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[105000] Comentarios y Analisis de la Administracion

Comentarios de la gerencia [bloque de texto]

German Ahumada Russek comentd: En 2017 cumplimos y superamos la meta de crecimiento en ingresos, por cuarto afio
consecutivo. Los ingresos habitacionales, es decir por escrituracion de viviendas, fueron de $8,137.5 millones con un crecimiento de
doble digito de 11.8% en comparacién con 2016, en tanto que los ingresos totales, es decir, los ingresos habitacionales mas ingresos
de Otros Proyectos Inmobiliarios -principalmente venta de terrenos y arrendamiento de centros comerciales- ascendieron a $8,347.7
millones y tuvieron un crecimiento de 9.4%. Dicho crecimiento en los ingresos totales fue superior en un 56.7% al crecimiento
original estimado del 6%.

Ademas de un buen desempefio de los ingresos, también cumplimos y superamos ampliamente el estimado de crecimiento en la
utilidad neta y de Flujo Libre de Efectivo para la Firma. En 2017, la utilidad neta fue de $918.3 millones con un crecimiento de
24.8% en comparacion con 2016, por lo que se triplico el crecimiento original estimado del 8%; y generamos un Flujo Libre de
Efectivo para la Firma positivo histérico por $1,187.8 millones, el 164% superior al estimado originalmente de $450 millones.

Por lo que respecta al cuarto trimestre de 2017, los ingresos habitacionales fueron de $2,152.6 millones con un crecimiento de 10%,
en tanto que los ingresos totales ascendieron a $2,202.5 millones y tuvieron un crecimiento de 6.3% en comparacién con el mismo
periodo del afio anterior. Dicho crecimiento fue superior al que estimabamos para el Gltimo trimestre del afio y nos permiti6 alcanzar
y exceder nuestra meta de crecimiento anual en ingresos. La utilidad de operacién fue de $269.4 millones y tuvo un crecimiento del
9.9% vy la utilidad neta fue de $229.7 millones con un incremento de 8.4%.

En cuanto a las principales razones de apalancamiento al 31 de diciembre de 2017, la Deuda con costo a EBIDTA se ubic6 en 1.89
veces, la mas baja desde hace siete afios, en tanto que la Deuda neta a EBIDTA se ubico en 0.02 veces, la mas baja desde por lo
menos el 2009.

Un logro importante en el cuarto trimestre de 2017 fue la exitosa emision inaugural de certificados bursatiles quirografarios de largo
plazo en el mercado mexicano, por un monto de $1,350.1 millones. El propdsito de dicha emision fue la sustitucion de pasivos para
mejorar el perfil de vencimientos, asi como la liberacion de garantias hipotecarias.

En el ambito de la responsabilidad social, a finales de 2017 Consorcio ARA recibid la certificacién Great Place to Work, lo cual nos
llena de orgullo y nuevamente expresamos nuestro agradecimiento al equipo de ARA por otro afio mas de buenos resultados.
Gracias a nuestros inversionistas por su confianza, a clientes y proveedores, con quienes tenemos una relacién basada en respeto y
beneficio mutuo.
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Para 2018 estimamos un crecimiento en ingresos por arriba del 6% y un margen neto de alrededor del 10%, asi como un Flujo Libre
de Efectivo para la Firma positivo de aproximadamente $450 millones.

Nota de proteccion legal

La informacidn presentada por Consorcio ARA puede contener declaraciones sobre acontecimientos futuros y resultados financieros
proyectados. El lector debera apreciar que los resultados obtenidos podrian diferir de lo proyectado en el documento, lo anterior
debido a que resultados pasados no garantizan el comportamiento de resultados futuros. Por lo anterior, la empresa no asume
obligacion por factores externos o indirectos acontecidos en el contexto nacional o internacional.

Informacion a revelar sobre la naturaleza del negocio [bloque de texto]

Naturaleza del negocio

La Entidad

Consorcio ARA, S. A. B. de C. V. y Subsidiarias (la Entidad) es una empresa dedicada a la construccién y comercializacion de
vivienda de interés social, de tipo medio y residencial. Mé&s alla de esto, en Consorcio ARA creamos comunidades pues también
llevamos a cabo la infraestructura, urbanizacion y equipamiento de nuestros conjuntos habitacionales, ademas de construir y operar
siete centros comerciales como complemento ideal para nuestros desarrollos. La Entidad pertenece al sector industrial de
construccion, subsector edificacion.

La Entidad lleva a cabo la construccion de sus desarrollos habitacionales mediante la contratacion de servicios de construccién por
medio de contratos de obra. Dichos contratos obligan al subcontratista a ejecutar por si mismo o por medio de terceros la obra
convenida de acuerdo a las especificaciones técnicas requeridas por la Entidad.

La Entidad tiene una duracion de 99 afios a partir de 1977 y el domicilio principal de sus negocios es Arcos Bosques Marco I,
Paseo de Tamarindos No. 90, Torre I, Piso 25, Bosques de las Lomas, C.P. 05120, Ciudad de México.

Desde 1996, afio en el que ARA se convirtid en empresa publica, se ha caracterizado por tener una oferta diversificada de
productos. Cuenta con 39 afios de experiencia en la construccion y comercializacion de vivienda de Interés Social, Tipo Medio y
Residencial dentro de territorio nacional.
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Informacion a revelar sobre los objetivos de la gerencia y sus estrategias para
alcanzar esos objetivos [bloque de texto]

Estrategia general del negocio.

Antes de describir la vision estratégica de Consorcio ARA, es conveniente definir los conceptos corporativos basicos que rigen su
actuacion diaria y de largo plazo, y que a continuacidn se transcriben:

Mision

Cumplir los objetivos de nuestros clientes, socios y accionistas a través de un equipo de colaboradores comprometidos en la
construccion y comercializacion de hogares sustentables y centros comerciales.

Vision

Ser la empresa lider en la construccién de hogares que conforman comunidades sustentables a través de la innovacién, calidad y
confiabilidad.

Valores
Honestidad, Compromiso, Responsabilidad y Calidad.

Los objetivos de la Compafiia consisten en proporcionar a sus clientes viviendas y Otros Proyectos Inmobiliarios de alta calidad a
precios competitivos, procurando al mismo tiempo incrementar su participacién de mercado tanto en las regiones geograficas en las
gue ya opera como en nuevos mercados seleccionados estratégicamente, y en incrementar al maximo los rendimientos generados
por el capital invertido. Para lograr estos objetivos la Compafiia ha desarrollado las siguientes estrategias de negocios:

La Emisora ha definido una estrategia que la distingue y le da importantes ventajas competitivas en su industria, estrategia que se
fundamenta en las siguientes fortalezas:

Diversificacion geogréfica y de producto.
Reserva territorial estratégica. La Compafiia es selectiva en la adquisicion de terrenos para su reserva territorial.
Solidez financiera. Mediante una politica de mantener una sana posicién financiera y generacion de flujos libres de
efectivo.
Integracion vertical. La Compafiia integra verticalmente sus principales procesos de operacion.
Proceso de construccion flexible.

Equipo directivo con gran experiencia.
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Gobierno corporativo robusto.

Amenzas

Derivado de que la capacidad de la Compafiia para generar ingresos suficientes, depende principalmente de la disponibilidad de
financiamiento hipotecario a traveés del INFONAVIT y el FOVISSSTE. La Compafiia no puede garantizar que las politicas de
otorgamiento de crédito por parte de INFONAVIT, FOVISSSTE y la banca comercial no afectaran su capacidad para ampliar sus
operaciones de desarrollo de vivienda de tipo medio y residencial.

Oportunidades

El segmento que no se esta aprovechando es la poblacion que se encuentra dentro de la economia informal (especificamente los no
afiliados).

Informacion a revelar sobre los recursos, riesgos y relaciones mas significativos de
la entidad [blogque de texto]

== |nventarios

Al 31 de diciembre de 2017, el saldo de inventarios ascendi6 a $13,698.1 millones y tuvo una disminucion del 3.0% con relacion al
saldo que se tenia al 31 de diciembre de 2016. El saldo de inventarios se integra como sigue: i) terrenos en proceso Yy para desarrollo
por $4,791.9 millones, y ii) las obras en proceso (edificacion, urbanizacion, infraestructura, equipamiento, licencias e intereses
pagados capitalizados), y almacén de materiales de construccion, por $8,906.2 millones.

La reserva territorial de ARA esta estratégicamente ubicada en regiones geograficas del pais con alto crecimiento econémico. Al 31
de diciembre de 2017, se tenian 35.2 millones de m2 de reserva territorial ubicada en 18 estados del pais, y es suficiente para
edificar 136,392 viviendas a plan maestro. Dicha reserva territorial incluye 2.2 millones de m2 que se destinaran a otros proyectos
inmobiliarios diferentes a vivienda tales como desarrollos comerciales, turisticos y zonas industriales. Geograficamente la reserva se
encuentra distribuida como sigue:
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Reserva territorial

Riesgos:

El valor de la reserva territorial al 31 de diciembre de 2017 fue de $4,791.9 millones, y esta constituida por 35.2
millones de m2, suficientes para edificar 136,392 viviendas a plan maestro. Dicha reserva incluye 2.2 millones de m2
que seran destinados a proyectos inmobiliarios distintos a vivienda, tales como desarrollos comerciales, centros
turisticos y zonas industriales.
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El debilitamiento de la economia nacional podria tener un efecto adverso sobre las actividades, la situacién financiera
y los resultados de operacion de la Compafiia.

Los cambios de la regulacion y normatividad en el sector vivienda por parte del Gobierno Federal, podrian, tener un
efecto adverso sobre los resultados de operacion y la situacion financiera de la Compaifiia.

La industria nacional de la vivienda y los proyectos inmobiliarios son sumamente competitivos y la participacion de
mercado de la Compafiia podria verse afectada en forma negativa en ciertas circunstancias.

Es posible que la Compaifiia no logre identificar terrenos adecuados a precios razonables para la construccion de sus
desarrollos habitacionales y comerciales.

Los ingresos de la Compafiia se pueden ver afectados principalmente la disponibilidad de financiamiento hipotecario.
Los huracanes y otros desastres naturales podrian tener un efecto adverso sobre las operaciones dela Compafiia.

Relaciones mas significativas:

La Compafiia depende de la disponibilidad de financiamiento hipotecario otorgado por entidades gubernamentales o patrocinadas
por el gobierno para la venta de vivienda de interés social. Practicamente todos los créditos hipotecarios para la compra de vivienda
de interés social son otorgados por el INFONAVIT y el FOVISSSTE.

Actualmente los créditos hipotecarios otorgados por las entidades del sector privado, las instituciones de banca multiple (con
excepcidn de los créditos hipotecarios otorgados por las mismas con recursos suministrados por la SHF), estan reservados en gran
medida al sector de la vivienda de tipo medio y residencial.

La Compaiiia financia sus operaciones de desarrollo y construccién de viviendas principalmente con el flujo de efectivo generado
por sus operaciones, asi como a través de financiamiento obtenido por parte de diversas instituciones financieras consideradas
dentro de las mas importantes de México, tales como Bancomer, Scotiabank, Santander entre otros. Los contratos de los préstamos
de instituciones financieras contienen clausulas restrictivas, las cuales obligan a la Entidad, entre otras cosas, a mantener ciertas
razones financieras y a cumplir con otras obligaciones de hacer y no hacer, durante la vigencia de los mismos.

Los principales proveedores de la Compafiia incluyen, entre otros, a

Cementos Moctezuma, S .A. de C. V.,
Helvex México, S. A.de C. V.,
Aceros Turia, S. A.de C. V,,
Masonite México, S. A. de C.V,,
Grupo Acerero, S. A. de C.V.,
ACEROMEX, S.A.DEC.V,,
Holcim de México, S. A.de C. V.
BASF Mexicana, S. A. de C.V.
Comex, S.A. de C.V.

Grupo Urrea, y

Mexichem
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Resultados de las operaciones y perspectivas [bloque de texto]

4T17 vs. 4T16

Ingresos por $2,202.5 millones con un crecimiento de 6.3%.

Las unidades vendidas fueron 2,940 con un incremento de 1.2%, y el precio promedio fue de $732.2 (miles
de pesos) con un incremento de 8.7%.

Utilidad de operacion por $269.4 millones con un crecimiento de 9.9%, y un margen de operacion de 12.2%.
EBITDA por $312.7 millones con un incremento de 3.2%, y un margen de EBITDA de 14.2%.

Utilidad neta de $229.7 millones con un crecimiento de 8.4%, y un margen neto de 10.4%.

Flujo Libre de Efectivo para la Firma positivo por $344.4 millones.
Ene-Dic’'17 vs. Ene-Dic'16

Ingresos por $8,347.7 millones con un crecimiento de 9.4%.

Las unidades vendidas fueron 11,396 con un decremento de 4.9%, y el precio promedio de $714.1 (miles de
pesos) con un incremento de 17.7%.

Utilidad de operacién por $1,028.2 millones con un crecimiento de 13.7%, y un margen de operacion de
12.3%.

EBITDA por $1,227.6 millones con un incremento de 10.0%, y un margen de EBITDA de 14.7%.

Utilidad neta de $918.3 millones con un crecimiento de 24.8%, y un margen neto de 11.0%.

Flujo Libre de Efectivo para la Firma positivo por $1,187.8 millones.
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Los ingresos por segmento estuvieron distribuidos de la siguiente forma:

En el 4T17 los ingresos habitacional fueron de $2,152.6 millones y tuvieron un crecimiento del 10.0% en comparacion con el 4T16,
en tanto que los ingresos totales, es decir, la suma de los ingresos habitacional mas los ingresos de otros proyectos inmobiliarios,
ascendieron a $2,202.5 millones con un crecimiento de 6.3%. Dicho crecimiento fue superior al que estimabamos para el tltimo
trimestre del afio y nos permitid alcanzar y exceder nuestra meta de crecimiento anual en ingresos.
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En el 4T17 los tres segmentos de vivienda registraron un crecimiento con relacion al 4T16, el principal incremento fue de
Residencial con el 15.4%, seguido por Interés Social con el 12.7% y Tipo Medio el 1.5%.

Las viviendas vendidas con subsidio del gobierno federal representaron el 5.1% de los ingresos totales en el 4T17, participacion que
fue inferior al 15.8% en el 4T16.

En el 4T17 las unidades vendidas fueron 2,940 que comparadas con el mismo periodo del afio anterior tuvieron un ligero
incremento de 1.2%, dicho incremento es atribuible al crecimiento del 12.3% en las viviendas vendidas del segmento de
Residencial y del 3.9% de Interés Social, y se vio contrarrestado por un decremento del 8.9% en las unidades de Tipo Medio.

Las viviendas verticales representaron el 54.8% del total de unidades vendidas en el 4T17, superior al 48.0% del 4T16.

Por lo que se refiere a los ingresos de “Otros proyectos inmobiliarios”, principalmente venta de terrenos comerciales e ingresos por
arrendamiento, en el 4T17 y 4T16 representaron el 2.3% y 5.5%, respectivamente, del total de ingresos. Este rubro tuvo una
disminucion del 56.4% en el 4T17 en comparacién con el mismo periodo del afio anterior, debido a menores ingresos por venta de
terrenos comerciales.
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El precio promedio de venta de las viviendas en el 4T17 fue de $732.2 (miles de pesos), que con relacién al 4T16 tuvo un
incremento de 8.7% debido tanto a una mayor participacion del segmento de Residencial en la mezcla de ingresos, como al
incremento en el precio promedio de los tres segmentos de vivienda. El precio promedio de Interés Social, Tipo Medio y
Residencial tuvieron un incremento de 8.4%, 11.4% y 2.8%, respectivamente.

Costos

En el 4T17 los costos ascendieron a $1,595.4 millones que al compararlos contra los $1,498.7 millones del 4T16, tuvieron un
incremento del 6.5%. Los costos del 4T17 representaron el 72.4% de los ingresos totales.

“% Utilidad bruta

La utilidad bruta del 4T17 fue de $607.1 millones con un crecimiento del 6.0% en comparacion con el mismo periodo del afio
anterior. El margen bruto del 4T17 fue de 27.6%, manteniéndose estable con relacién al 4T16.

Gastos generales -

Los gastos generales del 4T17, que incluyen sueldos y compensaciones del personal administrativo y de ventas, asi como los gastos
de venta, ascendieron a $348.9 millones y tuvieron un incremento de 5.3% en comparacion con el 4T16. Con relacion a los ingresos
el porcentaje de gastos generales en el 4T17 fue de 15.8%, manteniéndose estable con relacion al 4T16.

Utilidad de operacion

La utilidad de operacion del 4T17 fue de $269.4millones y tuvo un crecimiento de 9.9% con relacion al 4T16, crecimiento que fue
superior al de los ingresos. EI margen de operacion en el 4T17 fue de 12.2%, 40pb superior al margen del 4T16.

“™ Ingresos financieros - neto

AT17T 4T16 Variacion

Mill $ Mill Mill $ e
Intereses pagados netos 21.5 15.3 6.2 40.5
Intereses ganados -34.3 7.3 -17.0 98.1
Ltilidad cambiaria 7.7 5.6 -2.1 37.8
Utilidad por denvados -1.3 —‘I.Ei. 0.3 -18.6
Ingresos financieros - neto -21.8 -9,2_- -12.6 137.2

ATAT 4T16 Variacidn

Mill Mill $ Mill $ Yo
Intereses pagados B84.1 57.8 5.3 11.0
Intereses pagados capitalizados 426 =42 5. 0.1 0.3
Intereses pagados netos 21.5 15.3| 6.2 40.5

Los ingresos financieros - neto del 4T17 fueron de $21.8 millones, originados principalmente por los intereses ganados que
ascendieron a $34.3 millones con un importante incremento de 98.1% en comparacion con el 4T16.
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En el 4T17 las fluctuaciones cambiarias resultaron en una utilidad de $7.7 millones, derivada principalmente de la valuacién de
inversiones en ddlares (Equivalentes de efectivo).

La utilidad por derivados en el 4T17 de $1.3 millones correspondi6 a instrumentos contratados con fines de cobertura para ciertos
préstamos (ver seccién de Deuda).

Los intereses pagados en el 4T17 fueron de $64.1 millones con un incremento de 11.0% en comparacién con el 4T16, debido
principalmente al incremento en la TIIE.

La capitalizacion de los intereses pagados se calcula con base en el promedio ponderado de las adquisiciones de inventarios (obras
en proceso y terrenos). Dichos intereses son capitalizados en los inventarios y se transfieren al costo conforme se van registrando los
ingresos de los desarrollos correspondientes.

En el 4T17 y 4T186, se capitalizaron intereses pagados por $42.6 y $42.5 millones, respectivamente, en el saldo de inventarios. Por
otra parte, del saldo de intereses pagados capitalizados en inventarios se transfirieron al costo en el 4T17 y 4T16, un monto de $41.4
y $42.5 millones, respectivamente.

Impuestos a la utilidad

El total de impuestos en el 4T17 fue de $79.3 millones que correspondieron a la tasa de Impuesto sobre la Renta (ISR) del 30%
sobre la base de la utilidad fiscal neta. Dichos impuestos a la utilidad tuvieron un incremento de 31.6% con relacion al 4T16, debido
a que en el ultimo trimestre de 2016 se efectud la cancelacion de un exceso en la provision de impuestos.

Utilidad neta

La utilidad neta del 4T17 fue de $229.7 millones con un crecimiento del 8.4% en comparacion con el 4T16. EI margen neto fue de
10.4% en el 4T17 y se mantuvo préacticamente estable en comparacion con el mismo periodo del afio anterior.

