembre de
2016 y 2015, se presenta a continuacion:

2016 2015
Saldo al inicio del afio $ 198,933 183,693
Deterioro reconocido en resultado del ejercicio 45,857 15,240
Saldo al final del afio $ 244,790 198,933

En lanota 8 se revela la exposicion del Fideicomiso a los riesgos de crédito, operativo, mercado,
liquidez y las pérdidas por deterioro relacionadas con los derechos de cobro, asi como un
analisis de sensibilidad para activos financieros y pasivos financieros.

Obligaciones sobre certificados bursatiles-

Las obligaciones sobre certificados bursatiles representan las obligaciones contractuales de
pago que tiene el Fideicomiso con los tenedores, a los que les representa el derecho, en primer
lugar, al cobro del principal e intereses, adeudados por el Fideicomiso, de acuerdo con los
términos estipulados en el contrato del Fideicomiso.

El pasivo corresponde a los 7,744,830 Certificados emitidos al amparo del programa de emision
de Certificados Bursatiles de la emisora, autorizado por la Comision mediante oficio
153/3486/2010 del 6 de julio de 2010, con caracter de no revolvente, previo cumplimiento de
los requisitos sefialados por las Leyes General de Titulos y Operaciones de Crédito, de
Instituciones de Crédito y del Mercado de Valores, colocados entre el gran publico
inversionista, mediante la suscripcién de un titulo global por parte del Fiduciario, que ampara
la emision de los Certificados bajo la clave TFOVIS 10-4U, con valor nominal de 100 UDI’s
cada uno, con pagos mensuales de intereses, en cada fecha de pago de interés podran efectuarse
amortizaciones parciales anticipadas del principal de los Certificados. Dicha emision devenga
intereses a una tasa anual fija de 4.96%.

(Continuta)
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Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el saldo de las obligaciones sobre los certificados bursatiles
se muestra a continuacion:
2016 2015

Obligaciones sobre certificados bursatiles $ 1,615,392 2,018,789

En la nota 8 se muestra informacion sobre la exposicidn del Fideicomiso a los diferentes tipos
de riesgo.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el valor de la UDI asciende a 5.5629 y 5.3812,
respectivamente, lo cual gener6 un efecto de valorizacion de $59,134 y $44,723,
respectivamente, que se registran en el rubro de “Gastos financieros”.

Las obligaciones sobre los certificados bursatiles, cuya Unica fuente de pago es la cobranza de
los derechos de cobro, generaron intereses los cuales se reconocen a costo amortizado. Durante
los afios terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015, dichos intereses ascienden a $94,302 y
$114,196, respectivamente, los cuales estan registrados en el estado de resultados en el rubro
de “Gastos financieros”.

Durante 2016 y 2015, la Administracién del Fideicomiso realizé pagos de capital por $464,925
y $410,172, respectivamente, y pagos de intereses por $91,908 y $111,550, respectivamente.

Las calificaciones mas recientes otorgadas por las sociedades calificadoras Moody’s de México,
S. A. de C. V., Fitch Ratings de México, S. A. de C. V. y HR Ratings de México, S. A. de
C. V., respectivamente, se describen a continuacion:

a)  “Aaa.mx”.- Los emisores o emisiones muestran la capacidad crediticia mas fuerte y la
menor probabilidad de pérdida de crédito con respecto a otros emisores mexicanos.

b) “AAA(mex)vra”.- Representa la maxima calificacion en su escala de calificaciones
domésticas. Esta se asigna a la mejor calidad crediticia respecto de otros emisores o
emisiones del pais y normalmente corresponde a las obligaciones financieras emitidas o
garantizadas por el Gobierno Federal.

(Continua)
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c) “HR AAA (E)”.- Significa que la emision se considera de la mas alta calidad crediticia,
ofreciendo gran seguridad para el pago oportuno de las obligaciones de deuda. Mantiene
muy bajo riesgo crediticio.