Conciliacion de la utilidad neta a EBITDA

4AT17 4T16 Variacion
Mill § Mills  Mill$ %

Utilidad neta 229.7 2120 1.7 8.4
Depreciaciin 131 193 <62 -320
Intereses pagados capitalizados fransf. al costo 414 425 <11 2.6
Impuestos a |a utilidad 793 602 190 316
Participacidn en las utilidades de negodos conjuntos -17.49 -17.8 00 0.2
Ofros ingresos - neto -11.2 -40 -T2 1795
Ingresos financiero - neto -21.8 82 126 1372

EBITDA Mar 303.0 9.8 3.2

Durante el 4T17 ARA generd un EBITDA por $312.7 millones con un incremento de 3.2% en comparacion con el 4T16. EI margen
de EBITDA fue de 14.2%, 40pb inferior al mismo periodo del afio anterior. Dicha disminucidn fue atribuible a un incremento en el
costo.
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Resultados Enero-Diciembre 2017 / 2016 (12M17 / 12M16)

Los ingresos habitacional en el periodo de Ene-Dic’17 fueron de $8,137.5 millones y tuvieron un crecimiento de doble digito de
11.8% en comparacion con el mismo periodo del afio anterior, en tanto que los ingresos totales, es decir, la suma de los ingresos
habitacional més los ingresos de otros proyectos inmobiliarios, ascendieron a $8,347.7 millones con un crecimiento de 9.4%, el cual
fue superior en un 56.7% al crecimiento original estimado del 6%. Cabe sefialar que por cuarto afio consecutivo cumplimos y
superamos la meta de crecimiento en ingresos

Los ingresos por segmento estuvieron distribuidos de la siguiente forma:

Ene-Dic'17 Ene-Dic'16 Var. 12M 1716

Umid. Mill. 5 Vtas%| Unid. Mill. § Vtas%| Mill. 3 %

Interés Social 6,738 28122 337 7./ 30222 396| 2099 695
Tipo KMedio 3,040 2 3532 287 25897 21585 283 2337 108
Residencial 1,618 29321 351 1200 20840 274 3381 400

Total habitacional 11,396 &,137.5 97.5/ 11,988 7,275.7 953 8618 118

Otros proyectos
inmo biliarios 210.3 25 356.8 47| 1468 4141

Total 11,396 8,347.7 100| 11,988 7,632.5 100 7153 9.4

En el periodo de Ene-Dic’17 destaco el crecimiento del segmento de Residencial con el 40.0%, seguido por el de Tipo Medio con el
10.8%, en tanto que el segmento de Interés Social disminuy6 el 6.9%. Dicha disminucidn se debié a menores ingresos de viviendas
vendidas con subsidio del gobierno federal, las cuales representaron solo el 6.5% de los ingresos totales en el periodo de Ene-
Dic’17, participacion que fue muy inferior al 26.5% del mismo periodo de afio anterior, es decir, una reduccion del 75.5%.

En el periodo de Ene-Dic’17 se vendieron 11,396 viviendas que comparadas con el mismo periodo del afio anterior tuvieron una
disminucion de 4.9%. Dicha disminucion es atribuible principalmente a un decremento de 13.5% en las viviendas vendidas del
segmento de Interés Social, en tanto que las viviendas vendidas de Tipo Medio y Residencial tuvieron un incremento de 1.4% y
34.8%, respectivamente.

Las viviendas verticales representaron el 51.0% del total de unidades vendidas en el periodo de Ene-Dic’17, superior al 43.8% del
periodo de Ene-Dic’16.

Por lo que se refiere a los ingresos de “Otros proyectos inmobiliarios”, principalmente venta de terrenos comerciales e ingresos por
arrendamiento, en el periodo de Ene-Dic’17 y Ene-Dic’16 representaron el 2.5% y 4.7%, respectivamente, del total de ingresos.
Este rubro tuvo una disminucién del 41.1% en el periodo de Ene-Dic’17 en comparacion con el mismo periodo del afio anterior,
debido a menores ingresos por venta de terrenos comerciales.
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Porcentaje de viviendas escrituradas por tipo de financiamiento 12017 J 12M16

12M17 12M16
INFOMAVIT Tatal __ INFONAVIT Tatal

¥ Cofinavit ; ¥ Cofinavit

56.7% 57.2%

MMEQMANVTT |NFONAYIT

PBancos y | Harncos y
sin orédito ! sin crisdito

B 51.9% Total INFORAVIT W 518 % Total INFONAVIT

El precio promedio de venta de las viviendas en el periodo de Ene-Dic’17 fue de $714.1 (miles de pesos), que con relacion al mismo
periodo del afio anterior tuvo un incremento de 17.7% debido principalmente a una mayor participacion del segmento de Residencial
en la mezcla de ingresos. Por segmento de vivienda, el precio promedio de Interés Social, Tipo Medio y Residencial tuvieron un
incremento de 7.6%, 9.3% y 3.8%, respectivamente.

Interés Social
PROMEDIO

Tipo Medio

Residencial

0 200 400 600 800 1,000 1,200 1,400 1,600 1,800 2,000

Situacion financiera, liquidez y recursos de capital [bloque de texto]
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Efectivo y equivalentes de efectivo

Al 31 de diciembre de 2017, el efectivo y equivalentes de efectivo ascendieron a $2,285.6 millones, con un importante crecimiento
del 27.9% en comparacion con el saldo al cierre de 2016.

Cuentas por cobrar

El saldo de cuentas por cobrar al 31 de diciembre de 2017 fue de $780.7 millones, que comparado con el saldo al cierre de 2016
tuvo un incremento de 52.1% debido a un mayor volumen de escrituras en las Ultimas semanas del 4T17. Cabe sefialar que la cuenta
por cobrar al cierre de 2017 disminuyé el 10.4% con relacion al saldo que se tuvo al 30 de septiembre de 2017. La rotacion de
cuentas por cobrar fue de 1.1 meses, con un ligero incremento de 0.3 meses en comparacion con la que se tuvo al cierre de 2016, y
se ubicé por debajo de 1.5 meses que consideramos como indicador razonable.

Inmuebles, maquinaria y equipo

ARA es una Compafiia verticalmente integrada lo que permite generar y aprovechar economias de escala. Su division COMACI
(Concreto, Maquinaria y Cimbra) es un area estratégica que proporciona maquinaria y equipo para la construccion, fabricacion y
mantenimiento de cimbra, asi como el suministro de concreto. Al 31 de diciembre de 2017, el saldo neto de inmuebles, maquinaria y
equipo fue de $206.2 millones.

Deuda y Deuda neta

Al 31 de diciembre de 2017 el saldo de la deuda con costo (créditos bursatil y bancarios méas arrendamiento financiero) fue de
$2,315.4 millones, y en comparacion con el saldo que se tenia al 31 de diciembre de 2016 ($2,633.8 millones) tuvo una disminucion
de 12.1%. El vencimiento de la deuda con costo es del 30.4% a corto plazo y el 69.6% a largo plazo. La totalidad de la deuda con
costo esta denominada en pesos.

El 13 de diciembre de 2017, Consorcio ARA llevd a cabo la exitosa emision inaugural de certificados bursatiles quirografarios de
largo plazo en el mercado mexicano. EI monto de la emision fue de $1,350.1 millones con una sobre suscripcion de demanda de
1.22 veces. El plazo es de 5 afios, con una amortizacién de principal objetivo de 26 pagos a partir del afio tres, a la Tasa de Interés
Interbancaria de Equilibrio (TIIE) de 28 dias mas 250pb. Los certificados bursatiles ARA17 obtuvieron una calificacion crediticia
de “A+” por parte de HR Ratings de México y "mxA" por parte de S&P Global Ratings. El propdésito de dicha emision fue la
sustitucion de pasivos para mejorar el perfil de vencimientos, asi como la liberacion de garantias hipotecarias. Ademas, con esta
colocacién ARA accede a una nueva fuente de financiamiento.

Los recursos netos de la emision de los certificados bursatiles ARA17 fueron de $1,327.2 millones de pesos y se aplicaron en su
totalidad al prepago parcial del crédito sindicado con garantia hipotecaria, que anteriormente representaba el crédito mas importante
de la Compafiia.

Al 31 de diciembre de 2017 el saldo del crédito sindicado fue de $326.8 millones y represent6 el 14% de los créditos bursatil y
bancarios, a una tasa de interés que va en funcion de la razon de apalancamiento de Deuda a EBITDA. Si dicha razén se ubica en un
rango de entre 2 a 3 veces la tasa sera la correspondiente a la Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) mas 242pb. La
garantia hipotecaria del crédito mantiene un aforo de 1 a 1 sobre el saldo insoluto de la deuda y la constituye reserva territorial de
largo plazo con un valor en libros de $847.3 millones, la cual serd liberada en su mayor parte por el prepago parcial mencionado
anteriormente. Ademas, se cuenta con la garantia de la Sociedad Hipotecaria Federal de hasta el 50% del saldo insoluto de la deuda.
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El saldo de créditos puente al 31 de diciembre de 2017 fue de $240.7 millones y representaron el 10.5% de los créditos bursatil y
bancarios. La tasa de interés que devengan la mayor parte de estos préstamos es de TIIE mas 275pb a 285pb, y el plazo es de dos a
tres afios.

El saldo al 31 de diciembre de 2017 de los préstamos simples con garantia hipotecaria, prenda sobre derecho de cobro y partes
sociales, de los centros comerciales que son 100% propiedad de ARA, fue de $284.0 millones. Para algunos de estos préstamos se

contraté un instrumento financiero derivado con fines de cobertura (CAP de tasa de interés, 8% sin sobretasa) con vencimiento en
2019.

Por lo que corresponde al arrendamiento financiero, fuente de financiamiento para la adquisicion de maquinaria y equipo, su saldo al
31 de diciembre de 2017 ascendié a $29.1 millones.

Por su parte, la deuda neta al 31 de diciembre de 2017 fue de tan s6lo $29.9 millones y tuvo una importante disminucién de 96.5%

con relacién al cierre de 2016, debido tanto al incremento en el Efectivo y Equivalentes de Efectivo como a la disminucion de la
deuda con costo.

Pasivo por ISR diferido
El saldo del pasivo por ISR diferido al 31 de diciembre de 2017 fue de $2,385.3 millones, con un incremento de 16.4% con relacion

al saldo que se tenia al 31 de diciembre de 2016. El pasivo por ISR diferido basicamente se origind por la deducibilidad de
adquisiciones de terrenos, y a partir de 2017 por la deduccidn de la inversién en urbanizacion, infraestructura y equipamiento.

Capital contable

El saldo del capital contable al 31 de diciembre de 2017 fue de $12,650.8 millones. Cabe destacar que el 91.6% del saldo del capital
contable corresponde a las utilidades acumuladas, las cuales ascendieron a $11,586.5 millones.

Utilidad por accion (UPA)

En 2017 la UPA fue de $0.700 que comparada contra $0.559 de 2016, tuvo un crecimiento del 25.2%.

Centros comerciales

ARA cuenta con una Division de negocios dedicada al desarrollo, operacién y comercializacion de centros comerciales ubicados
estratégicamente en localidades con alto potencial de crecimiento demografico, tipicamente cerca o dentro de desarrollos de
vivienda de ARA lo cual implica un valor agregado significativo. Su ubicacién y el area arrendable se muestran a continuacion:

Centro comercial Ubicacion GLA* :m’} e
Centro Las Américas Estado de México 61,537 384
Faseo Ventura Estado de México 25 806 16.1
Centro San Miguel Estado de Méxco 25 564 16.0
Flaza Centella Estado de Méxco 14,837 9.3
Centro San Buenaveniura Estado de México 11,474 7.2
Plaza Carey Veracruz 20917 131

Total 160,135 100 16 de 124
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Adicionalmente, ARA tiene 7,692m2 bajo el formato de unicentros y minicentros comerciales, dando un total de area arrendable de
167,827m2. Al 31 de diciembre de 2017 la tasa de ocupacion fue del 97%.

En 2017 los resultados de la Division de Centros Comerciales también fueron muy buenos registrando crecimientos de doble digito.
En el periodo de Ene-Dic’17 los ingresos de los centros comerciales ascendieron a $287.6 millones y el Ingreso Operativo Neto
(NOI) fue de $202.9 millones, con solidos crecimientos del 21.2% y 20.9%, respectivamente, en comparacién con el mismo periodo
del afio anterior. Dichos crecimientos se debieron principalmente a la incorporacion del 50% restante de participacion de Centro San
Miguel y Centro San Buenaventura, la cual adquirimos a finales del segundo trimestre de 2016, asi como por la apertura del nuevo
centro comercial Paseo Ventura a finales del primer trimestre de 2017. Para 2018 se estima un NOI de $235 millones con un
crecimiento de alrededor del 16% con relacion a 2017.

Cabe sefialar que estos resultados corresponden a los centros comerciales que son propiedad de ARA al 100% y se consolidan en
nuestros estados financieros -Centro San Miguel, Plaza Centella, Centro San Buenaventura y Plaza Carey, unicentros y minicentros-
, asi como al 50% de Centro Las Américas y Paseo Ventura, de acuerdo con la participacion que mantenemos, y se registra a traves
del método de participacion.

En cuanto a la expansién de uno de nuestros centros comerciales, Centro San Miguel, al 31 de diciembre de 2017 se tenia un avance
de obra del 32% con un muy buen avance en la comercializacién del 57%. Estimamos su apertura en el tercer trimestre de este afio.
Dicha expansion es de aproximadamente 13,000m2 con una inversion total estimada de $351.8 millones, de los cuales ya se han
invertido $112.6 millones y estamos por concluir la contratacion de un préstamo por $175 millones.

Comentarios finales
ARA recibe la certificacién Great Place to Work
A finales de 2017 Consorcio ARA recibié la certificacion Great Place to Work. Un pilar fundamental de ARA son los

colaboradores, cuya satisfaccion y compromiso se relacionan directamente con el éxito de la empresa. Esta certificacion representa
otro compromiso mas de ARA para seguir siendo una empresa sustentable.

Control interno [blogque de texto]

La Compafiia tiene implementado un sistema de control interno que busca cumplir y dar seguimiento a los procesos establecidos por
la Entidad mediante la aplicacion de medidas preventivas dictadas en el modelo COSO (Committee of Sponsoring Organlzatlons of

17 de 124



Consorcio Ara,S.A.B. de C.V. Consolidado
Clave de Cotizacion: ARA Trimestre: 4D  Afo: 2017

theTreadway Commission). Dicho sistema incluye la definicion y comunicacion de politicas y procedimientos disefiados para la
adecuada salvaguarda de sus bienes, la eficiencia de sus operaciones, y la emisién de informacion financiera de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (IFRS), ademas de las disposiciones legales aplicables.

Informacion a revelar sobre las medidas de rendimiento fundamentales e indicadores
que la gerencia utiliza para evaluar el rendimiento de la entidad con respecto a los
objetivos establecidos [bloque de texto]

La Gerencia utiliza los indicadores mensualmente se miden los indicadores de éxito tales como crecimiento en ingreso, margenes y
razones de apalancamiento, otro indicador es el flujo de efectivo.

»" Posicién Financiera

(Millones de pesos)

Al 31-Dic-17 Al 31-Dic-16 Var. %

Efectivo y equivalentes de efectivo 228586 1,786.6 27.8
Deuda con costo 23155 268338 =12.1
Deuda neta 299 B47.2 -98.5
(Vaces)

Al 31-DicAT7 Al 2ADic-16 Vanacidn

Deuda a Capital contable 0.18 0.22 -0.04

-1 a Activa latal 0.12 0.14 -0.02

meste a EBITDA (12m) 1.89 2.36 -0.47

Deuda neta a EBITDA (12m) 0.02 0.76 -0.74
Deuda neta a Capital contable 0002 0.07 -0.068

AT17 AT16 Var. Ene-Dic*17 Ene-Dic'16 Var,

Coberiura de inlereses:
EBITDA a Intereses pagados 4.88 524 036 482 6.29 -1.47
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Adicionalmente a las razones financieras de deuda anteriormente mostradas, a continuacién se presentan otras razones que reflejan

la solida estructura financiera de ARA.

{Veces)

Al31-Dic-17 Al 31-Dic-16  Variacion

Deuda | aCapital contable 0.18 0.22 004
oo | & Activo total 0.12 0.14 0.02
Costo |, EgTpA (12m) 1.89 2.36 047
Deudaneta 3 EBITDA (12m) 002 0.76 0.74
Deudanets a Capital contable 0.002 0.07 -0.068
Pasivo total a Activo total 327% M47% -200pb
Pasivo total™ a Activo total 201% 234% -330pb
Pasivo tofal a Capital Contable 48.7% 53.1% -440pb

(a) Sin induirel pasivo por ISR diferido

Al 31-Dic-17 AL 31-Dic-16

Pasivo moneda extranjera / Pasivo total 0.1% 0.1%
Efectivo y equivalentes de efectivo / Pasivo circulante 108.1% 80.7%
Ingresos (12m) f Pasivo total 1.36veces 121 veces
Activo circulante /| Pasivo circul ante 6.83veces  6.25veces
Activo circulante (-) Inventarios | Pasivo arculante 1.72veces 120 veces

Por doce afios consecutivos ARA cuenta con la calificacion crediticia mas alta del sector vivienda mexicano otorgada por Standard
& Poor’s mxA (Escala Nacional -CaVal-), y por Moody’s Investor Services: Ba2 (Escala Global, moneda local) y A2.mx (Escala
Nacional de México). Ademas, en 2017 ARA recibi6 la calificacion de A+ por parte de HR Ratings.
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Consorcio Ara,S.A.B. de C.V.
Clave de Cotizacion: ARA

Trimestre: 4D

[110000] Informacién general sobre estados financieros

Clave de cotizacion:
Periodo cubierto por los estados financieros:
Fecha de cierre del periodo sobre el que se informa :

Nombre de la entidad que informa u otras formas de
identificacion:

Descripcion de la moneda de presentacion :

Grado de redondeo utilizado en los estados
financieros:

Consolidado:
NUmero De Trimestre:
Tipo de emisora:

Explicacion del cambio en el nombre de la entidad
que informa u otras formas de identificacion desde el
final del periodo sobre el que se informa precedente:

Descripcion de la naturaleza de los estados
financieros:

ARA

01-01-2017 A 31-12-2017

2017-12-31

Consorcio Ara,S.A.B. de C.V.

MXM

MILES DE PESOS

Si

4D

ICS

Dictaminado

Consolidado

Afo: 2017

Informacion a revelar sobre informacion general sobre los estados financieros
[bloque de texto]

Los estados financieros consolidados de la Entidad han sido preparados de acuerdo con las IFRS y sus adecuaciones e
interpretaciones emitidos por el Consejo Emisor de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés).

Nombre de proveedor de servicios de Auditoria externa [bloque de texto]
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GALAZ, YAMAZAKI, RUIZ URQUIZA, S.C./DELOITTE

Nombre del socio que firma la opinion [bloque de texto]

JOSE GABRIEL BERISTAIN SALMERON

Tipo de opinidn a los estados financieros [bloque de texto]

SIN SALVEDAD

Fecha de opinion sobre los estados financieros [bloque de texto]

21 DE MARZO DE 2018

Fecha de asamblea en que se aprobaron los estados financieros [bloque de texto]

24 DE ABRIL DE 2018

Seguimiento de analisis [bloque de texto]
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En cumplimiento a lo establecido por el reglamento interior de la bolsa mexicana de Valores en el articulo 4.033.01 fraccién VIII,
en materia de requisitos de mantenimiento, consorcio ara da a conocer el nombre de la casa de bolsa o institucion de crédito queda
cobertura de andlisis a su accion:

. ACTINVER

. BANCO BTG PACTUAL
. BARCLAYS

. BBVA BANCOMER
GBM

. SIGNUM RESEARCH

. VE POR MAS

~No U A WN e
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[210000] Estado de situacion financiera, circulante/no circulante

Concepto

Estado de situacion financiera [sinopsis]
Activos [sinopsis]
Activos circulantes[sinopsis]

Efectivo y equivalentes de efectivo

Trimestre:

Cierre Trimestre

Actual
2017-12-31

2,285,559,000

Cierre Ejercicio

Consolidado
4D Ano: 2017

Anterior
2016-12-31

1,786,637,000

Clientes y otras cuentas por cobrar 1,064,036,000 745,817,000
Impuestos por recuperar 189,865,000 38,529,000
Otros activos financieros 0 0
Inventarios 10,806,778,000 11,181,396,000
Activos biolégicos 0 0
Otros activos no financieros 93,498,000 93,791,000

Total activos circulantes distintos de los activos no circulantes o grupo de activos para su disposicion clasificados
como mantenidos para la venta

14,439,736,000

13,846,170,000

Activos mantenidos para la venta

0

0

Total de activos circulantes

Activos no circulantes [sinopsis]

14,439,736,000

13,846,170,000

Clientes y otras cuentas por cobrar no circulantes 0 0
Impuestos por recuperar no circulantes 0 0
Inventarios no circulantes 2,891,366,000 2,951,547,000
Activos biolégicos no circulantes 0 0
Otros activos financieros no circulantes 68,631,000 76,185,000
Inversiones registradas por método de participacion 0 0
Inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas 154,584,000 152,621,000
Propiedades, planta y equipo 206,237,000 221,460,000
Propiedades de inversion 761,004,000 642,803,000
Crédito mercantil 0 0
Activos intangibles distintos al crédito mercantil 0 0
Activos por impuestos diferidos 107,725,000 95,089,000
Otros activos no financieros no circulantes 180,607,000 181,316,000

Total de activos no circulantes

4,370,154,000

4,321,021,000

Total de activos

Capital Contable y Pasivos [sinopsis]

Pasivos [sinopsis]

antes [sinopsis]

18,809,890,000

18,167,191,000

Proveedores y otras cuentas por pagar a corto plazo 615,241,000 773,487,000
Impuestos por pagar a corto plazo 33,096,000 51,865,000
Otros pasivos financieros a corto plazo 702,939,000 664,277,000

Otros pasivos no financieros a corto plazo

Provisiones circulantes [sinopsis]

742,760,000

713,580,000

Provisiones por beneficios a los empleados a corto plazo 1,273,000 3,715,000
Otras provisiones a corto plazo 18,253,000 7,333,000
Total provisiones circulantes 19,526,000 11,048,000
Total de pasivos circulantes distintos de los pasivos atribuibles a activos mantenidos para la venta 2,113,562,000 2,214,257,000
Pasivos atribuibles a activos mantenidos para la venta 0 0

Total de pasivos circulantes

Pasivos a largo plazo [sinopsis]

2,113,562,000

2,214,257,000

Proveedores y otras cuentas por pagar a largo plazo 0 0
Impuestos por pagar a largo plazo 0 0
Otros pasivos financieros a largo plazo 1,612,501,000 1,969,551,000
Otros pasivos no financieros a largo plazo 39,649,000 70,491,000
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Concepto

Provisiones a largo plazo [sinopsis]

Consolidado

Trimestre: 4D  Afo: 2017

Cierre Trimestre
Actual

| 2017-12-31 |

Cierre Ejercicio
Anterior

| 2016-12-31 |

Provisiones por beneficios a los empleados a Largo plazo 8,051,000 0
Otras provisiones a largo plazo 0 0
Total provisiones a largo plazo 8,051,000 0
Pasivo por impuestos diferidos 2,385,291,000 2,050,077,000
Total de pasivos a Largo plazo 4,045,492,000 4,090,119,000

Total pasivos

Capital Contable [sinopsis]

6,159,054,000

6,304,376,000

Capital social 644,834,000 645,534,000
Prima en emisién de acciones 351,556,000 351,556,000
Acciones en tesoreria 0 0
Utilidades acumuladas 11,586,916,000 10,782,184,000
Otros resultados integrales acumulados 23,481,000 41,221,000
Total de la participacién controladora 12,606,787,000 11,820,495,000
Participacion no controladora 44,049,000 42,320,000

Total de capital contable

12,650,836,000

11,862,815,000

Total de capital contable y pasivos

18,809,890,000

18,167,191,000
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Consolidado
2017

[310000] Estado de resultados, resultado del periodo, por funcion de

gasto

Concepto

Resultado de perio

[sinopsis]
Utilidad (pérdida) [sinopsis]

Ingresos

Acumulado Afio
Actual

2017-01-01 - 2017-

8,347,739,000

Acumulado Afio
Anterior

7,632,479,000

Trimestre Afio
Actual

2017-10-01 - 2017-

2,202,515,000

Trimestre Afio
Anterior

2016-10-01 - 2016~

2,071,206,000

Costo de ventas

6,072,845,000

5,565,829,000

1,595,383,000

1,498,699,000

Utilidad bruta 2,274,894,000 2,066,650,000 607,132,000 572,507,000
Gastos de venta 857,313,000 769,072,000 249,169,000 226,593,000
Gastos de administracion 400,535,000 395,293,000 99,716,000 104,725,000
Otros ingresos 11,168,000 1,699,000 11,165,000 3,995,000
Otros gastos 0 0 0 0
Utilidad (pérdida) de operacion 1,028,214,000 903,984,000 269,412,000 245,184,000
Ingresos financieros 109,482,000 65,505,000 43,290,000 24,491,000
Gastos financieros 62,759,000 33,153,000 21,530,000 15,320,000
Participacion en la utilidad (pérdida) de asociadas y negocios 78,671,000 74,136,000 17,863,000 17,905,000
conjuntos

Utilidad (pérdida) antes de impuestos 1,153,608,000 1,010,472,000 309,035,000 272,260,000
Impuestos a la utilidad 235,267,000 274,865,000 79,299,000 60,250,000
Utilidad (pérdida) de operaciones continuas 918,341,000 735,607,000 229,736,000 212,010,000
Utilidad (pérdida) de operaciones discontinuadas 0 0 0 0
Utilidad (pérdida) neta 918,341,000 735,607,000 229,736,000 212,010,000

Utilidad (pérdida), atribuible a [sinopsis]

Utilidad (pérdida) atribuible a la participacién controladora 915,732,000 732,995,000 229,162,000 211,381,000
Utilidad (pérdida) atribuible a la participacién no controladora 2,609,000 2,612,000 574,000 629,000
Utilidad por accion [bloque de texto]
En los dltimos
doce meses a La utilidad por
diciembre de accion (UPA) es | La utilidad por
En los dltimos 2016 la UPA fue | de $0.18 al accion (UPA) es
doce meses a de $ 0.559 cuarto de $0.16 al
diciembre de trimestre de cuarto trimestre
2017 la UPA fue 2017. de 2016
de $0.700
Contexto:
Trimestre
actual

Utilidad por accioén [sinopsis]

Utilidad por accioén [partidas]

Utilidad por accién basica [sinopsis]

Utilidad (pérdida) basica por accién en operaciones continuas 0.7 0.56 0.18 0.16
Utilidad (pérdida) basica por accién en operaciones 0 0 0 0
discontinuadas

Total utilidad (pérdida) basica por accién 0.7 0.56 0.18 0.16
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Concepto

Utilidad por accién diluida [sinopsis]

Acumulado Afio
Actual

2017-01-01 - 2017~

Acumulado Afio
Anterior

Consolidado

Trimestre: 4D  Afo: 2017

Trimestre Afio
Actual

Trimestre Afio
Anterior

2016-10-01 - 2016-

Utilidad (pérdida) basica por accién diluida en operaciones 0.7 0.56 0.18 0.16
continuas

Utilidad (pérdida) basica por accion diluida en operaciones 0 0 0 0
discontinuadas

Total utilidad (pérdida) basica por accién diluida 0.7 0.56 0.18 0.16
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Trimestre:

Consolidado

4D  Ano:

2017

[410000] Estado del resultado integral, componentes ORI presentados

netos de impuestos

Concepto

Estado del resultado integral [sinopsis]
Utilidad (pérdida) neta
Otro resultado integral [sinopsis]

Componentes de otro resultado integral que no se reclasificaran a resultados, neto de
impuestos [sinopsis]

Acumulado
Ano Actual
2017-01-01 -
2017-12-31

| 918,341,000

Acumulado
Afo
Anterior
2016-01-01 -

Trimestre
Afo Actual
2017-10-01 -
2017-12-31

Trimestre
Afo
Anterior
2016-10-01 -

-12-31

Componentes de otro resultado integral que se reclasificaran a resultados, neto de
impuestos [sinopsis]

Efecto por conversion [sinopsis]

Utilidad (pérdida) de efecto por conversion, neta de impuestos

Otro resultado integral, neto de impuestos, utilidad (pérdida) de inversiones en instrumentos de 0 0 0 0
capital

Otro resultado integral, neto de impuestos, utilidad (pérdida) por revaluaciéon 0 0 0 0
Otro resultado integral, neto de impuestos, utilidad (pérdida) por nuevas mediciones de planes de (5,448,000) 5,778,000 (5,448,000) 5,778,000
beneficios definidos

Otro resultado integral, neto de impuestos, cambio en el valor razonable de pasivos financieros 0 0 0 0
atribuible a cambios en el riesgo de crédito del pasivo

Otro resultado integral, neto de impuestos, utilidad (pérdida) en instrumentos de cobertura que 0 0 0 0
cubren inversiones en instrumentos de capital

Participacion de otro resultado integral de asociadas y negocios conjuntos que no se reclasificara a 0 0 0 0
resultados, neto de impuestos

Total otro resultado integral que no se reclasificara a resultados, neto de impuestos (5,448,000) 5,778,000 (5,448,000) 5,778,000

Reclasificacion de efecto por conversion, neto de impuestos

Efecto por conversion, neto de impuestos

0
Activos financieros disponibles para la venta [sinopsis]

Coberturas de flujos de efectivo [sinopsis]

Utilidad (pérdida) por cambios en valor razonable de activos financieros disponibles para la venta, 0 0 0 0
neta de impuestos

Reclasificacion de la utilidad (pérdida) por cambios en valor razonable de activos financieros 0 0 0 0
disponibles para la venta, neta de impuestos

Cambios en valor razonable de activos financieros disponibles para la venta, neto de impuestos 0 0 0 0

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero [sinopsis]

Utilidad (pérdida) por coberturas de flujos de efectivo, neta de impuestos 0 0 0

Reclasificacién de la utilidad (pérdida) por coberturas de flujos de efectivo, neta de impuestos 0 0 0

Importes eliminados del capital incluidos en el valor contable de activos (pasivos) no financieros que 0 0 0

se hayan adquirido o incurrido mediante una transaccién prevista de cobertura altamente probable,

neto de impuestos

Coberturas de flujos de efectivo, neto de impuestos 0 0 0 0

Cambios en el valor temporal de las opciones [sinopsis]

Utilidad (pérdida) por coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero, neto de 0 0 0 0
impuestos

Reclasificacién por coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero, neto de impuestos 0 0 0

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero, neto de impuestos 0 0 0

Cambios en el valor de contratos a futuro [sinopsis]

Utilidad (pérdida) por cambios en el valor temporal de las opciones, neta de impuestos 0 0 0
Reclasificacion de cambios en el valor temporal de las opciones, neto de impuestos 0 0 0
Cambios en el valor temporal de las opciones, neto de impuestos 0 0 0

Utilidad (pérdida) por cambios en el valor de contratos a futuro, neta de impuestos 0 0 0
Reclasificacion de cambios en el valor de contratos a futuro, neto de impuestos 0 0 0
Cambios en el valor de contratos a futuro, neto de impuestos 0 0 0
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Clave de Cotizacion: ARA Trimestre: 4D Afo: 2017

Concepto Acumulado Acumulado Trimestre Trimestre
Afio Actual a\qle} Afo Actual Afo
2017-01-01 - Anterior 2017-10-01 - Anterior
2017-12-31 2016-01-01 - 2017-12-31 2016-10-01 -

2016-12-31

Cambios en el valor de margenes con base en moneda extranjera [sinopsis]

Utilidad (pérdida) por cambios en el valor de méargenes con base en moneda extranjera, neta de 0 0 0 0

impuestos

Reclasificacion de cambios en el valor de margenes con base en moneda extranjera, neto de 0 0 0 0

impuestos

Cambios en el valor de méargenes con base en moneda extranjera, neto de impuestos 0 0 0

Participacion de otro resultado integral de asociadas y negocios conjuntos que se reclasificara a 0 0 0

resultados, neto de impuestos

Total otro resultado integral que se reclasificara al resultado del periodo, neto de impuestos 0 0 0 0

Total otro resultado integral (5,448,000) 5,778,000 (5,448,000) 5,778,000

Resultado integral total 912,893,000 | 741,385,000 | 224,288,000 | 217,788,000

Resultado integral atribuible a [sinopsis]

Resultado integral atribuible a la participacion controladora 910,284,000 | 738,773,000 | 223,714,000 | 217,159,000

Resultado integral atribuible a la participaciéon no controladora 2,609,000 2,612,000 574,000 629,000
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Trimestre:

[520000] Estado de flujos de efectivo, método indirecto

Concepto

Estado de flujos de efectivo [sinopsis]

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de operacion [sinopsis]

Ajustes para conciliar la utilidad (pérdida) [sinopsis]

Utilidad (pérdida) neta

Acumulado Afio
Actual
2017-01-01 - 2017-12-
31

Consolidado
4D Ano: 2017

Acumulado Afio
Anterior

2016-01-01 - 2016-12-
31

918,341,000 735,607,000

Operaciones discontinuas 0 0
Impuestos a la utilidad 235,267,000 274,865,000
Ingresos y gastos financieros, neto 0 0
Gastos de depreciacién y amortizacién 54,754,000 69,202,000
Deterioro de valor (reversiones de pérdidas por deterioro de valor) reconocidas en el resultado del periodo 0 0
Provisiones 0 0
Pérdida (utilidad) de moneda extranjera no realizadas 0 0
Pagos basados en acciones 0 0
Pérdida (utilidad) del valor razonable 0 0
Utilidades no distribuidas de asociadas 0 0
Pérdida (utilidad) por la disposicién de activos no circulantes 0 0

Participacion en asociadas y negocios conjuntos

(78,671,000)

(74,136,000)

Disminuciones (incrementos) en los inventarios 633,894,000 (552,152,000)
Disminucién (incremento) de clientes (267,483,000) (49,462,000)
Disminuciones (incrementos) en otras cuentas por cobrar derivadas de las actividades de operacion (167,750,000) 271,527,000
Incremento (disminucién) de proveedores (158,247,000) 258,615,000
Incrementos (disminuciones) en otras cuentas por pagar derivadas de las actividades de operacion 100,219,000 (208,668,000)
Otras partidas distintas al efectivo 1,674,000 (2,875,000)
Otros ajustes para los que los efectos sobre el efectivo son flujos de efectivo de inversién o financiamiento 0 0
Ajuste lineal de ingresos por arrendamientos 0 0
Amortizacién de comisiones por arrendamiento 0 0
Ajuste por valor de las propiedades 0 0
Otros ajustes para conciliar la utilidad (pérdida) 0 0
Total ajustes para conciliar la utilidad (pérdida) 353,657,000 (13,084,000)
Flujos de efectivo netos procedentes (utilizados en) operaciones 1,271,998,000 722,523,000
Dividendos pagados 0 0
Dividendos recibidos 0 0
Intereses pagados (55,585,000) (33,153,000)
Intereses recibidos 0 0
Impuestos a las utilidades reembolsados (pagados) 26,576,000 167,990,000
Otras entradas (salidas) de efectivo 0 0
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operacién 1,301,007,000 587,686,000

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de inversién [sinopsis]

Flujos de efectivo procedentes de la pérdida de control de subsidiarias u otros negocios 0 0
Flujos de efectivo utilizados para obtener el control de subsidiarias u otros negocios 10,134,000 (8,872,000)
Otros cobros por la venta de capital o instrumentos de deuda de otras entidades 0 0
Otros pagos para adquirir capital o instrumentos de deuda de otras entidades 0 0
Otros cobros por la venta de participaciones en negocios conjuntos 0 0
Otros pagos para adquirir participaciones en negocios conjuntos 0 133,860,000
Importes procedentes de la venta de propiedades, planta y equipo 0 0
Compras de propiedades, planta y equipo 28,634,000 50,391,000
Importes procedentes de ventas de activos intangibles 0 0
Compras de activos intangibles 0 0
Recursos por ventas de otros activos a largo plazo 0 0
Compras de otros activos a largo plazo 130,473,000 141,771,000
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Concepto

Trimestre:

Acumulado Afio
Actual
2017-01-01 - 2017-12-
31

4D  Ano:

Consolidado
2017

Acumulado Afio
Anterior
2016-01-01 - 20
31

Importes procedentes de subvenciones del gobierno 0 0
Anticipos de efectivo y préstamos concedidos a terceros 0 0
Cobros procedentes del reembolso de anticipos y préstamos concedidos a terceros 0 0
Pagos derivados de contratos de futuro, a término, de opciones y de permuta financiera 0 0
Cobros procedentes de contratos de futuro, a término, de opciones y de permuta financiera 0 0
Dividendos recibidos 56,000,000 60,281,000
Intereses pagados 0 0
Intereses cobrados 0 0
Impuestos a la utilidad reembolsados (pagados) 0 0
Otras entradas (salidas) de efectivo 0 0

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversion

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de financiamiento[sinopsis]

(113,241,000)

(256,869,000)

Importes procedentes por cambios en las participaciones en la propiedad en subsidiarias que no dan lugar a la 0 0
pérdida de control

Pagos por cambios en las participaciones en la propiedad en subsidiarias que no dan lugar a la pérdida de control 0 0
Importes procedentes de la emisién de acciones 0 2,342,000
Importes procedentes de la emisién de otros instrumentos de capital (12,292,000) (16,740,000)
Pagos por adquirir o rescatar las acciones de la entidad 0 0
Pagos por otras aportaciones en el capital 700,000 805,000
Importes procedentes de préstamos 1,977,577,000 1,101,663,000
Reembolsos de préstamos 2,281,760,000 826,337,000
Pagos de pasivos por arrendamientos financieros 14,204,000 (5,725,000)
Importes procedentes de subvenciones del gobierno 0 0
Dividendos pagados 111,000,000 99,800,000
Intereses pagados 246,465,000 177,286,000
Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados) 0 0
Otras entradas (salidas) de efectivo 0 0
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de financiamiento (688,844,000) (11,238,000)
Incremento (disminucién) neto de efectivo y equivalentes al efectivo, antes del efecto de los cambios en la tasa de 498,922,000 319,579,000

cambio

Efectos de la variacién en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo [sinopsis]

Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo

0

0

Incremento (disminucién) neto de efectivo y equivalentes de efectivo

498,922,000

319,579,000

Efectivo y equivalentes de efectivo al principio del periodo

1,786,637,000

1,467,058,000

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo

2,285,559,000

1,786,637,000
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[610000] Estado de cambios en el capital contable - Acumulado Actual

Hoja 1 de 3

Estado de cambios en el capital contable [partidas]

Capital social
[miembro]

Prima en emisién
de acciones
[miembro]

Acciones en
tesoreria [miembro]

Utilidades
acumuladas
[miembro]

Componentes del capital contable [eje]

Superavit de
revaluacion
[miembro]

Efecto por
conversion
[miembro]

Coberturas de
flujos de efectivo
[miembro]

Trimestre:

Utilidad (pérdida)
en instrumentos de
cobertura que
cubren inversiones
en instrumentos de
capital [miembro]

Consolidado
4D Ano: 2017

Variaciéon en el valor temporal de las
opciones [miembro]

Capital contable al comienzo delperiodo 645,534,000 351,556,000 _ 10.782.184.000 _____

Cambios en el capital contable [sinopsis]

Resultado integral [sinopsis]

Utilidad (pérdida) neta 0 0 0 915,732,000 0 0 0 0 0
Otro resultado integral 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Resultado integral total 0 0 0 915,732,000 0 0 0 0 0
Aumento de capital social 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dividendos decretados 0 0 0 111,000,000 0 0 0 0 0
Incrementos por otras aportaciones de los propietarios 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Disminucién por otras distribuciones a los propietarios 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Incrementos (disminuciones) por otros cambios 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Incrementos (disminuciones) por transacciones con acciones propias (700,000) 0 0 0 0 0 0 0 0
Incrementos (disminuciones) por cambios en la participacién en subsidiarias que no dan lugar 0 0 0 0 0 0 0 0 0
a pérdida de control