Compromisos-

Con fecha 9 de diciembre de 2010, el Fideicomiso celebrd un contrato de administracion con
el FOVISSSTE donde se designa a este Gltimo como el administrador Unico de los derechos de
cobro sobre cartera hipotecaria bursatilizados; de acuerdo con dicho contrato, el Fiduciario
nombra al FOVISSSTE como su agente para llevar a cabo la administracion y cobranza de los
derechos de cobro hipotecarios, de los derechos sobre los inmuebles adjudicados, asi como
efectuar reclamaciones bajo los seguros o fondos de proteccion de pagos, segun corresponda a
cambio de una comision. Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015, el
Fideicomiso incurrié en gastos por comisiones por $36,460 y $37,839, respectivamente, y se
reconocen en resultados en el rubro de “Gastos de administracion”.

El Fideicomiso tiene celebrado un contrato de servicios de administracion maestra con
Administradora de Activos Financieros, S. A. de C. V., quien es responsable de la supervision
y monitoreo de los derechos de cobro. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fideicomiso
incurrid en gastos por este concepto por un importe de $1,522 y $1,269, respectivamente, que
se registran en resultados en el rubro de “Gastos de administracion”.

Administracion de riesgos financieros-
El Fideicomiso se encuentra expuesto a los siguientes riesgos:
. Riesgo de crédito

. Riesgo de liquidez
. Riesgo de mercado

(Continua)
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Esta nota presenta informacion sobre la exposicion del Fideicomiso a cada uno de los riesgos
anteriormente mencionados, los objetivos, politicas y procesos del Fideicomiso para la
medicion y administracion de riesgos, asi como la administracion del patrimonio del
Fideicomiso. En diversas secciones de estos estados financieros se incluyen mas revelaciones
cuantitativas.

Los objetivos del Fideicomiso son administrar las activos y pasivos, las cuales incluyen: Cartera
de créditos hipotecarios, deuda, y efectivo y equivalentes de efectivo, ademas de mantener una
estructura flexible de Patrimonio y Activos que reduzca el costo de capital a un nivel aceptable
de riesgo, proteger la habilidad del Fideicomiso para continuar como negocio en marcha, a la
vez de que toma ventaja de las oportunidades estratégicas que permitan generar rendimientos.

Marco de administracion de riesgos

El Fideicomiso ha desarrollado e implementado modelos de medicién para los riesgos que
enfrenta, con base en las mejores practicas, utilizando técnicas del analisis econémico y de la
estadistica matematica bajo un enfoque integral, realizando actividades de monitoreo con el fin
de asegurar la calidad del portafolio de manera eficaz y satisfacer los requerimientos
regulatorios que se exigen a las instituciones financieras.

Riesgo de credito

El riesgo de crédito representa el riesgo de pérdida financiera para el Fideicomiso si un
acreditado o contraparte de un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones
contractuales, y surge principalmente de los derechos de cobro sobre la cartera hipotecaria de
acreditados en valores del Fideicomiso.

El Fideicomiso esta expuesto a diversos riesgos financieros relacionados esencialmente con la
posibilidad de seguir realizando de forma consistente la cobranza de los créditos hipotecarios
que genera los recursos monetarios necesarios para dar cumplimiento a las Certificados. Las
retenciones par cuestion de cobros son realizadas de forma mensual y de forma automatica, por
lo que siempre se ha contado con la liquidez necesaria para hacer frente a sus obligaciones.

(Continuta)
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Inversiones

El Fideicomiso invierte su disponible en instrumentos de bajo riesgo y baja duracion. Por lo
que el riesgo de contraparte y de mercado es minimo.

Garantias

La garantia de los derechos de cobro esta representada por créditos hipotecarios.

Deterioro de las garantias

Como resultado de factores que se encuentran fuera del control de los deudores hipotecarios,
como por ejemplo, una severa desaceleracion econdmica, causas de fuerza mayor (sismo,
inundacion, erupcion volcanica, incendio o cualquier desastre natural) puede haber una
afectacion sustancial en el valor de las viviendas adquiridas por los deudores hipotecarios con
los créditos hipotecarios. Esta afectacion tendria como resultado que el valor de las garantias
otorgadas bajo dichos créditos hipotecarios se vea disminuido. Si esto ocurre y como resultado
de un incumplimiento por parte de los deudores hipotecarios afectados es necesario ejecutar
dichas garantias, es posible que el patrimonio de los distintos Fideicomisos emisores cuente con
menos recursos liquidos de los esperados y esto afecte en forma negativa la capacidad de pagar
las cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios correspondientes a cada
emision.