Incrementos (disminuciones) por transacciones con pagos basados en acciones 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Importe eliminado de reserva de cobertura de flujos de efectivo y se incluyen en el costo 0 0 0 0 0 0 0 0 0
inicial o en otro valor en libros del activo no financiero (pasivo) o compromiso en firme para el

que se aplica la contabilidad de cobertura del valor razonable

Importe eliminado de reserva de cambio en el valor temporal de las opciones y se incluye en 0 0 0 0 0 0 0 0 0
el costo inicial o en otro valor en libros del activo no financiero (pasivo) o compromiso en

firme para el que se aplica la contabilidad de cobertura del valor razonable

Importe eliminado de reserva de cambio en el valor de los contratos a futuro y se incluye en 0 0 0 0 0 0 0 0 0
el costo inicial o en otro valor en libros del activo no financiero (pasivo) o compromiso en

firme para el que se aplica la contabilidad de cobertura del valor razonable

Importe eliminado de reserva de cambios en el valor de margenes con base en moneda 0 0 0 0 0 0 0 0 0
extranjera y se incluye en el costo inicial o en otro valor en libros del activo no financiero

(pasivo) o compromiso en firme para el que se aplica la contabilidad de cobertura del valor

razonable

Total incremento (disminucién) en el capital contable (700,000) 0 0 804,732,000 0 0 0 0 0
Capital contable al final del periodo 644,834,000 351,556,000 0 11,586,916,000 0 0 0 0 0
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Hoja 2 de 3

Estado de cambios en el capital contable [partidas]

Cambios en el capital contable [sinopsis]
Resultado integral [sinopsis]

Utilidad (pérdida) neta

Variacion en el valor
de contratos a futuro

[miembro]

Variacion en el valor
de margenes con
base en moneda

extranjera [miembro]

Utilidad (pérdida) por
cambios en valor
razonable de activos
financieros
disponibles para la
venta [miembro]

Componentes del capital contable [eje]

Pagos basados en
acciones [miembro]

Nuevas mediciones

de planes de

beneficios definidos

[miembro]

Importes
reconocidos en otro
resultado integral y

acumulados en el
capital contable
relativos a activos no
corrientes o grupos
de activos para su
disposicion
mantenidos para la
venta [miembro]

Utilidad (pérdida) por

inversiones en
instrumentos de
capital

Trimestre:

Reserva para
cambios en el valor
razonable de pasivos
financieros
atribuibles a
cambios en el riesgo
de crédito del pasivo
[miembro]

Consolidado
4D Ano: 2017

Reserva para catastrofes
[miembro]

Otro resultado integral

Resultado integral total

Aumento de capital social

Dividendos decretados

Incrementos por otras aportaciones de los propietarios

Disminucion por otras distribuciones a los propietarios

Incrementos (disminuciones) por otros cambios

Incrementos (disminuciones) por transacciones con acciones propias

Incrementos (disminuciones) por cambios en la participacién en subsidiarias que no dan lugar
a pérdida de control

olJlo|jlo|jojojJo|o|o|o|o

olJlo|jlo|jo|jo]Jo|o|o|o|o

olJlo|jlo|jojo]Jo|o|o|o|o

olJlo|jlo|jojo]Jo|o|o|o|o

olJlo|jlo|jojo]Jo|o|o|o|o

olJlo|jlo|jojo]Jo|o|o|o|o

olJlo|jlo|jo|jo]Jo|o|o|o|o

olJlo|jlo|jo|jo]Jo|o|o|o|o

o|J]o|lo|jojo]Jo|o|o|o o

Incrementos (disminuciones) por transacciones con pagos basados en acciones

o

o

o

o

o

o

o

o

o

Importe eliminado de reserva de cobertura de flujos de efectivo y se incluyen en el costo
inicial o en otro valor en libros del activo no financiero (pasivo) o compromiso en firme para el
que se aplica la contabilidad de cobertura del valor razonable

Importe eliminado de reserva de cambio en el valor temporal de las opciones y se incluye en
el costo inicial o en otro valor en libros del activo no financiero (pasivo) o compromiso en
firme para el que se aplica la contabilidad de cobertura del valor razonable

Importe eliminado de reserva de cambio en el valor de los contratos a futuro y se incluye en
el costo inicial o en otro valor en libros del activo no financiero (pasivo) o compromiso en
firme para el que se aplica la contabilidad de cobertura del valor razonable

Importe eliminado de reserva de cambios en el valor de margenes con base en moneda
extranjera y se incluye en el costo inicial o en otro valor en libros del activo no financiero
(pasivo) o compromiso en firme para el que se aplica la contabilidad de cobertura del valor
razonable

Total incremento (disminucién) en el capital contable

Capital contable al final del periodo
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~ Estado de cambios en el capital contable [partidas] |

Cambios en el capital contable [sinopsis]

Resultado integral [sinopsis]

Reserva para estabilizaciéon
[miembro]

Reserva de componentes de
participacion discrecional
[miembro]

Componentes del capital contable [eje]

Otros resultados integrales
[miembro]

Otros resultados integrales
acumulados [miembro]

Capital contable de la
participacion controladora
[miembro]

Trimestre:

Participaciéon no
controladora [miembro]

Consolidado
4D Ano: 2017

Capital contable [miembro]

11,862,815,000

Utilidad (pérdida) neta 0 0 0 0 915,732,000 2,609,000 918,341,000
Otro resultado integral 0 0 (5,448,000) (5,448,000) (5,448,000) 0 (5,448,000)
Resultado integral total 0 0 (5,448,000) (5,448,000) 910,284,000 2,609,000 912,893,000
Aumento de capital social 0 0 0 0 0 0 0
Dividendos decretados 0 0 0 0 111,000,000 0 111,000,000
Incrementos por otras aportaciones de los propietarios 0 0 0 0 0 0 0
Disminucién por otras distribuciones a los propietarios 0 0 0 0 0 0 0
Incrementos (disminuciones) por otros cambios (12,292,000) 0 0 (12,292,000) (12,292,000) (880,000) (13,172,000)
Incrementos (disminuciones) por transacciones con acciones propias 0 0 0 0 (700,000) 0 (700,000)
Incrementos (disminuciones) por cambios en la participacion en subsidiarias que no dan lugar 0 0 0 0 0 0 0
a pérdida de control

Incrementos (disminuciones) por transacciones con pagos basados en acciones 0 0 0 0 0 0 0
Importe eliminado de reserva de cobertura de flujos de efectivo y se incluyen en el costo 0 0 0 0 0 0 0
inicial o en otro valor en libros del activo no financiero (pasivo) o compromiso en firme para el

que se aplica la contabilidad de cobertura del valor razonable

Importe eliminado de reserva de cambio en el valor temporal de las opciones y se incluye en 0 0 0 0 0 0 0
el costo inicial o en otro valor en libros del activo no financiero (pasivo) o compromiso en

firme para el que se aplica la contabilidad de cobertura del valor razonable

Importe eliminado de reserva de cambio en el valor de los contratos a futuro y se incluye en 0 0 0 0 0 0 0
el costo inicial o en otro valor en libros del activo no financiero (pasivo) o compromiso en

firme para el que se aplica la contabilidad de cobertura del valor razonable

Importe eliminado de reserva de cambios en el valor de margenes con base en moneda 0 0 0 0 0 0 0
extranjera y se incluye en el costo inicial o en otro valor en libros del activo no financiero

(pasivo) o compromiso en firme para el que se aplica la contabilidad de cobertura del valor

razonable

Total incremento (disminucién) en el capital contable (12,292,000) 0 (5,448,000) (17,740,000) 786,292,000 1,729,000 788,021,000
Capital contable al final del periodo 23,919,000 0 (438,000) 23,481,000 12,606,787,000 44,049,000 12,650,836,000
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[610000] Estado de cambios en el capital contable - Acumulado Anterior

Hoja 1 de 3

Estado de cambios en el capital contable [partidas]

Capital social
[miembro]

Prima en emisién
de acciones
[miembro]

Acciones en
tesoreria [miembro]

Utilidades
acumuladas
[miembro]

Componentes del capital contable [eje]

Superavit de
revaluacion
[miembro]

Efecto por
conversion
[miembro]

Coberturas de
flujos de efectivo
[miembro]

Trimestre:

Utilidad (pérdida)
en instrumentos de
cobertura que
cubren inversiones
en instrumentos de
capital [miembro]

Consolidado
4D Ano: 2017

Variaciéon en el valor temporal de las
opciones [miembro]

Capital contable al comienzo delperiodo 646,339,000 349214000 _ 10,145,939.000 _____

Cambios en el capital contable [sinopsis]

Resultado integral [sinopsis]

Utilidad (pérdida) neta 0 0 0 732,995,000 0 0 0 0 0
Otro resultado integral 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Resultado integral total 0 0 0 732,995,000 0 0 0 0 0
Aumento de capital social 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dividendos decretados 0 0 0 99,800,000 0 0 0 0 0
Incrementos por otras aportaciones de los propietarios 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Disminucién por otras distribuciones a los propietarios 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Incrementos (disminuciones) por otros cambios 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Incrementos (disminuciones) por transacciones con acciones propias (805,000) 2,342,000 0 0 0 0 0 0 0
Incrementos (disminuciones) por cambios en la participacién en subsidiarias que no dan lugar 0 0 0 0 0 0 0 0 0
a pérdida de control

Incrementos (disminuciones) por transacciones con pagos basados en acciones 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Importe eliminado de reserva de cobertura de flujos de efectivo y se incluyen en el costo 0 0 0 0 0 0 0 0 0
inicial o en otro valor en libros del activo no financiero (pasivo) o compromiso en firme para el

que se aplica la contabilidad de cobertura del valor razonable

Importe eliminado de reserva de cambio en el valor temporal de las opciones y se incluye en 0 0 0 0 0 0 0 0 0
el costo inicial o en otro valor en libros del activo no financiero (pasivo) o compromiso en

firme para el que se aplica la contabilidad de cobertura del valor razonable

Importe eliminado de reserva de cambio en el valor de los contratos a futuro y se incluye en 0 0 0 0 0 0 0 0 0
el costo inicial o en otro valor en libros del activo no financiero (pasivo) o compromiso en

firme para el que se aplica la contabilidad de cobertura del valor razonable

Importe eliminado de reserva de cambios en el valor de margenes con base en moneda 0 0 0 0 0 0 0 0 0
extranjera y se incluye en el costo inicial o en otro valor en libros del activo no financiero

(pasivo) o compromiso en firme para el que se aplica la contabilidad de cobertura del valor

razonable

Total incremento (disminucién) en el capital contable (805,000) 2,342,000 0 633,195,000 0 0 0 0 0
Capital contable al final del periodo 645,534,000 351,556,000 0 10,782,184,000 0 0 0 0 0
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Hoja 2 de 3

Estado de cambios en el capital contable [partidas]

Cambios en el capital contable [sinopsis]
Resultado integral [sinopsis]

Utilidad (pérdida) neta

Variacion en el valor
de contratos a futuro

[miembro]

Variacion en el valor
de margenes con
base en moneda

extranjera [miembro]

Utilidad (pérdida) por
cambios en valor
razonable de activos
financieros
disponibles para la
venta [miembro]

Componentes del capital contable [eje]

Pagos basados en
acciones [miembro]

Nuevas mediciones

de planes de

beneficios definidos

[miembro]

Importes
reconocidos en otro
resultado integral y

acumulados en el
capital contable
relativos a activos no
corrientes o grupos
de activos para su
disposicion
mantenidos para la
venta [miembro]

Utilidad (pérdida) por

inversiones en
instrumentos de
capital

Trimestre:

Reserva para
cambios en el valor
razonable de pasivos
financieros
atribuibles a
cambios en el riesgo
de crédito del pasivo
[miembro]

Consolidado
4D Ano: 2017

Reserva para catastrofes
[miembro]

Otro resultado integral

Resultado integral total

Aumento de capital social

Dividendos decretados

Incrementos por otras aportaciones de los propietarios

Disminucion por otras distribuciones a los propietarios

Incrementos (disminuciones) por otros cambios

Incrementos (disminuciones) por transacciones con acciones propias

Incrementos (disminuciones) por cambios en la participacién en subsidiarias que no dan lugar
a pérdida de control

olJlo|jlo|jojojJo|o|o|o|o

olJlo|jlo|jo|jo]Jo|o|o|o|o

olJlo|jlo|jojo]Jo|o|o|o|o

olJlo|jlo|jojo]Jo|o|o|o|o

olJlo|jlo|jojo]Jo|o|o|o|o

olJlo|jlo|jojo]Jo|o|o|o|o

olJlo|jlo|jo|jo]Jo|o|o|o|o

olJlo|jlo|jo|jo]Jo|o|o|o|o

o|J]o|lo|jojo]Jo|o|o|o o

Incrementos (disminuciones) por transacciones con pagos basados en acciones

o

o

o

o

o

o

o

o

o

Importe eliminado de reserva de cobertura de flujos de efectivo y se incluyen en el costo
inicial o en otro valor en libros del activo no financiero (pasivo) o compromiso en firme para el
que se aplica la contabilidad de cobertura del valor razonable

Importe eliminado de reserva de cambio en el valor temporal de las opciones y se incluye en
el costo inicial o en otro valor en libros del activo no financiero (pasivo) o compromiso en
firme para el que se aplica la contabilidad de cobertura del valor razonable

Importe eliminado de reserva de cambio en el valor de los contratos a futuro y se incluye en
el costo inicial o en otro valor en libros del activo no financiero (pasivo) o compromiso en
firme para el que se aplica la contabilidad de cobertura del valor razonable

Importe eliminado de reserva de cambios en el valor de margenes con base en moneda
extranjera y se incluye en el costo inicial o en otro valor en libros del activo no financiero
(pasivo) o compromiso en firme para el que se aplica la contabilidad de cobertura del valor
razonable

Total incremento (disminucién) en el capital contable

Capital contable al final del periodo
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Hoja 3 de 3

~ Estado de cambios en el capital contable [partidas] |

Cambios en el capital contable [sinopsis]

Resultado integral [sinopsis]

Reserva para estabilizaciéon
[miembro]

Reserva de componentes de

participacion discrecional
[miembro]

Componentes del capital contable [eje]

Otros resultados integrales

[miembro]

Otros resultados integrales
acumulados [miembro]

Capital contable de la
participacion controladora
[miembro]

Trimestre:

Participaciéon no
controladora [miembro]

Consolidado
4D Ano: 2017

Capital contable [miembro]

11,237,051,000

Utilidad (pérdida) neta 0 0 0 0 732,995,000 2,612,000 735,607,000
Otro resultado integral 0 0 5,778,000 5,778,000 5,778,000 0 5,778,000
Resultado integral total 0 0 5,778,000 5,778,000 738,773,000 2,612,000 741,385,000
Aumento de capital social 0 0 0 0 0 0 0
Dividendos decretados 0 0 0 0 99,800,000 0 99,800,000
Incrementos por otras aportaciones de los propietarios 0 0 0 0 0 0 0
Disminucién por otras distribuciones a los propietarios 0 0 0 0 0 0 0
Incrementos (disminuciones) por otros cambios (16,740,000) 0 0 (16,740,000) (16,740,000) (618,000) (17,358,000)
Incrementos (disminuciones) por transacciones con acciones propias 0 0 0 0 1,537,000 0 1,537,000
Incrementos (disminuciones) por cambios en la participacion en subsidiarias que no dan lugar 0 0 0 0 0 0 0
a pérdida de control

Incrementos (disminuciones) por transacciones con pagos basados en acciones 0 0 0 0 0 0 0
Importe eliminado de reserva de cobertura de flujos de efectivo y se incluyen en el costo 0 0 0 0 0 0 0
inicial o en otro valor en libros del activo no financiero (pasivo) o compromiso en firme para el

que se aplica la contabilidad de cobertura del valor razonable

Importe eliminado de reserva de cambio en el valor temporal de las opciones y se incluye en 0 0 0 0 0 0 0
el costo inicial o en otro valor en libros del activo no financiero (pasivo) o compromiso en

firme para el que se aplica la contabilidad de cobertura del valor razonable

Importe eliminado de reserva de cambio en el valor de los contratos a futuro y se incluye en 0 0 0 0 0 0 0
el costo inicial o en otro valor en libros del activo no financiero (pasivo) o compromiso en

firme para el que se aplica la contabilidad de cobertura del valor razonable

Importe eliminado de reserva de cambios en el valor de margenes con base en moneda 0 0 0 0 0 0 0
extranjera y se incluye en el costo inicial o en otro valor en libros del activo no financiero

(pasivo) o compromiso en firme para el que se aplica la contabilidad de cobertura del valor

razonable

Total incremento (disminucién) en el capital contable (16,740,000) 0 5,778,000 (10,962,000) 623,770,000 1,994,000 625,764,000
Capital contable al final del periodo 36,211,000 0 5,010,000 41,221,000 11,820,495,000 42,320,000 11,862,815,000
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Consolidado

Trimestre: 4D  Afo: 2017

[700000] Datos informativos del Estado de situacion financiera

Concepto

Cierre Trimestre Actual
2017-12-31

Cierre Ejercicio Anterior
2016-12-31

Datos informativos del estado de situacion financiera [sinopsis]

Capital social nominal 435,719,000 436,419,000
Capital social por actualizacion 209,115,000 209,115,000
Fondos para pensiones y prima de antigiiedad 0 0
Numero de funcionarios 17 19
Numero de empleados 778 836
Numero de obreros 6,105 8,349
Numero de acciones en circulacion 1,307,145,745 1,309,145,388
Numero de acciones recompradas 5,701,751 3,702,108
Efectivo restringido 50,000,000 52,369,000
Deuda de asociadas garantizada 0 0
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[700002] Datos informativos del estado de resultados

Concepto Acumulado Afio Acumulado Afio Trimestre Aflo Actual Trimestre Afio
Actual Anterior 2017-10-01 - 2017-12- Anterior

2017-01-01 - 2017-12- 2016-01-01 - 2016-12- 2016-10-01 - 2016-12-

Datos informativos del estado de resultados

[sinopsis]
Depreciacion y amortizacién operativa 54,754,000 69,202,000 13,146,000 19,331,000
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[700003] Datos informativos- Estado de resultados 12 meses

Concepto Afio Actual Afio Anterior
2017-01-01 - 2017-12-31 2016-01-01 - 2016-12-31

Datos informativos - Estado de resultados 12 meses [sinopsis]

Ingresos 8,347,739,000 7,632,479,000
Utilidad (pérdida) de operacion 1,028,214,000 903,984,000
Utilidad (pérdida) neta 918,341,000 735,607,000
Utilidad (pérdida) atribuible a la participacion controladora 915,732,000 732,995,000
Depreciacion y amortizacion operativa 54,754,000 69,202,000
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[800001] Anexo - Desglose de créditos

Institucion [eje]

Bancarios [sinopsis]

Comercio exterior (bancarios)

Con garantia (bancarios)

Institucién
Extranjera (Si/No)

Fecha de
firma/contrato

Fecha de
vencimiento

Tasa de interés y/o
sobretasa

Afio actual
[miembro]

Denominacion [eje]
Moneda nacional [miembro]
Intervalo de tiempo [eje]

Afio actual
[miembro]

Hasta 5 afios 0o mas
[miembro]

Hasta 4 afios
[miembro]

RESERELS
[miembro]

Hasta 2 afios
[miembro]

Hasta 1 afio
[miembro]

Trimestre: 4D

Moneda extranjera [miembro]
Intervalo de tiempo [eje]

Hasta 4 afios
[miembro]

RESERELS
[miembro]

Hasta 2 afios
[miembro]

Hasta 1 afio
[miembro]

Consolidado
Afo: 2017

Hasta 5 afios o mas
[miembro]

Total bancarios

(1) BBVA BANCOMER, S.A. -I NO 2015-09-30 2018-07-01 TIIE 28+1.9=9.29 129,107,000

(1) BANCO SANTANDER, S.A. NO 2015-09-30 2018-07-01 TIIE 28+1.9=9.29 42,605,000

(1)SCOTIABANK INVERLAT, S. A. NO 2015-09-30 2018-07-01 TIIE 28+1.9=9.29 34,859,000

(1) BANCO VE POR MAS, S.A. NO 2015-09-30 2018-07-01 TIIE 28+1.9=9.29 32,276,000

(1) BBVA BANCOMER, S.A. (Ampliacion crédito NO 2017-03-31 2018-07-01 TIE 28+1.9=9.29 20,198,000

sindicado 1a)

(1)SCOTIABANK INVERLAT, S. A. (Ampliacion crédito NO 2017-03-31 2018-07-01 TIIE 28+1.9=9.29 23,758,000

sindicado 1a)

(1) BBVA BANCOMER, S.A. (Ampliacion crédito NO 2017-03-31 2018-07-01 TIE 28+1.9=9.29 23,758,000

sindicado 2a)

(1)SCOTIABANK INVERLAT, S. A. (Ampliacién crédito NO 2017-03-31 2018-07-01 TIIE 28+1.9=9.29 20,198,000

sindicado 2a)

(2)BBVA BANCOMER, S.A. (T) Valle Esmeralda NO 2016-06-06 2018-06-30 TIE 28+2.75=10.13 15,749,000

(Nayarit)

(2) BBVA BANCOMER, S.A. (T) Las Cascadas Playa NO 2016-08-16 2018-09-20 TIE 28+2.75=10.13 48,611,000

de Rosarito (Tijuana)

(2) BBVA BANCOMER, SA. (T) El Claustro (Jiutepec, NO 2016-10-24 2018-10-20 TIIE 28+2.75=10.13 14,084,000

Morelos)

(3) SHF CI BANCO CREDITO PUENTE FORESTA Il NO 2015-07-02 2018-07-10 TIIE 28+2.85=10.24 1,512,000

(3) SHF CI BANCO CREDITO PUENTE COLINAS DE NO 2015-11-30 2018-12-17 TIE 28+2.85=10.24 25,799,000

CHAPULTEPEC

(3) SHF CI BANCO CREDITO PUENTE RESIDENCIAL NO 2016-02-19 2018-02-19 TIIE 28+2.85=10.24 16,159,000

VILLAMARINO

(3)SHF CI BANCO CREDITO PUENTE PARAISO NO 2016-06-03 2018-06-30 TIIE 28+2.85=10.24 1,583,000

CONTRY CLUB

(2) SHF- CREDITO PUENTE DREAM LAGOONS NO 2016-10-18 2018-10-18 TIE 28+0.15=7.54 67,100,000

(VERACRUZ)

(3) BBVA BANCOMER, S.A. CREDITO PUENTE Sn. NO 2016-10-20 2018-10-20 TIIE 28+2.85=10.13 116,078,000

Simén (423)

(3)SHF CI BANCO  Lazaro Cardenas NO 2017-08-29 2020-08-29 TIE 28+2.85=10.24 12,430,000

(5)SCOTIABANK INVERLAT, S. A. (OEA) Plaza NO 2012-03-16 2021-12-16 TIE 28+2.50=9.88 7,210,000 4,326,000 5,768,000 34,126,000

Centella- GR

(4)BANORTE, S.A.  PDCC- GR NO 2015-09-07 2022-08-14 TIIE 28+2.50=9.88 5,466,000 3,560,000 5,140,000 5,628,000 119,211,000
(4)BANORTE, S.A.  CSM-GR NO 2016-05-14 2031-05-14 TIIE 28+2.50=9.88 5,564,000 3,574,000 5,058,000 5,416,000 73,988,000
TOTAL 651,674,000 23,890,000 15,966,000 45,170,000 193,199,000 0 0 0 0
Banca comercial

TOTAL

Otros bancarios

ACTINVER NO 2016-07-27 2018-07-30 TIIE 28+3.0=10.38 29,166,000 0 0 0 0
ACTINVER

TOTAL 29,166,000 0 0 0 0 0 0 0 0

TOTAL

680,840,000 23,890,000 15,966,000 45,170,000 193,199,000
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Institucion [eje] Instituciéon Fecha de Fecha de Tasa de interés y/o Denominacion [eje]
Extranjera (Si/No) firma/contrato vencimiento sobretasa Moneda nacional [miembro] ‘ Moneda extranjera [miembro]
Intervalo de tiempo [eje] Intervalo de tiempo [eje]

Afio actual Hasta 1 afio Hasta 2 afios RESERELS Hasta 4 afios Hasta 5 afios 0o mas Afio actual Hasta 1 afio Hasta 2 afios RESERELS RESEREELS Hasta 5 afios o mas
[miembro] [miembro] [miembro] [miembro] [miembro] [miembro] [miembro] [miembro] [miembro] [miembro] [miembro] [miembro]

B! tiles y colocaciones privadas [sinopsis]

Bursétiles listadas en bolsa (quirografarios)

"ARA 17" 2017-12-13 2022-12-07 TIE 28+2.50=9.9 656,825,000 670,408,000
TOTAL 656,825,000 670,408,000

~Bursatiles listadas en bolsa (con garantia) |

ToTAL ____“__I‘_n_!‘_!_!_l

~_ Colocaciones privadas (quirografarios) |

ToTAL ____‘_I__I_I_!_I_I‘_I_I_I

Colocaciones privadas (con garantia) ‘

ToTAL ____‘_I‘_I_I_I_I_I‘_I_I_I

Total bursatiles listados en bolsa y colocaciones
privadas

o | | | [ | o o ol ol e ooa0000 | o o]l ol ol ol o

Otros pasivos circulantes y no circulantes con costo
[sinopsis]

Otros pasivos circulantes y no circulantes con costo

ARRENDAMIENTO FINANCIERO 2018-03-31 2020-04-04 22,099,000 4,889,000 2,154,000

TOTAL 22,099,000 4,889,000 2,154,000

Total otros pasivos circulantes y no ci
costo

ToTAL ____‘ 22099000 459,000 2:54.000 _I_I_I_I_I__I_I

Proveedores [sinopsis]

Proveedores

PROVEEDORES MATERIALES NO 2018-03-31 2018-03-31 521,903,000 295,000

PROVEEDORES TERRENOS NO 2018-03-31 2018-03-31 93,043,000

TOTAL 614,946,000 0 0 0 0 0 295,000 0 0 0 0 0

Total proveedores

ToTAL ____ oaosoo0 | ol ol ol ol o 295,000 -l‘_!_l_l

Otros pasivos circulantes y no circulantes sin costo
[sinopsis]

Otros pasivos circulantes y no circulantes sin costo

ToTAL _____I_I_I_I_I_I_I_I_I_I_I_I

Total otros pasivos circulantes y no circulantes sin
~costo

ToTAL _____I“_!‘_n_‘_!__l

Total de créditos
TOTAL 614,946,000 702,939,000 28,779,000 18,120,000 701,995,000 863,607,000 295,000 0 0 0 0 0
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[800003] Anexo - Posicion monetaria en moneda extranjera

Monedas [eje]

Ddélares [miembro] Ddlares contravalor Otras monedas Otras monedas Total de pesos
pesos [miembro] contravalor dolares contravalor pesos [miembro]
[miembro] [miembro]

Posicién en moneda extranjera
[sinopsis]

Activo monetario [sinopsis]

Activo monetario circulante 6,042,000 118,786,000 0 0 118,786,000
Activo monetario no circulante 0 0 0 0 0
Total activo monetario 6,042,000 118,786,000 0 0 118,786,000
Pasivo monetario circulante 198,000 3,893,000 0 0 3,893,000
Pasivo monetario no circulante 0 0 0 0 0
Total pasivo monetario 198,000 3,893,000 0 0 3,893,000
Monetario activo (pasivo) neto 5,844,000 114,893,000 0 0 114,893,000
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[800005] Anexo - Distribucion de ingresos por producto

Tipo de ingresos [eje]

Ingresos nacionales Ingresos por exportacion Ingresos de subsidiarias Ingresos totales [miembro]
[miembro] [miembro] en el extranjero [miembro]
VIVIENDA

Interes Social 2,812,221,000 2,812,221,000
Medio 2,393,206,000 2,393,206,000
Residencial 2,932,059,000 2,932,059,000
Terrenos Comerciales 74,620,000 74,620,000
Otros Proyectos Inmobiliarios 29,399,000 29,399,000
Arrendamiento 106,234,000 106,234,000
TOTAL 8,347,739,000 0 0 8,347,739,000
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[800007] Anexo - Instrumentos financieros derivados

Discusion de la administracion sobre las politicas de uso de instrumentos financieros
derivados, explicando si dichas politicas permiten que sean utilizados Unicamente
con fines de cobertura o con otro fines tales como negociacion [bloque de texto]

1. Politicas de contratacion de instrumentos financieros derivados

La Entidad se encuentra expuesta a riesgos en la variacion de las tasas de interés, debido a que tiene contratada deuda a tasa
variable (TIIE). Con el fin de mitigar este probable riesgo, la politica de la Entidad le permite contratar instrumentos
derivados de cobertura para proteger los movimientos de la tasa de referencia TIIE, si asi lo requiere.

La Entidad cuenta con un manual de procedimientos sobre “Productos financieros derivados”, en el que se detalla el
procedimiento a seguir para su contratacion.

2. Descripcion general de los objetivos para utilizar derivados e identificacién de los riesgos de los instrumentos
utilizados

La Entidad en el curso normal de sus operaciones requiere la contratacion de préstamos utilizados para capital de trabajo asi
como la construccion de centros comerciales. El objeto de utilizar instrumentos financieros tales como SWAPs o CAPs es
para minimizar el riesgo en la volatilidad de la tasa de interés.

3. Instrumentos utilizados y estrategias de cobertura

En 2016 la Entidad contratdo dos “CAP’s” de tasa de interés con vencimiento a 2019 por ciertos préstamos para la
construccion de centros comerciales teniendo como estrategia minimizar el riesgo en la volatilidad de la tasa de interés.

4. Mercados de negociacion permitidos y contrapartes elegibles
La negociacion con instrumentos derivados se realiza s6lo con instituciones que se estiman de reconocida solvencia y
principalmente con aquellas con las que se mantiene una relacion de negocio. Las contrapartes elegibles son las mismas
entidades financieras que nos otorgan los créditos.

5. Politicas para la designacion de agentes de célculo o valuacién

La Entidad tiene como politica obtener la valuacion de la contraparte con quien pact6 el instrumento financiero derivado.

6. Procedimientos de control interno para administrar la exposicién a los riesgos de mercado y de liquidez

La Entidad administra el riesgo de liquidez a través del establecimiento de politicas apropiadas para el seguimiento del
capital, lo que permite que la gerencia pueda administrar los requerimientos de financiamiento.
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Las actividades de la Entidad la exponen principalmente a riesgos financieros de cambios en tasas de interés y de tipo de
cambio.

Administracién de riesgo de la tasa de interés - La Entidad se encuentra expuesta a riesgos en la tasa de interés, debido a que
tiene contratada deuda a tasa variable (TIIE). Con el fin de mitigar este probable riesgo, la Entidad tiene la politica que le
permite contratar SWAP’s 0 CAP’s para proteger los movimientos de la tasa de referencia TIIE.

Administracién de riesgo cambiario - La Entidad mantiene inversiones en moneda extranjera principalmente a corto plazo
como parte de la estrategia de diversificacion, asi como servir de soporte a las necesidades de la operacion. Aun cuando la
Entidad esta expuesta a fluctuaciones en el tipo de cambio, estas son marginales debido a la proporcion que guardan los
activos y pasivos en moneda extranjera.

Procedimientos de control interno para administrar la exposicién a los riesgos de mercado y de liquidez

Las operaciones financieras con uso de derivados deben ser previamente autorizadas por los miembros de la alta direccién y
aprobado por el Comité de Practicas Societarias del Consejo de Administracion.

Existencia de un tercero independiente que revise los procedimientos anteriores

Como parte de los procedimientos de auditoria externa (Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S. C.) se encuentra la revision del
control interno de la Entidad. Asimismo, cuando la entidad tiene instrumentos financieros derivados revisan las operaciones y
su correcta revelacion de las notas en el dictamen a los estados financieros.

Autorizacion del uso de derivados

Las operaciones financieras con uso de derivados deben ser previamente autorizadas por los miembros de la alta direccion y
aprobado por el Comité de Practicas Societarias del Consejo de Administracion.

Descripcion genérica sobre las técnicas de valuacion, distinguiendo los instrumentos

10.

que sean valuados a costo o a valor razonable, asi como los métodos y técnicas de

valuacion [bloque de texto]

Descripcion de los métodos y técnicas de valuacién y su frecuencia

El método que se utiliza para la valuacion es con base en el modelo de valor presente neto, a curvas de mercado y la
valuacion es mensual.
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El anélisis de sensibilidad que se determina se prepara con base en la exposicién a las tasas de interés de la deuda no
cubierta, sostenida en tasas variables. Para ello, se prepara un analisis asumiendo que el importe del pasivo pendiente al
final del periodo sobre el que se informa ha sido el pasivo pendiente para todo el afio.

11. Efectividad de la cobertura

La efectividad de la cobertura se mide con base en la volatilidad de las tasas.

Discusion de la administracion sobre las fuentes internas y externas de liquidez que
pudieran ser utilizadas para atender requerimientos relacionados con instrumentos
financieros derivados [bloque de texto]

12. Fuente de liquidez

| La Entidad estima que la generacion de flujos proveniente de los centros comerciales son suficientes para cubrir los
montos de los crédito y de los instrumentos financieros derivados de cobertura “CAP’s”.

Explicacion de los cambios en la exposicidn a los principales riesgos identificados y

en la administracion de los mismos, asi como contingencias y eventos conocidos o

esperados por la administracion que puedan afectar en los futuros reportes [bloque
de texto]

13. Exposicion a los riesgos y contingencias

La Entidad considera que no existen riesgos que pudieran afectar, debido a que los CAPs contratados s6lo son dirigidos para
la cobertura de las tasas de interés por lo que no afecta la estabilidad en futuros reportes.

14. Eventualidades

La entidad no identifica algln riesgo que pudiera cambiar el valor subyacente del activo, de caracter preventivo anualmente
se realizan avallos de los centros comerciales y se cuenta con los seguros empresariales correspondientes para cubrir algin
siniestro en los activos.

15. Impacto en resultados o flujo de efectivo de los instrumentos utilizados

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el efecto neto en resultados de los instrumentos financieros derivados CAP’s es una
(pérdida) y utilidad neta de ($1,674) y $2,875, respectivamente.
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16. Vencimiento, llamadas de margen e incumplimientos del IFD

Al 31 de diciembre de 2017 no hay vencimientos, llamadas de capital e incumplimiento de instrumentos financieros
derivados contratados.

Informacion cuantitativa a revelar [bloque de texto]

17. Caracteristicas de los instrumentos financieros derivados a la fecha del reporte

El instrumento financiero derivado con fines de cobertura (CAP de tasa de interés) que tiene la Entidad al 31 de diciembre
de 2017 y 2016, tiene un valor nocional de $244,825 y un valor razonable de $1,578 y $3,251, respectivamente.

Las caracteristicas de los instrumentos financieros derivados contratados por la Compafiia son los siguientes:

Nionbo
Tigo & Elaas da o Mockonal / Valor active sotwacsate Vabor razonable  (miles de pesca) |  Moabo por vencimiento Colateral
citroa fines talss “Valos nosningd | Liness de
(imdles de il
PR F Trmmestse " Trirmestre
Bise Trimnestne sctual i Trimesire szl antetics Fechs Mamio
CAP
FLOOESE (1) Cobertura 5 144825 TIIE IB T&3N] 7.3TI5 | % S50 | & 175 MA BA HA
Banoete
CAP
FLOOES (2)| Cabertura £ 100,000 TIE IE Tas11 TETIS | % G| & 112 MiA NA NA
Banosts
5 244,325 5 1,578 § 287

CAP (1) Contratado con Banco Mercantil del Norte, S. A., institucion de banca mdultiple el 14 de junio de 2016 y con
vencimiento al 14 de junio de 2019 con un cap rate del 8% sin sobre tasa. La tasa de referencia TIIE 28 dias y base de
calculo LIN ACT/360.

CAP (2) Contratado con Banco Mercantil del Norte, S. A., institucién de banca multiple el 08 de junio de 2016 y con

vencimiento al 01 de junio de 2019 con un cap rate del 8% sin sobre tasa. La tasa de referencia TIIE 28 dias y base de
calculo LIN ACT/360.
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[800100] Notas - Subclasificaciones de activos, pasivos y capital contable

Cierre Trimestre Cierre Ejercicio
Actual Anterior

2017-12-31 2016-12-31

Concepto

Efectivo y equivalentes de efectivo [sinopsis]

Subclasificaciones de activos, pasivos y capital contable [sinopsis] ‘

Efectivo [sinopsis]
Efectivo en caja 100,000 100,000

Saldos en bancos 172,147,000 143,635,000
Total efectivo 172,247,000 143,735,000

_Equivalentes deefectivosinopsis) |

Depdsitos a corto plazo, clasificados como equivalentes de efectivo 0 0
Inversiones a corto plazo, clasificados como equivalentes de efectivo 2,113,312,000 1,642,902,000
Otros acuerdos bancarios, clasificados como equivalentes de efectivo 0 0
Total equivalentes de efectivo 2,113,312,000 1,642,902,000
Otro efectivo y equivalentes de efectivo 0 0
Total de efectivo y equivalentes de efectivo 2,285,559,000 1,786,637,000
Clientes y otras cuentas por cobrar [sinopsis] ‘
Clientes 780,715,000 513,232,000
Cuentas por cobrar circulantes a partes relacionadas 28,601,000 28,940,000

Anticipos circulantes [sinopsis] ‘ ‘
Anticipos circulantes a proveedores 205,076,000 163,191,000

Gastos anticipados circulantes 19,016,000 19,223,000
Total anticipos circulantes 224,092,000 182,414,000
Cuentas por cobrar circulantes procedentes de impuestos distintos a los impuestos a las ganancias 0 0
Impuesto al valor agregado por cobrar circulante 0 0
Cuentas por cobrar circulantes por venta de propiedades 0 0
Cuentas por cobrar circulantes por alquiler de propiedades 0 0
Otras cuentas por cobrar circulantes 30,628,000 21,231,000
Total de clientes y otras cuentas por cobrar 1,064,036,000 745,817,000

Clases de inventarios circulantes [sinopsis]

Materias primas circulantes y suministros de produccion circulantes [sinopsis]

Materias primas 0 0
Suministros de produccién circulantes 295,371,000 341,374,000
Total de las materias primas y suministros de produccién 295,371,000 341,374,000
Mercancia circulante 8,567,607,000 8,763,591,000
Trabajo en curso circulante 0 0
Productos terminados circulantes 0 0
Piezas de repuesto circulantes 0 0
Propiedad para venta en curso ordinario de negocio 0 0
Otros inventarios circulantes 1,943,800,000 2,076,431,000
Total inventarios circulantes 10,806,778,000 11,181,396,000
Activos mantenidos para la venta [sinopsis] ‘ ‘ ‘
Activos no circulantes o grupos de activos para su disposicion clasificados como mantenidos para la venta 0

Activos no circulantes o grupos de activos para su disposicion clasificados como mantenidos para distribuir a los 0

propietarios

Total de activos mantenidos para la venta 0 0

Clientes y otras cuentas por cobrar no circulantes [sinopsis]

Clientes no circulantes

Cuentas por cobrar no circulantes debidas por partes relacionadas

Anticipos de pagos no circulantes

Anticipos de arrendamientos no circulantes

o|lo|o|o|o

Cuentas por cobrar no circulantes procedentes de impuestos distintos a los impuestos a las ganancias

o|o|o|o|o|o

0
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Concepto

Trimestre:

Cierre Trimestre

Actual
2017-12-31

4D  Ano:

Consolidado
2017

Cierre Ejercicio
Anterior

2016-12-31

Cuentas por cobrar no circulantes por venta de propiedades

Cuentas por cobrar no circulantes por alquiler de propiedades

Rentas por facturar

Otras cuentas por cobrar no circulantes

Total clientes y otras cuentas por cobrar no circulantes

Inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas [sinopsis]

o|lo|o|o |o

o|lo|o|o |o

Propiedades, planta y equipo [sinopsis]