A continuacion se presenta la integracion de los Derechos de cobro por dias de antigtiedad al
31 de diciembre de 2016 y 2015:

Dias de antiguedad 2016 2015
0 a 90 dias $ 3,707,919 3,885,793
91 a 365 dias 94,274 32,454
1 a2 afos 29,097 31,732
Mas de 2 afios 179,037 189,805

$ 4,010,327 4,139,784

(Continua)
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Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez representa la posibilidad de que el Fideicomiso tenga dificultades para
cumplir con sus obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros que se liquidan mediante
la entrega de efectivo u otro activo financiero.

El Fideicomiso financia sus requerimientos de liquidez a través de las cobros que recibe de las
cuentas con las acreditados de forma mensual, las cuales estan enfocados en su totalidad a cubrir
las requerimientos de pagos de capital e interés derivado de las Certificados, excepto por la
liquidez requerida para cubrir las gastos propios del Fideicomiso.

La liquidez del Fideicomiso también puede verse afectada par factores tales como la
depreciacién o apreciacion del peso respecto a la UDI.

Los derechos de cobro tienen una vida maxima entre 20 y 30 afios, mientras que los pasivos
financieros tienen una vida maxima de 30 afios, que podria reducirse en caso de tener
excedentes de flujo en el Fideicomiso que permita una amortizacion anticipada.

A continuacion se muestran los vencimientos contractuales remanentes (estimados) de los
activos y pasivos financieros del Fideicomiso al 31de diciembre de 2016:

Efectivo y equivalentes Derechos Certificados
de efectivo de cobro bursatiles
Valor en libros $ 1,491 4,010,327 1,615,392
6 meses 6 menos $ 1,491 253,069 40,744
6 meses a 2 afios - 759,206 122,681
2 -5 afos - 1,604,913 1,754,267
Flujo de efectivo $ 1,491 2,617,188 1,917,692

(Continua)
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado, tales como
tipos de cambio, tasas de interes y precios de instrumentos de capital puedan afectar los ingresos
del Fideicomiso o el valor de sus instrumentos financieros. El objetivo de la administracién del
riesgo de mercado es administrar y controlar las exposiciones a los riesgos de mercado dentro
de parametros aceptables, a la vez que se optimizan los rendimientos.

La magnitud del riesgo de mercado se estima mediante la sensibilidad del valor razonable del
activo y del pasivo.

Administracion del capital

El Fideicomiso, por ser una entidad de administracion no tiene requerimiento de capital sobre
el patrimonio. Se estructura con un nivel de aforo alto para asegurar la alta calidad crediticia de
los certificados emitidos. Adicionalmente, al originarse con un aforo objetivo, este crece en el
tiempo debido a la diferencia de tasas entre los créditos que respaldan los derechos de cobro y
las obligaciones sobre los certificados bursatiles.

Valor Razonable y Analisis de Sensibilidad

Valor razonable de la cartera hipotecaria

Metodologia

Debido a que los certificados bursétiles no tienen mercado secundario a partir del cual se podria
calcular directamente el valor al que se venden, el valor razonable de los créditos se calcula
modelandolos con informacion de los créditos y de los mercados financieros. El valor de los
créditos se estima como el valor presente de los pagos esperados durante toda la vida de los
créditos. Para descontar los flujos se utiliza una estimacion de la tasa costo de una institucion
hipotética que estuviera interesada en originar y vender estos créditos. El resultado representa
la valuacion a la que se estaria dispuesto a vender los créditos. Se realizan los siguientes pasos:

¢ El valor razonable de los créditos se calcula como el valor presente de los pagos esperados
durante toda la vida de los créditos.
e Inicialmente, se proyectan los pagos contractuales. Esto consiste de los pagos que se recibirian
si no hubiese ninguna variacion sobre las condiciones iniciales del credito.
(Continua)
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e Los pagos se ajustan para reflejar pérdidas esperadas por riesgo de incumplimiento.
¢ Se consideran las recuperaciones esperadas de cartera incumplida.

e Las Probabilidades de Incumplimiento y las tasas de severidad usadas son las que se obtienen
de aplicar la metodologia propuesta por la Comision.