Terrenos y construcciones [sinopsis]

Inversiones en subsidiarias 0 0
Inversiones en negocios conjuntos 154,584,000 152,621,000
Inversiones en asociadas 0 0
Total de inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas 154,584,000 152,621,000

Vehiculos [sinopsis]

Terrenos 23,256,000 23,256,000
Edificios 29,326,000 29,989,000
Total terrenos y edificios 52,582,000 53,245,000
Magquinaria 50,519,000 72,116,000

Activos intangibles y crédito mercantil [sinopsis]

Activos intangibles distintos de crédito mercantil [sinopsis]

Buques 0 0
Aeronave 0 0
Equipos de Transporte 61,131,000 53,948,000
Total vehiculos 61,131,000 53,948,000
Enseres y accesorios 0 0
Equipo de oficina 35,385,000 35,531,000
Activos tangibles para exploracion y evaluacion 0 0
Activos de mineria 0 0
Activos de petroleo y gas 0 0
Construcciones en proceso 6,620,000 6,620,000
Anticipos para construcciones 0 0
Otras propiedades, planta y equipo 0 0
Total de propiedades, planta y equipo 206,237,000 221,460,000
Propiedades de inversién [sinopsis] ‘ ‘
Propiedades de inversion 626,530,000 638,277,000
Propiedades de inversion en construccién o desarrollo 134,474,000 4,526,000
Anticipos para la adquisicién de propiedades de inversion 0 0
Total de Propiedades de inversion 761,004,000 642,803,000

Pasivos acumulados (devengados) e ingresos diferidos clasificados como circulantes [sinopsis]

Marcas comerciales 0 0
Activos intangibles para exploracion y evaluacion 0 0
Cabeceras de peritddicos o revistas y titulos de publicaciones 0 0
Programas de computador 0 0
Licencias y franquicias 0 0
Derechos de propiedad intelectual, patentes y otros derechos de propiedad industrial, servicio y derechos de explotacién 0 0
Recetas, férmulas, modelos, disefios y prototipos 0 0
Activos intangibles en desarrollo 0 0
Otros activos intangibles 0 0
Total de activos intangibles distintos al crédito mercantil 0 0
Crédito mercantil 0 0
Total activos intangibles y crédito mercantil 0 0
Proveedores y otras cuentas por pagar [sinopsis] ‘ ‘
Proveedores circulantes 615,241,000 773,487,000
Cuentas por pagar circulantes a partes relacionadas 0 0
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Trimestre: 4D

Cierre Trimestre
Actual

2017-12-31

Consolidado
Afo: 2017

Cierre Ejercicio
Anterior

2016-12-31

Ingresos diferidos clasificados como circulantes

Ingreso diferido por alquileres clasificado como circulante

Pasivos acumulados (devengados) clasificados como circulantes

Beneficios a los empleados a corto plazo acumulados (o devengados)

Total de pasivos acumulados (devengados) e ingresos diferidos clasificados como circulantes

Cuentas por pagar circulantes de la seguridad social e impuestos distintos de los impuestos a las ganancias

Impuesto al valor agregado por pagar circulante

Retenciones por pagar circulantes

Otras cuentas por pagar circulantes

o|lo|lo|o|o|o|jo|o|o

o|lo|o|lo|o|o|jo|o|o

Total proveedores y otras cuentas por pagar a corto plazo

615,241,000

Otros pasivos financieros a corto plazo [sinopsis] ‘ ‘ ‘

773,487,000

Proveedores no circulantes

Créditos Bancarios a corto plazo 680,840,000 642,790,000
Créditos Bursatiles a corto plazo 0 0
Otros créditos con costo a corto plazo 22,099,000 21,487,000
Otros créditos sin costo a corto plazo 0 0
Otros pasivos financieros a corto plazo 0 0
Total de otros pasivos financieros a corto plazo 702,939,000 664,277,000

Proveedores y otras cuentas por pagar a largo plazo [sinopsis]

| | |
0 0

Cuentas por pagar no circulantes con partes relacionadas

Pasivos acumulados (devengados) e ingresos diferidos clasificados como no circulantes [sinopsis]

Ingresos diferidos clasificados como no circulantes

0

Ingreso diferido por alquileres clasificado como no circulante

Pasivos acumulados (devengados) clasificados como no corrientes

Total de pasivos acumulados (devengados) e ingresos diferidos clasificados como no circulantes

Cuentas por pagar no circulantes a la seguridad social e impuestos distintos de los impuestos a las ganancias

Impuesto al valor agregado por pagar no circulante

Retenciones por pagar no circulantes

Otras cuentas por pagar no circulantes

Total de proveedores y otras cuentas por pagar a largo plazo

o|lojlo|lo|o|o|jo|o|o

Otros pasivos financieros a largo plazo [sinopsis] ‘ ‘ ‘

o|lojlo|lo|o|o|jo|o|o

Créditos Bancarios a largo plazo 278,225,000 1,947,691,000
Créditos Bursatiles a largo plazo 1,327,233,000 0
Otros créditos con costo a largo plazo 7,043,000 21,860,000
Otros créditos sin costo a largo plazo 0 0
Otros pasivos financieros a largo plazo 0 0

Total de otros pasivos financieros a largo plazo

1,612,501,000

Otras provisiones [sinopsis]

| | |
0 0

1,969,551,000

Otros resultados integrales acumulados [sinopsis]

Superavit de revaluacion

Otras provisiones a largo plazo
Otras provisiones a corto plazo 18,253,000 7,333,000
Total de otras provisiones 18,253,000 7,333,000

Reserva de diferencias de cambio por conversion

Reserva de coberturas del flujo de efectivo

Reserva de ganancias y pérdidas por nuevas mediciones de activos financieros disponibles para la venta

Reserva de la variacion del valor temporal de las opciones

Reserva de la variacién en el valor de contratos a futuro

Reserva de la variacién en el valor de margenes con base en moneda extranjera

Reserva por cambios en valor razonable de activos financieros disponibles para la venta

Reserva de pagos basados en acciones

Reserva de nuevas mediciones de planes de beneficios definidos

Importes reconocidos en otro resultado integral y acumulados en el capital relativos a activos no circulantes o grupos de

o|lo|lo|lo|o|jo|jo|o|o|o|oO

o|lo|o|lo|o|]o|jo|o|o|o|O
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Concepto

activos para su disposicién mantenidos para la venta

Trimestre:

Cierre Trimestre
Actual

2017-12-31

4D  Ano:

Consolidado
2017

Cierre Ejercicio
Anterior

2016-12-31

Reserva de ganancias y pérdidas por inversiones en instrumentos de capital

Reserva de cambios en el valor razonable de pasivos financieros atribuibles a cambios en el riesgo de crédito del pasivo

Reserva para catastrofes

Reserva para estabilizacion

Reserva de componentes de participacion discrecional

Reserva de componentes de capital de instrumentos convertibles

Reservas para reembolsos de capital

Reserva de fusiones

Reserva legal

o|lo|lo|lo|o|o|jo|o|o

o|lo|lo|lo|o|o|jo|o|o

Otros resultados integrales

23,481,000

41,221,000

Total otros resultados integrales acumulados
Activos (pasivos) netos [sinopsis]

Activos

23,481,000

18,809,890,000

41,221,000

18,167,191,000

Pasivos

6,159,054,000

6,304,376,000

Activos (pasivos) netos

Activos (pasivos) circulantes netos [sinopsis]

Activos circulantes

14,439,736,000

12,650,836,000

11,862,815,000

13,846,170,000

Pasivos circulantes

2,113,562,000

2,214,257,000

Activos (pasivos) circulantes netos

12,326,174,000

11,631,913,000
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[800200] Notas - Andlisis de ingresos y gastos

Acumulado Ao
Actual

2017-01-01 - 2017-12-

Concepto

Andlisis de ingresos y gastos [sinopsis]

Ingresos [sinopsis]

31

Acumulado Afio
Anterior
2016-01-01 - 2016-12-
31

Trimestre:

Trimestre Aflo Actual
2017-10-01 - 2017-12-
31

4,521,000

Consolidado

4D Ano: 2017

Trimestre Afio
Anterior

0-01 - 20

Servicios 18,190,000 36,023,000 7,687,000
Venta de bienes 8,212,106,000 7,517,317,000 2,164,181,000 2,039,900,000
Intereses 0 0 0 0
Regalias 0 0 0 0
Dividendos 0 0 0 0
Arrendamiento 106,234,000 70,519,000 27,149,000 24,163,000
Construccion 11,209,000 0 6,664,000 0
Otros ingresos 0 8,620,000 0 (544,000)
Total de ingresos 8,347,739,000 7,632,479,000 2,202,515,000 2,071,206,000

Ingresos financieros [sinopsis]

34,294,000

Intereses ganados 109,482,000 51,195,000 17,315,000
Utilidad por fluctuaciéon cambiaria 0 11,435,000 7,705,000 5,590,000
Utilidad por cambios en el valor razonable de derivados 0 2,875,000 0 0
Utilidad por cambios en valor razonable de instrumentos 0 0 1,291,000 1,586,000
financieros

Otros ingresos financieros 0 0 0 0
Total de ingresos financieros 109,482,000 65,505,000 43,290,000 24,491,000

Gastos financieros [sinopsis]

21,530,000

Intereses devengados a cargo 55,585,000 33,153,000 15,320,000
Pérdida por fluctuacion cambiaria 5,499,000 0 0 0
Pérdidas por cambio en el valor razonable de derivados 1,675,000 0 0 0
Pérdida por cambios en valor razonable de instrumentos 0 0 0 0
financieros

Otros gastos financieros 0 0 0 0
Total de gastos financieros 62,759,000 33,153,000 21,530,000 15,320,000

Impuestos a la utilidad [sinopsis]

(15,797,000)

Impuesto causado (87,311,000) 157,772,000 (46,386,000)
Impuesto diferido 322,578,000 117,093,000 95,096,000 106,636,000
Total de Impuestos a la utilidad 235,267,000 274,865,000 79,299,000 60,250,000
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[800500] Notas - Lista de notas

Informacion a revelar sobre notas, declaracion de cumplimiento con las NIIF y otra
informacion explicativa de la entidad [bloque de texto]

Actividades

Consorcio ARA, S. A. B. de C. V. y Subsidiarias (la Entidad), se dedica a la compra y venta de terrenos, el disefio de
desarrollos habitacionales tanto de interés social, medio, residencial, industriales y turisticos, a la construccion, promocion y
comercializacion de los mismos, asi como al arrendamiento de unicentros y minicentros comerciales en México.

La Entidad tiene una duracion de 99 afios a partir de 1977, y el domicilio principal de sus negocios es Arcos Bosques Marco
11, Paseo de Tamarindos No. 90, Torre I, Piso 25, Bosques de las Lomas, C.P. 05120, Ciudad de México.

Evento relevante

Como se menciona en la Nota 15, con fecha del 13 de diciembre de 2017 la Entidad realiz6 una emision pablica de
certificados bursatiles quirografarios de largo plazo. Los fondos obtenidos fueron destinados para la liquidacién anticipada de
una parte del crédito sindicado, descrito en la Nota 14.

1.Adopcidn de las Normas Internacionales de Informacién Financiera nuevas y revisadas

a.Modificaciones a las Normas Internacionales de Informacién Financiera (“IFRSs” o “IAS” por sus siglas en inglés) que son
obligatorias para al afio en curso

En el afio en curso, la Entidad aplico una serie de IFRSs nuevas y modificadas, emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (“1ASB”) las cuales son obligatorias y entran en vigor a partir de los ejercicios que
inicien en o después del 1 de enero de 2017.

Modificaciones a IAS 7: Iniciativa de Revelaciones

La Entidad ha aplicado estas modificaciones por primera vez en el afio en curso. Las modificaciones requieren que
una entidad proporcione revelaciones que permitan a los usuarios de los estados financieros, evaluar los cambios en
los pasivos derivados de actividades de financiamiento, incluyendo cambios en efectivo y cambios que no requieren
efectivo

Los pasivos de la Entidad derivados de actividades de financiamiento consisten en préstamos

(Nota 14 y 15) y otros pasivos financieros (Nota 18). La conciliacion entre los saldos al inicio y al final del periodo se
presenta en la Nota 14. De acuerdo con las reglas de transicion de estas modificaciones, la Entidad no ha revelado
informacion comparativa del periodo anterior. Ademas de las revelaciones adicionales en la Nota 14, la aplicacion de
estas modificaciones, no ha causado impacto en los estados financieros consolidados de la Entidad.

Modificaciones a IAS 12 Reconocimiento del activo por impuestos diferidos derivado de pérdidas no realizadas
La Entidad ha aplicado estas modificaciones por primera vez en el afio en curso. Las modificaciones aclaran como una
entidad debera evaluar si tendra suficientes utilidades gravables futuras contra las cuales puede aplicar una diferencia
temporal deducible.

54 de 124



Consorcio Ara,S.A.B. de C.V. Consolidado
Clave de Cotizacion: ARA Trimestre: 4D  Afo: 2017

La aplicacion de estas modificaciones no ha causado impacto en los estados financieros consolidados de la Entidad ya
que ésta evalla la suficiencia de futuras utilidades gravables de manera consistente con estas modificaciones.

Mejoras anuales a las IFRS Ciclo 2014-2016

La Entidad ha aplicado las modificaciones a la IFRS 12 incluidas en las Mejoras Anuales a las IFRS del Ciclo 2014-
2016 por primera vez en el afio en curso. La adopcidn del resto de las modificaciones ain no entra en vigor y no han
sido adoptadas anticipadamente por la Entidad.

La IFRS 12 establece que una entidad no necesita proporcionar informacion financiera resumida de su inversion en
subsidiarias, asociadas 0 negocios conjuntos que estén clasificadas (o incluidas en un grupo de disposicién que esté
clasificado) como mantenidas para su venta. Las modificaciones aclaran que ésta es la Gnica excepcion a los
requerimientos de revelacion de la IFRS 12 para dichas inversiones.

La aplicacion de estas modificaciones no ha causado efecto alguno sobre los estados financieros consolidados de la
Entidad, ya que ninguna de las participaciones que posee en dichas inversiones esté clasificada, o incluida en un grupo
de disposicién que se clasifica, como mantenidas para su venta.

b. IFRS nuevas y revisadas emitidas no vigentes a la fecha

La Entidad no ha aplicado las siguientes IFRS nuevas y revisadas que han sido emitidas pero que ain no han entrado

en vigor:

IFRS 9 Instrumentos financieros y las aclaraciones correspondientes:

IFRS 15 Ingresos de contratos con clientes (y las aclaraciones
correspondientes):

IFRS 16 Arrendamientos:

Modificaciones a la IAS 40 Transferencias de propiedades de inversion:

Modificaciones a las IFRSs Mejoras anuales a las IFRSs Ciclo 2014-2016:v

Modificaciones a las IFRSs Mejoras anuales a las IFRSs Ciclo 2015-2017-

IFRIC 22 Transacciones en moneda extranjera y contraprestaciones pagadas
por anticipado:

IFRIC 23 Incertidumbre sobre tratamientos en el impuesto a la utilidad:

+En vigor para los periodos anuales que comiencen en o a partir del 1 de enero de 2018, se permite su aplicacion
anticipada.

2En vigor para los periodos anuales que comiencen en o a partir del 1 de enero de 2019, se permite su aplicacion
anticipada.

IFRS 9 Instrumentos Financieros

La IFRS 9 emitida en noviembre de 2009 introduce nuevos requerimientos para la clasificacién y medicién de activos
financieros. La IFRS 9 fue posteriormente modificada en octubre de 2010 para incluir requerimientos para la
clasificacion y medicion de pasivos financieros y para su baja, y en noviembre de 2013 para incluir nuevos
requerimientos generales para la contabilidad de coberturas. Otras modificaciones a la IFRS 9 fueron emitidas en julio
de 2014 principalmente para incluir

a) requerimientos de deterioro para activos financieros y b) modificaciones limitadas para los requerimientos de
clasificacion y valuacion al introducir la categoria de valuacion de “valor razonable a través de otros resultados
integrales’ (“FVTOCI”, por sus siglas en inglés) para algunos instrumentos simples de deuda.

Los principales requerimientos de la IFRS 9 que le aplican a la Entidad se describen a continuacion:

*Todos los activos financieros registrados que estan dentro del alcance de la IFRS 9 deben ser valuados
posteriormente al costo amortizado o al valor razonable. Mediante el cobro de los flujos de efectivo y la venta
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de activos financieros, y que tengan términos contractuales que establecen fechas especificas de flujos de
efectivo para pagos Unicamente de capital e intereses del saldo de capital, son generalmente valuados a
FVTOCI. Todas las demas inversiones de deuda y de capital se valtan a sus valores razonables al final de los
periodos contables posteriores. Adicionalmente, bajo IFRS 9, las entidades pueden hacer la eleccién
irrevocable de presentar los cambios posteriores en el valor razonable de una inversion de capital (que no es
mantenida con fines de negociacidn, ni es una contraprestacion contingente registrada por un comprador en una
combinacion de negocios) en otros resultados integrales, con ingresos por dividendos generalmente registrados
en resultados.

*En cuanto a la valuacion de los pasivos financieros designados a valor razonable a través de resultados, la IFRS 9

requiere que el monto del cambio en el valor razonable del pasivo financiero atribuible a cambios en el riesgo
de crédito de dicho pasivo sea presentado en otros resultados integrales, salvo que el reconocimiento de los
efectos del cambio en el riesgo de crédito del pasivo que sea reconocido en otros resultados integrales creara o
incrementara una discrepancia contable en el estado de resultados. Los cambios en el valor razonable
atribuibles al riesgo de crédito del pasivo financiero no se reclasifican posteriormente a resultados.
Anteriormente, conforme a IAS 39 Instrumentos financieros; Reconocimiento y Medicion, el monto completo
del cambio en el valor razonable del pasivo financiero designado como a valor razonable a través de resultados
se presentaba en el estado de resultados.

*En relacién con el deterioro de activos financieros, la IFRS 9 requiere que se utilice el modelo de pérdidas crediticias

esperadas, en lugar del modelo de pérdidas crediticias incurridas existente en la IAS 39. EI modelo de pérdidas
crediticias incurridas esperadas requiere que la entidad reconozca las pérdidas crediticias esperadas y los
cambios en dichas pérdidas crediticias esperadas en cada periodo de reporte para reflejar los cambios en el
riesgo de crédito desde el reconocimiento inicial. En otras palabras, no es necesario esperar a que ocurra una
afectacion en la capacidad crediticia para reconocer la pérdida.

«Los nuevos requerimientos de contabilidad de coberturas mantienen los tres mecanismos de contabilidad de

coberturas disponibles actualmente en la IAS 39. Conforme a la IFRS 9, se ha introducido una mayor
flexibilidad para los tipos de transacciones elegibles para contabilidad de coberturas y especificamente se
amplian los tipos de instrumentos que califican como instrumento de cobertura y los tipos de los componentes
de riesgo de partidas no financieras que son elegibles para contabilidad de coberturas. Adicionalmente, las
pruebas de efectividad han sido revisadas y remplazadas con el concepto de ‘relacién econémica’. Ya no sera
requerida la evaluacion retrospectiva de la efectividad. Se han incorporado requerimientos de revelaciones
mejoradas acerca de las actividades de administracién de riesgos de la Entidad.

A la fecha del cierre, la Administracion de la Entidad llevd a cabo un ejercicio para dimensionar los impactos de la
implementacion prospectiva de la IFRS 9 que entrard en vigor a partir del 1 de enero del 2018.

Los instrumentos financieros, los procesos internos para su gestion y tratamiento contable han sido evaluados en
relacién a los tres capitulos de la norma:

Clasificacion y medicién de activos y pasivos financieros
Deterioro de instrumentos financieros
Contabilidad de coberturas

En virtud del andlisis, los activos financieros de la Entidad dentro del alcance comprenden las inversiones en valores,
cuentas por cobrar, e instrumentos financieros derivados designados de cobertura. Los hallazgos del analisis se
detallan a continuacion:

No se anticipan efectos importantes en los cambios de clasificacion y medicion de instrumentos financieros.
Los activos financieros de la Entidad se administran bajo un modelo de negocio cuyo objetivo es recuperar
flujos de efectivo contractuales sobre un saldo insoluto o principal en fechas previamente acordadas.

Se anticipa un cambio en el proceso interno para la gestién de incobrables; lo anterior, a consecuencia del
nuevo modelo de pérdidas crediticias esperadas que impone una provision ante el reconocimiento inicial de la
cuenta por cobrar. No obstante, la Entidad anticipa que esto no represente un efecto negativo para la operacion
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de sus actividades de negocio ni la manera en la que pacta operaciones con proveedores y clientes. La Entidad
se encuentra en proceso de determinar los impactos, sin embargo, con base en el analisis preliminar se prevé
una disminucion en el monto de las reservas de la cartera con reserva de dominio bajo el nuevo modelo de
reservas.

La Entidad no aplica contabilidad de coberturas respecto de los instrumentos financieros y derivados que tiene
en posicion por lo que no se prevé impacto en contabilidad por este tipo de operaciones.

Considerando lo anterior, no se preve que los impactos de la norma repercutan de manera negativa en las actividades
de negocio, procesos internos, obligaciones contractuales o su situacion financiera actual. No obstante, la Entidad
continla en su proceso para identificar y cuantificar las posibles contingencias derivadas de la existencia de
obligaciones contractuales de hacer y no hacer con proveedores, acreedores e inversionistas.

IFRS 15 Ingresos de Contratos con Clientes

En mayo de 2014 se emitio la IFRS 15 que establece un solo modelo integral para ser utilizado por las entidades en la
contabilizacion de ingresos provenientes de contratos con clientes. Cuando entre en vigor, la IFRS 15 remplazaré las

guias de reconocimiento de ingresos actuales incluidas en las IAS 18 Ingresos, IAS 11 Contratos de construccién, asi
COMO sus interpretaciones.

El principio basico de la IFRS 15 es que una entidad debe reconocer los ingresos que representen la transferencia de
bienes o servicios prometidos a los clientes por el monto que refleje la contraprestacion a la que la entidad espera
tener derecho a cambio de dichos bienes o servicios. Especificamente, la norma introduce un enfoque de cinco pasos
para reconocer los ingresos:

Paso 1: Identificar el contrato o contratos con el cliente

Paso 2: Identificar las obligaciones de desempefio en el contrato;

Paso 3: Determinar el precio de la transaccion;

Paso 4: Asignar el precio de la transaccion a cada obligacion de desempefio en el contrato;
Paso 5: Reconocer el ingreso cuando la entidad satisfaga las obligaciones de desempefio.

Conforme a IFRS 15, una entidad reconoce el ingreso cuando se satisface la obligacion, es decir, cuando el ‘control’
de los bienes o los servicios subyacentes de la obligacién de desempefio ha sido transferido al cliente. Asimismo,
IFRS 15 incrementa la cantidad de revelaciones requeridas.

La Entidad planea adoptar la nueva norma en la fecha de vigencia requerida utilizando el método retrospectivo total.
Durante 2017 la Entidad realiz6é una un analisis mas detallado al cierre del ejercicio.

En abril de 2016, el IASB emitié aclaraciones a la IFRS 15 en relacion a la identificacion de las obligaciones de
desempefio, consideraciones respecto de “principal” versus “agente”, asi como guias para el tratamiento de licencias.

La Entidad reconoce el ingreso proveniente de las siguientes fuentes principales:

Ingreso por ventas inmobiliarias
Ingreso por venta de terrenos comerciales
Ingreso por arrendamientos de centros comerciales

Al prepararse para adoptar la IFRS 15, la Entidad esta considerando lo siguiente:

Las obligaciones de desempefio de los contratos con clientes incluyen diversos compromisos de entregar bienes
y servicios, sin embargo la Entidad considera en el contexto de sus contratos el inmueble como el Gnico
entregable transferido al cliente, no existen servicios o bienes adicionales que la Entidad ofrezca a sus clientes
de manera contractual. En los casos donde la parte alicuota de las amenidades y areas comunes son definidas y
asignadas proporcionalmente al cliente, dichos bienes representarian una obligacién de desempefio por
separado.
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Momento de reconocimiento de ingresos, para algunos contratos con clientes el momento de reconocimiento ha
generado un cambio con respecto al momento en que se reconocia bajo las anteriores normas, esto como
resultado del cambio en el enfoque de transferencia de riesgos y beneficios, con un enfoque basado en control.
Para asegurar que la transferencia de control hacia el cliente se ha realizado, la Entidad ha adoptado como
politica que las transacciones deben cumplir con los siguientes criterios: i) el inmueble debe ser habitable
(completado al 100%, sin considerar actividades insustanciales), ii) el inmueble esta escriturado a favor del
cliente vy iii) el comprador del inmueble ha aceptado el activo.

Componente de financiamiento significativo la Entidad como parte de sus transacciones de compraventa de
nivel medio y residencial en donde otorga directamente un financiamiento de hasta 36 meses; previo al cobro
de un monto de mas del 80% del valor por lo que con base a lo descrito en la IFRS 15, la Entidad identificé que
existe un componente de financiamiento implicito que tendra que ajustar al monto de la contraprestacion para
ver reflejado este ingreso por intereses en los contratos en los que se identifique este componente.

Los ingresos por contratos de arrendamiento cuentan con un componente de ingreso por mantenimiento y publicidad
que se encuentra dentro del alcance de IFRS 15, sin embargo, no existen efectos respecto de la contabilizaciéon que
impliquen algin cambio.

IFRS 16 Arrendamientos

IFRS 16 introduce un modelo integral para la identificacién de los contratos de arrendamiento y su tratamiento
contable tanto para el arrendatario y el arrendador.

La IFRS 16 Arrendamientos fue publicada en enero de 2016 y sustituye a la IAS 17 Arrendamientos actual, asi como
las interpretaciones relacionadas cuando ésta entre en vigor.

La IFRS 16 distingue entre los arrendamientos y los contratos de servicios, sobre la base de si un activo identificado
es controlado por un cliente. Las distinciones entre los arrendamientos operativos (fuera del estado de situacion
financiera) y los arrendamientos financieros (en el estado de situacion financiera) se eliminan para la contabilidad del
arrendatario y se sustituyen por un modelo en el que los arrendatarios deben reconocer un activo por el derecho de uso
y un pasivo respectivo (es decir, todos en el estado de situacidn financiera), excepto los arrendamientos a corto plazo y
los arrendamientos de activos de bajo valor.

El activo de derecho de uso se calcula inicialmente al costo y posteriormente se valda al costo (con ciertas
excepciones) menos la depreciacién acumulada y las pérdidas por deterioro y se ajusta por cualquier revaluacion del
pasivo por arrendamiento. El pasivo por arrendamiento se valUa inicialmente al valor presente de los pagos del
arrendamiento que no han sido pagados a esa fecha y posteriormente se ajusta por los intereses y pagos de
arrendamiento, asi como por el impacto de las modificaciones del arrendamiento, entre otros. Ademas, la clasificacion
de los flujos de efectivo también se vera afectada ya que los pagos por arrendamiento operativo segin la IAS 17 se
presentan como flujos de efectivo operativos; mientras que en el modelo IFRS 16, los pagos de arrendamiento se
dividiran en capital y en intereses que se presentaran como flujos de efectivo de financiamiento y operacion,
respectivamente.

Sin embargo, un arrendatario podria elegir contabilizar los pagos de arrendamiento como un gasto en una base de
linea recta en el plazo del arrendamiento, para contratos con término de 12 meses 0 menos, los cuales no contengan
opciones de compra (esta eleccion es hecha por clase de activo); y para contratos donde los activos subyacentes
tengan un valor que no se considere significativo cuando son nuevos, por ejemplo, equipo de oficina menor o
computadoras personales (esta eleccion podré hacerse sobre una base individual para cada contrato de arrendamiento).

En contraste con la contabilidad del arrendatario, la IFRS 16 mantiene sustancialmente los requisitos de contabilidad
del arrendador en la IAS 17 y continlia requiriendo que un arrendador clasifique un arrendamiento como operativo o
financiero.

Ademas, la IFRS 16 requiere revelaciones mas extensas.
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La IFRS 16 establece distintas opciones para su transicion, incluyendo la aplicacidn retrospectiva o retrospectiva
modificada, donde el periodo comparativo no se reestructura.

La Entidad no aplicara anticipadamente la IFRS16. Respecto del diagndstico que se esta llevando a cabo, considera
que los impactos potenciales que podrian presentarse en sus estados financieros consolidados por la adopcidn de esta
norma incluiran efecto en la generacion de informacidn y registro contables derivado del reconocimiento de un activo
por derecho de uso y pasivo por arrendamiento de aquellos contratos de arrendamiento operativo.

La Entidad ha decidido adoptar el método retrospectivo para los cambios que resulten de la aplicacion de esta
norma.

Por la naturaleza de las operaciones de la Entidad, no se esperaria un impacto significativo, debido a que el
arrendamiento operativo mas importante que se tiene a la fecha, es por renta de edificio de oficinas administrativas
que representan un gasto anual de $25 millones aproximadamente, en 2018 este contrato se va a renegociar por otros
tres afos.

Modificaciones a la IAS 40 Transferencias de propiedades de inversion

Las modificaciones aclaran que una transferencia a, o de, propiedad de inversion requiere una evaluacién de si una
propiedad cumple o ha dejado de cumplir la definicion de propiedad de inversion, apoyada por evidencia observable
de que se ha producido un cambio en el uso. Las enmiendas aclaran que situaciones distintas de las enumeradas en la
IAS 40 pueden evidenciar un cambio en el uso y que un cambio en el uso es posible para las propiedades en
construccion (es decir, un cambio en el uso no se limita a las propiedades terminadas).

Las modificaciones entran en vigor para los periodos anuales que comiencen en o después del

1 de enero de 2018 con la aplicacién anticipada permitida. Las entidades pueden aplicar las modificaciones de forma
retrospectiva (si esto es posible sin el uso del analisis retrospectivo) o prospectivamente. Se aplican disposiciones
especificas de transicion.

La Administracion de la Entidad anticipa que la aplicacion de estas modificaciones puede tener un impacto en los
estados financieros consolidados de la Entidad en periodos futuros en caso de que se produzca un cambio en el uso de
cualquiera de sus propiedades.

Mejoras anuales a las IFRS Ciclo 2014-2016

Las mejoras anuales incluyen modificaciones a la IFRS 1; IFRS 9 y a la IAS 28 que aln no son obligatorios para la
Entidad. El paquete de mejoras también incluye modificaciones a la IFRS 12 para las cuales su aplicacién es
obligatoria para la Entidad en el afio en curso (ver Nota 2a).

Las modificaciones a la IAS 28 son dos, la primera aclara que la opcion para una organizacion de capital de riesgo y
otras entidades similares para valuar las inversiones en asociadas y negocios conjuntos a FVTPL esta disponible por
separado por cada asociada 0 negocio conjunto y la eleccion se debe hacer en el registro inicial de la asociada o
negocio conjunto. Con respecto a la opcién para una entidad que no es una entidad de inversién (EI) para mantener la
valuacion del valor razonable para sus asociadas y negocios conjuntos que son El cuando reconocen el método de la
participacion, las modificaciones hacen una aclaracion similar de que esta opcion esta disponible para cada El,
asociada o El negocio conjunto. Las modificaciones se aplican retrospectivamente con la aplicacion anticipada
permitida.

La segunda modificacion a la IAS 28 corresponde a la participacion en asociadas y negocios conjuntos a largo plazo la
cual aclara que una entidad aplica la IFRS 9 a la participacion a largo plazo en una asociada 0 negocio conjunto que
forma parte de la inversion neta en la asociada o negocio conjunto pero a la cual el método de participacion no se
aplica. Las modificaciones se aplican retrospectivamente, se permite su aplicacion anticipada.

Las caracteristicas de prepago con compensacion negativa modifican los requisitos existentes en la IFRS 9 con
respecto a los derechos de terminacién para permitir la medicién a costo amortizado
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(o, dependiendo del modelo de negocio, a valor razonable a través de otros resultados integrales) incluso en el caso de
pagos de compensacion negativos.

Tanto las enmiendas a la IFRS 1 como a la IAS 28 entran en vigor para los periodos anuales que comiencen a partir
del 1 de enero de 2018. La administracion de la Entidad no prevé que la aplicacion de las enmiendas en el futuro
tendra algun impacto en los estados financieros consolidados de la Entidad ya que la Entidad no es una adoptante
inicial de las IFRS ni una organizacion de capital riesgo. Ademas, la Entidad no tiene ninguna asociada o empresa
conjunta que sea una entidad de inversion (El).

Las modificaciones a la IFRS 9y la IAS 28 (participacién a largo plazo en asociadas y negocios conjuntos) entran en
vigor para los periodos anuales que comiencen en o después del 1 de enero de 2019. La Entidad esta en proceso de
determinar los impactos potenciales que se derivaran de la adopcion de estas modificaciones en sus estados
financieros consolidados, aunque dada la naturaleza de sus operaciones, podria no esperar impactos significativos.

IFRIC 22 Transacciones en moneda extranjera y contraprestacion pagada por anticipado

La IFRIC 22 se refiere a cdmo determinar la "fecha de la transaccion" para determinar el tipo de cambio que se
utilizara en el reconocimiento inicial de un activo, un gasto o un ingreso cuando la contraprestacion por ese concepto
haya sido pagada o recibida por anticipado en moneda extranjera, lo que resulté en el reconocimiento de un activo no
monetario o de un pasivo no monetario (por ejemplo, un depdsito no reembolsable o un ingreso diferido).

La Interpretacion especifica que la fecha de transaccion es la fecha en la que la entidad reconoce inicialmente el activo
no monetario o el pasivo no monetario que surge del pago o recibo de la contraprestacion anticipada. Si hay varios
pagos o recibos de efectivo por adelantado, la Interpretacion requiere que una entidad determine la fecha de
transaccion para cada pago o recibo de la contraprestacion anticipada.

La Interpretacion entra en vigor para periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2018 con la aplicacion
anticipada permitida. Las entidades pueden aplicar la Interpretacion de forma retrospectiva o prospectiva. Se aplican
disposiciones especificas de transicion a la aplicacién prospectiva.

La administracion de la Entidad estima que la aplicacion de las modificaciones no tendré un impacto en sus estados
financieros consolidados. Esto se debe a que la Entidad ya contabiliza transacciones que implican el pago o la
recepcién de una contraprestacion anticipada en una moneda extranjera de una manera que es consistente con las
modificaciones.

Esta interpretacion trata sobre la determinacion de la utilidad (pérdida) fiscal, bases fiscales, pérdidas fiscales no
utilizadas, créditos fiscales no utilizados y tasas de impuesto, cuando existe incertidumbre sobre su tratamiento de
conformidad con la IAS 12. Especificamente considera:

Si los tratamientos fiscales se deben considerar de manera colectiva

Supuestos sobre revisiones de las autoridades fiscales

La determinacion de la utilidad (pérdida) fiscal, bases fiscales, pérdidas fiscales no utilizadas, créditos fiscales
no utilizados y tasas de impuesto

El efecto de cambios en los hechos y circunstancias

La administracion de la Entidad considera que la aplicacion de las modificaciones no tendrd un impacto significativo
en sus estados financieros, ya que al determinar actualmente el registro de los efectos de los impuestos a la utilidad en
sus estados financieros hace consideraciones semejantes a las contenidas por la interpretacion.

Mejoras anuales a las IFRSs Ciclo 2015-2017

Las mejoras anuales incluyen modificaciones a la IFRS 3 e IFRS 11, ala IFRS 12 y a la IAS 23.
Las modificaciones a la IFRS 3 aclaran que cuando una entidad obtiene control de un negocio que es una operacién
conjunta, la entidad debe revaluar cualquier participacién previa que tenga en dicho negocio. Las modificaciones a la
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IFRS 11 aclaran que cuando una entidad adquiere control conjunto de un negocio que es una operacién conjunta, la
entidad no debe revaluar cualquier participacién previa que tenga en dicho negocio.

Las modificaciones a la IFRS 12 aclaran que los efectos en impuestos a la utilidad por dividendos (o distribuciones de
utilidad) deben reconocerse en resultados sin importar como surge el impuesto.

Las modificaciones a la IAS 23 aclaran que si un préstamo permanece pendiente de pago con posterioridad a la fecha
en la que el activo relacionado esté listo para su uso intencional o para su venta, dicho préstamo pasa a formar parte de
los fondos que una entidad utiliza al calcular la tasa de interés capitalizable de préstamos genéricos.

La administracién de la Entidad no espera que pueda haber impactos como resultado de estas modificaciones.

Informacion a revelar sobre juicios y estimaciones contables [bloque de texto]

Juicios contables criticos y fuentes clave para la estimacién de incertidumbres

En la aplicacion de las politicas contables de la Entidad, las cuales se describen en la Nota 3, la administracion debe hacer
juicios, estimaciones y supuestos sobre los valores en libros de los activos y pasivos de los estados financieros consolidados.
Las estimaciones y supuestos relativos se basan en la experiencia y otros factores que se consideran pertinentes. Los
resultados reales podrian diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos se revisan sobre una base regular. Las modificaciones a las estimaciones contables se
reconocen en el periodo en que se realiza la modificacion y periodos futuros si la modificacion afecta tanto al periodo actual
como a periodos subsecuentes.

Los juicios contables criticos y fuentes clave de incertidumbre al aplicar las estimaciones efectuadas a la fecha de los estados
financieros consolidados, y que tienen un riesgo significativo de derivar un ajuste en los valores en libros de activos y pasivos
durante el siguiente periodo financiero son como sigue:

a. Valuacién de inventarios y terrenos — La Entidad mantienen sus inventarios y terrenos a costo conforme al valor de
adquisicién, menos cualquier pérdida por deterioro, sin embargo, la Entidad determina la razonabilidad del valor
verificando que no exceda del costo o valor de mercado, mediante la comparacion de la estimacion de los ingresos por
realizar de viviendas, terrenos y locales comerciales contra el saldo en libros de inventarios.

b. Estimaciones de cuentas por cobrar — La Entidad determina la reserva de cuentas por cobrar conforme a la politica
establecida. Los factores que considera la Entidad en la estimacién de cuentas de cobro dudoso son principalmente el
riesgo de la situacion financiera del cliente, cuentas no garantizadas y, retrasos considerables en la cobranza de
acuerdo a las condiciones de crédito establecidas (ver Nota 7).

c. Vida til de activos fijos - La Entidad revisa la vida Util estimada de inmuebles, maquinaria y equipo al final de cada
periodo anual.
d. Mediciones de valor razonable y procesos de valuacion - Algunos de los activos y pasivos de la Entidad se miden a

su valor razonable en los estados financieros consolidados. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la
Entidad utiliza los datos de mercado observables en la medida en que estén disponibles. Cuando los datos de entrada
del nivel 1 no estan disponibles, la Entidad contrata un valuador calificado independiente para llevar a cabo la
valuacion.

e. Costo - La administracion determina una estimacion de los costos que planea incurrir por cada desarrollo de vivienda.
Con base en dicha estimacién se asigna una proporcion de los costos incurridos a cada unidad de vivienda. La
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estimacion esta basada en un analisis técnico.

f. Beneficios a los empleados - La valuacion de otros beneficios al retiro a los empleados esta basada en calculos
actuariales que utilizan supuestos relativos a tasas de descuentos, incremento de salarios, entre otros. Los supuestos
son actualizados en forma anual. Los cambios en estos supuestos pueden tener un efecto significativo en el monto de
las obligaciones y en los resultados de la Entidad.

g. Contingencias - La Entidad est4 sujeta a procedimientos judiciales sobre los cuales eval(a la probabilidad de que se
materialicen como una obligacién de pago, para lo cual considera la situacion legal a la fecha de la estimacién y la
opinion de los asesores legales, dichas evaluaciones son reconsideradas periddicamente.