Activo
31de Costo Valor neto
Emision diciembre amortizado Deterioro (en libros)
TFOVIS 10-4U 2016 $ 4,010,327 (244,790) 3,765,537

Valor razonable del Activo

31l de Valor  Valor razonable
Emisién diciembre razonable estresado Variacion Variable estresada
TFOVIS 10-4U 2016 4,116,358 4,018,867 (97,491) incremento del 1% en la probabilidad de incumplimiento

Andlisis de sensibilidad de la cartera hipotecaria

El anélisis de sensibilidad se realiza calculando el valor razonable bajo la tasa costo con un
incremento adicional bajo distintos escenarios:

e Se calcula la sensibilidad a movimientos de £20 puntos base para reflejar el riesgo por
inflacion en caso de que el valor del salario minimo (unidad del activo) no se ajuste a
la inflacién al mismo ritmo que la UDI (unidad del pasivo).

e Se calcula la sensibilidad a movimientos de +50 puntos base.
e Se calcula la sensibilidad a movimientos de +100 puntos base.

Sensibilidad del activo bajo valor razonable

31de Incremento Disminucién
Emisién diciembre paralelo100 pb paralelo 100 pb
TFOVIS 10-4U 2016 3,676,355 3,863,208

(Continuta)
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Valor razonable del pasivo

El pasivo consiste en certificados emitidos a par, se calcularon sus valores razonables trayendo
los flujos a valor presente con la tasa cupdn, misma que, coincide con el principal derivado
principalmente de la poca variacion respecto a su amortizacion programada, dicho valor

razonable se muestra a continuacion:

31l de
Emision diciembre Saldo pasivo
TFOVIS 10-4U 2016 $ 1,615,392
Valor razonable del pasivo
31de Precio  Precio Variacion Variacion
Emisién diciembre Valor sucio limpio  precio sucio precio limpio Nivel 1  Nivel2 Nivel 3
TFOVIS 10-4U 2016 1,615,392 1,679,474 1,678,802 64,082 63,410 1,679,474

Anélisis de sensibilidad del pasivo

La variacion del 5% y 10% en el precio de la UDI, al 31 de diciembre de 2016, habria afectado
el costo amortizado de los certificados bursatiles denominados en UDI, en los montos que se

muestran a continuacion:

Sensibilidad del pasivo

31lde Incremento del 5%  Disminucion del 5% Incremento del 10% Disminucion del 10%
Emisién diciembre precio de la UDI precio de la UDI precio de la UDI precio de la UDI
TFOVIS 10-4U 2016 1,696,161 1,534,622 1,776,931 1,453,852

(Continua)
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(11) Hecho posterior-

El 27 de marzo de 2017,en Asamblea de Tenedores se aprobd la sustitucion de HSBC México,
S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria, como
Fiduciario del Fideicomiso, por Banco Invex S.A., Institucion de Banca Multiple, Invex Grupo
Financiero, asi mismo se aprobo la sustitucion de Deutsche Bank México, S.A., Institucién de
Banca Multiple, Division Fiduciaria, como Representante Comun de los Tenedores de los
Certificados Bursatiles, por Cl Banco, S.A., Institucion de Banca Multiple, para que a partir de
la fecha efectiva de sustitucidn, éstos asuman todos los derechos y obligaciones como
Fiduciario y Representante Comudn bajo los términos que se suscriban en el Convenio
modificatorio al contrato de Fideicomiso y los demas documentos de la operacion que resulten
aplicables.

(12) Nuevas normas e interpretaciones aun no adoptadas-

La NIIF 9, publicada en julio de 2014, reemplaza las guias de la NIC 39 Instrumentos
financieros: Reconocimiento y Medicion. La NIIF 9 incluye guias revisadas para la
clasificacion y medicién de instrumentos financieros, incluyendo un nuevo modelo de pérdidas
crediticias esperadas para calcular el deterioro de los activos financieros, y los nuevos
requerimientos generales de contabilidad de coberturas. También mantiene las guias
relacionadas con el reconocimiento y la baja de cuentas de los instrumentos financieros de la
NIC 39.

La NIIF 9 es efectiva para los periodos anuales sobre los que se informa, comenzados el 1 de
enero de 2018 o después. Su adopcion anticipada esta permitida.

Al cierre del ejercicio 2016 la Administracion del Fideicomiso esta en proceso de llevar a cabo
la evaluacion de si esta norma tendra un impacto material en la informacion financiera del
Fideicomiso.
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