Informacion a revelar sobre gastos acumulados (o devengados) y otros pasivos
[bloque de texto]

2017 2016
Fondos retenidos en garantia 289 636 233 458
Acreedores diversos 255576 267 767
Anticipo de clientes 189,333 211,439
Intereses por pagar 8.215 916
742,760 713,580

Informacion a revelar sobre activos disponibles para la venta [bloque de texto]

Acciones de club de golf disponibles para su venta

Se registran al costo de adquisicion o al valor neto de realizacion, el menor. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el saldo en acciones
de club de golf disponibles para su venta asciende a $180,607 y $180,013, respectivamente.

Informacion a revelar sobre criterios de consolidacion [bloque de texto]

Bases de preparacion
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Los estados financieros consolidados de la Entidad han sido preparados sobre la base de costo historico, excepto por la
revaluacién de ciertos activos de largo plazo e instrumentos financieros que fueron reconocidos a su valor razonable al
cierre del periodo. Los estados financieros son preparados en pesos, moneda de curso legal de los Estados Unidos
Mexicanos y son presentados en miles, excepto cuando asi se indique.

Bases de consolidacion de estados financieros

Los estados financieros consolidados incluyen los estados financieros de la Entidad y los de las entidades controladas
por la Entidad y sus subsidiarias. El control se obtiene cuando la Entidad:

Tiene poder sobre la inversion;
Esté expuesta, o tiene derecho, a rendimientos variables derivados de su participacién con dicha entidad, y
Tiene la capacidad de afectar tales rendimientos a través de su poder sobre la entidad en la que invierte

La Entidad reevalla si tiene o no el control en una entidad si los hechos y circunstancias indican que hay cambios a
uno o mas de los tres elementos de control que se listaron anteriormente.

Cuando la Entidad tiene menos de la mayoria de los derechos de voto de una participada, tiene poder sobre la
misma cuando los derechos de voto son suficientes para otorgarle la capacidad practica de dirigir sus actividades
relevantes, de forma unilateral. La Entidad considera todos los hechos y circunstancias relevantes para evaluar si los
derechos de voto de la Entidad en la participada son suficientes para otorgarle poder, incluyendo:

El porcentaje de participacion de la Entidad en los derechos de voto en relacion con el porcentaje y la
dispersion de los derechos de voto de los otros tenedores de los mismos;
Los derechos de voto potenciales mantenidos por la Entidad, por otros accionistas o por terceros;
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Los derechos derivados de otros acuerdos contractuales, y

Cualquier hecho y circunstancia adicional que indiquen que la Entidad tiene, o no tiene, la capacidad actual de
dirigir las actividades relevantes en el momento en que las decisiones deben tomarse, incluidas las tendencias
de voto de los accionistas en las asambleas anteriores.

Las subsidiarias se consolidan desde la fecha en que se transfiere el control a la Entidad, y se dejan de consolidar
desde la fecha en la que se pierde el control. Las ganancias y pérdidas de las subsidiarias adquiridas o vendidas
durante el afio se incluyen en los estados consolidados de resultados y otros resultados integrales desde la fecha que la
tenedora obtiene el control o hasta la fecha que se pierde, segun sea el caso.

La utilidad y cada componente de los otros resultados integrales se atribuyen a las participaciones controladoras y no
controladoras. El resultado integral de las subsidiarias se atribuye a las participaciones controladoras y no
controladoras aln si da lugar a un déficit en éstas dltimas.

Cuando es necesario, se realizan ajustes a los estados financieros de las subsidiarias para alinear sus politicas
contables de conformidad con las politicas contables de la Entidad.

Todos los saldos, operaciones y flujos de efectivo intercompafiia se han eliminado en la consolidacion.

Cambios en las participaciones de la Entidad en las subsidiarias existentes

Los cambios en las inversiones en las subsidiarias de la Entidad que no den lugar a una pérdida de control se registran
como transacciones de capital. El valor en libros de las inversiones y participaciones no controladoras de la Entidad
se ajusta para reflejar los cambios en las correspondientes inversiones en subsidiarias. Cualquier diferencia entre el
importe por el cual se ajustan las participaciones no controladoras y el valor razonable de la contraprestacion pagada o
recibida se reconoce directamente en el capital contable y se atribuye a los propietarios de la Entidad.

Cuando la Entidad pierde el control de una subsidiaria, la ganancia o pérdida en la disposicion se calcula como la
diferencia entre (i) la suma del valor razonable de la contraprestacion recibida y el valor razonable de cualquier
participacion retenida y (ii) el valor en libros anterior de los activos (incluyendo el crédito mercantil) y pasivos de la
subsidiaria y cualquier participacion no controladora. Los importes previamente reconocidos en otras partidas del
resultado integral relativos a la subsidiaria se registran de la misma manera establecida para el caso de que se disponga
de los activos o pasivos relevantes (es decir, se reclasifican a resultados o se transfieren directamente a otras partidas
de capital contable segun lo especifique/permita la IFRS aplicable). El valor razonable de cualquier inversion retenida
en la subsidiaria a la fecha en que se pierda el control se considera como el valor razonable para el reconocimiento
inicial, seguin la IAS 39 o, en su caso, el costo en el reconocimiento inicial de una inversion en una asociada o
negocio conjunto.
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Informacion a revelar sobre criterios de elaboracion de los estados financieros
[bloque de texto]

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros consolidados de la Entidad han sido preparados de acuerdo con las IFRSs emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad.

Informacion a revelar sobre préstamos [bloque de texto]

Con garantia — a costo amortizado 2017 2016

(1) Préstamo sindicado con garantia hipotecaria, contratado el 30
de septiembre de 2015 por $1,850,000 v dos aumentos ¢l 28 de
marzo de 2017 v 28 de junio de 2017 ambos por 3231,250,
actuando como agente administrativo vy de garantias BBVA
Bancomer, 5. A. v como acreditantes Banco Santander, 5. A,
Baneo Ve Por Mis, 5. A v Scotiabank Inverdar 5. A Latasa
deinterés va en funcion de la razon de apalancamiento de
deuda a EBITDA si dicha razdn es igual o mavor a 3 veces la
tasa serd la tasa de interés interbancana de equilibrio (TIIE 28
dias) mas 240 puntos base ¥ si es menor a tres veces, serd de
TIIE mds 190 puntos ¥ menar a 2 veces, serd la TIIE mds 1.40
puntos base, derivado del pago anticipado el vencimiento de
dicho préstamo serd el 1 dejulio de 2018 (rasa efectiva de
interés del 9.29% v 7.47% al 31 de diciembre de 2017 v 2016,
respectivamente). 5 326,759 b 1,470,750

Préstamo simple con garantia de derechos al cobro con Banco
Mercantil del Norte, 5. A | refinanciado el 7 de septiembre de
2015 por la cantidad de $148,180 el cual devenga intereses
mensualmente a la TIIE 28 dias mds 2.50 puntos porcentuales
base, con vencimiento el 14 de agosto de 2022 (tasa efectiva de
interés del 9 88% v 7.75% al 31 de diciembre de 2017 v 2016,
respectivamente). 139005 142 964
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959,065 2,590,481
Menos: Porcién circulante del pasivo a largo plazo (680,840) (642,790)
Pasivo a largo plazo $ 278,225 $ 1,947,691
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a.Resumen de acuerdos de préstamos

(1)En diciembre de 2017 se realizd un pago por $1,327,233 al crédito sindicado, quedando un saldo de $326,759 con
vencimiento al 1 de julio de 2018. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la garantia hipotecaria asciende a $847,314 y
$1,028,924, respectivamente, la cual serd liberada en su mayor parte por el prepago parcial mencionado
anteriormente.

b. Resumen de acuerdos de préstamos

Los contratos de los préstamos de instituciones financieras contienen clausulas restrictivas, las cuales obligan a la
Entidad, entre otras cosas, a mantener ciertas razones financieras y a cumplir con otras obligaciones de hacer y no
hacer, durante la vigencia de los mismos. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Entidad ha cumplido dichas
restricciones y obligaciones.

La deuda a largo plazo de la Entidad se registra a su costo amortizado y, consiste en deuda que genera intereses a tasas
fijas y variables que estan relacionadas a indicadores de mercado, el valor razonable no difiere de su valor en libros

debido a que los valores observados en el mercado son muy similares a los registrados. Al 31 de diciembre de 2017 y
2016 el valor razonable es de $966,304 y $2,607,272.

c.Conciliacion de las obligaciones derivadas de las actividades de financiamiento
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Informacion a revelar sobre efectivo y equivalentes de efectivo [blogque de texto]

Efectivo y equivalentes de efectivo

Para propésitos de los estados consolidados de flujos de efectivo, el efectivo y equivalentes de efectivo incluye efectivo y
bancos e inversiones en instrumentos en el mercado de dinero, netos de sobregiros bancarios. El efectivo y equivalentes de
efectivo al final del periodo como se muestra en el estado de flujos de efectivo, puede ser conciliado con las partidas
relacionadas en el estado de posicion financiera consolidado como sigue:

(1)La Entidad, a través de ciertas subsidiarias celebr6 un Fideicomiso con Nacional Financiera, S. N. C., con el objeto de
fomentar el desarrollo de la micro, pequefia y mediana empresa, mediante la operacion de un sistema de otorgamiento
de apoyos financieros a los proveedores de la Entidad. Para estos fines se constituy6 un patrimonio de reserva para
pago, el cual sélo podra ser utilizado en el caso de que exista un adeudo exigible e insoluto a cargo del fondo.

Informacion a revelar sobre el estado de flujos de efectivo [bloque de texto]

La entidad presenta su estado de flujos de efectivo utilizando el método indirecto, clasificandolos por actividades de operacion, de
inversién y de financiamiento.
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Informacion a revelar sobre compromisos [bloque de texto]

Compromisos

a. La Entidad arrienda oficinas donde realiza sus actividades administrativas y de venta. Los gastos por renta
ascendieron a $25,988 y $27,566 al 31 de diciembre de 2017 y 2016. El contrato tiene fecha de vencimiento el 14 de
agosto de 2018.

b. Consorcio de Ingenieria Integral, S. A. de C. V. (CIISA) celebré un contrato de fideicomiso traslativo de dominio y de

administracién el 18 de agosto de 2004 con una tienda departamental y Banco J.P. Morgan, S.A, Institucion de Banca
Mudiltiple, J.P. Morgan Grupo Financiero, Division Fiduciario, mediante el cual se transmite una parte del terreno las
Américas a la tienda departamental, en el que se desarrollé el Centro Comercial las Américas.

Las obligaciones para CIISA o su afiliada Centro Regional las Américas, S, de R. L son entre otras,

a) la obligacién de llevar a cabo a su cargo y por su cuenta la construccion y mejoras del Centro Comercial (excepto la
tienda departamental), su estacionamiento incluyendo el de la tienda departamental, de conformidad con el proyecto
ejecutivo respectivo; b) y operar el Centro Comercial (excepto por el almacén de la tienda departamental).

C. PDCC celebré un contrato denominado Framework Agreement en el que se establecen los lineamientos a seguir para
llevar a cabo una coinversion en futuros proyectos de construccion y operacion de centros comerciales.

d. Convenio para firma de fideicomiso. En julio de 2006, la Entidad celebré un convenio de acuerdo de voluntades con
Fomento Metropolitano de Monterrey (Fomerrey) de ocupacién previa con los integrantes del Comisariado Ejidal del
Nucleo Agrario San Miguel de los Garza, ubicado en el municipio de Escobedo, Nuevo Leén.

A la firma del convenio, la Entidad entregd a Fomerrey la cantidad de $5,000 pero en el afio de 2009 Fomerrey
rescindid el convenio. A la fecha de emision de estos estados financieros, la Entidad tiene juicio en etapas de pruebas
para exigir el cumplimiento del convenio.

e. Mediante celebracién de contrato de fideicomiso con el objeto de construir un desarrollo comercial en inmueble “Las
Américas”, propiedad de OULC (fideicomitente "B"), la cual se obliga a trasmitir a
Cl Banco, S. A. (fiduciario) dicho inmueble con todo lo que de hecho y derecho le corresponda. Por otro lado Artha
controladora 111 S. A. P. I. (fideicomitente "A") se obliga a aportar adicionalmente al patrimonio del fideicomiso la
cantidad equivalente al valor del inmueble con llamadas de capital que sean requeridas para el proyecto.

Los porcentajes de participacién al inicio son para el fideicomitente "a" el 0.0001% y fideicomitente "b" el
99.999999%. El fideicomiso continuara en vigencia hasta el cumplimiento de todos los fines y tendra una duracién
méaxima de 50 afios pudiéndose extender. Al 31 de diciembre de 2017 la participacion de OULC y Artha Controladora
es del 50% y 50%, respectivamente.

f. La Entidad tiene litigios derivados del curso normal de sus operaciones los cuales en la opinion de la Entidad y sus
asesores legales no afectaran en forma importante la situacion financiera y el resultado de sus operaciones, por lo
tanto, no ha creado una provision para cubrir dichas contingencias.

Informacion a revelar sobre costos de ventas [bloque de texto]
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La administracion determina una estimacién de los costos que planea incurrir por cada desarrollo de vivienda. Con base en dicha
estimacion se asigna una proporcién de los costos a incurrir a cada unidad y se determina el costo. La estimacion esta basada en un
andlisis técnico.

Informacion a revelar sobre riesgo de crédito [bloque de texto]

Administracion del riesgo de crédito

El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que las contrapartes incumplan sus obligaciones contractuales resultando en una pérdida
para la Entidad. En el caso de la Entidad, el principal riesgo de crédito surge del efectivo y equivalentes de efectivo y de las cuentas
por cobrar a clientes. Respecto al efectivo y equivalentes de efectivo, la Entidad tiene como politica Gnicamente llevar a cabo
transacciones con instituciones de reconocida reputacion y alta calidad crediticia. Respecto a las cuentas por cobrar, la Entidad tiene
politicas de crédito que le permiten manejar adecuadamente el riesgo de crédito.

Informacion a revelar sobre instrumentos de deuda [bloque de texto]

Certificados Burséatiles

El 13 de diciembre de 2017, la Entidad emiti6 13,500,650 certificados bursatiles quirografarios de largo plazo en el mercado
mexicano con un valor nominal de $100 equivalente a un monto de $1,350,065 a un plazo de

5 afios, con una amortizacion de principal objetivo de 26 pagos a partir del afio tres, a la Tasa de Interés Interbancaria de
Equilibrio (TIIE) de 28 dias mas 250pb.

2017
Certificados Bursatiles $ 1,350,065
Gastos de colocacion (22,832)
Deuda a largo plazo $ 1,327,233
Los vencimientos contractuales al 31 de diciembre de 2017, son:
2021 $ 675,033
2022 675,032
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$ 1,350,065

Informacion a revelar sobre impuestos diferidos [bloque de texto]

Impuestos a la utilidad

La Entidad esta sujeta al ISR. Conforme a la Ley de ISR la tasa para 2017 y 2016 fue el 30% y continuaré al 30% para afios
posteriores.

Para efectos fiscales del ISR, a partir de 2005 se deduce el costo de ventas en lugar de las adquisiciones de inventarios y en
dicho afio se permitié optar por acumular el saldo del inventario al 31 de diciembre de 2004 en un periodo de 11 a 12 afios,

determinados con base en las reglas fiscales de acuerdo con su rotacién. El saldo del inventario antes mencionado neto al 31
de diciembre de 2017 y 2016 asciende a $168,398 y $172,990 respectivamente.

a.Los impuestos a la utilidad se integran como sigue:

b. La tasa efectiva del ISR al 31 de diciembre de 2017 y 2016 difiere de la tasa legal, debido principalmente a ciertas
diferencias permanentes como gastos no deducibles, efectos de la inflacion como se muestra a continuacién;
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(1) En 2017, la Entidad aplicé el criterio fiscal 30/2013/CTN/CS-SASEN, emitido por la Procuraduria de la Defensa del
Contribuyente, para la determinacién del impuesto sobre la renta del ejercicio 2016. El criterio establece principalmente la
posibilidad, de deducir los costos por obras de urbanizacién en el ejercicio que se erogaron, debido a que son gastos
estrictamente indispensables; consecuentemente a la aplicacion de este criterio la Entidad cancelo en 2017 el exceso en la
provision del impuesto corriente del ejercicio 2016 por $ 99,670.

(2) Las pérdidas fiscales por amortizar, se presentan disminuidas de la estimacion para valuaciéon correspondiente, cuyo
beneficio no se registro debido a la incertidumbre de su recuperacion.

d.  Andlisis del activo (pasivo) por impuesto diferido presentado en el estado de posicion financiera:
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f.  Activos por impuesto diferido no reconocido

Los siguientes activos por impuestos diferidos fueron reservados porque no existe una alta
probabilidad de que puedan recuperarse.

2017 2016
Pérdidas fiscales 3 90,237 3 138,006

d.  Los beneficios de las pérdidas fiscales pendientes de amortizar por recuperar por los que ya se ha reconocido parcialmente
el activo por ISR diferido, pueden recuperarse cumpliendo con ciertos requisitos. Los afios de vencimiento y sus montos
actualizados al 31 de diciembre de 2017 se muestran a continuacion:

Informacion a revelar sobre instrumentos financieros derivados [bloque de texto]

La informacion a revelar sobre instrumentos financieros derivados se encuentra en el apartado 800007 Anexo-
Instrumentos Financieros Derivados.
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Informacion a revelar sobre dividendos [bloque de texto]

Dividendos

a. Enla Asamblea General Ordinaria Anual de Accionistas del 26 de abril de 2017 se propuso el decreto y pago de un
dividendo hasta por un monto de $111,000 en efectivo, pagados el 29 de septiembre de 2017 contra la cuenta de
Utilidad Fiscal Neta (CUFIN).

b. El pasado 13 de octubre de 2016 se realizé el pago de dividendos por $99,800 pesos, los cuales habian sido
aprobados en la Asamblea General Ordinaria Anual de Accionistas celebrada el 26 de abril de 2016. Cabe sefialar,
que dicho dividendo provino de la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta (CUFIN).

Informacion a revelar sobre ganancias por accién [bloque de texto]

Utilidad Por Accién (UPA)

En los Gltimos doce meses a diciembre de 2017 la UPA fue de $ 0.700, que comparada contra $0.559 de los Gltimos doce meses a
diciembre de 2017 tuvo un crecimiento del 25.2%.

Informacion a revelar sobre beneficios a los empleados [bloque de texto]

Beneficios a los empleados
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La Entidad patrocina planes por beneficios definidos financiados para empleados calificables. Los planes por beneficios
definidos se administran por un fondo legalmente independiente de la Entidad.

La Entidad administra un plan que cubre también primas de antigliedad, que consisten en un pago Unico de 12 dias por cada
afio trabajado con base al dltimo sueldo, limitado al doble del salario minimo establecido por ley. El pasivo relativo y el costo
anual de beneficios se calculan por actuario independiente conforme a las bases definidas en los planes, utilizando el método
de crédito unitario proyectado.

La Entidad administra planes de beneficios definidos para los empleados que califican. Conforme a estos planes, los
empleados tienen derecho a beneficios al retiro del promedio del salario neto de los dltimos 12 meses al cumplir la edad de
retiro de 65 afios y al menos 10 afios de servicio en la empresa. No se otorgan otros beneficios posteriores al retiro.

Las valuaciones actuariales mas recientes de los activos del plan y del valor presente de la obligacién por beneficios

definidos fueron realizadas al 31 de diciembre de 2017 y 2016 por actuarios independientes, Miembros del Instituto de
Actuarios de México.

El valor presente de la obligacion por beneficios definidos y el costo laboral del servicio actual y el costo de servicios
pasados fueron calculados utilizando el método de crédito unitario proyectado.

Los supuestos principales usados para propésitos de las valuaciones actuariales son las siguientes:

2017 2016
% %
Tasa de descuento 7.50 7.90
Tasa esperada de incremento salarial 5.80 5.80
Retorno esperado sobre los activos del plan 7.50 7.90
Antigtiedad promedio 7.20 6.70

Los importes reconocidos en los resultados de estos planes de beneficios definidos, son:

El costo del servicio actual del afio se incluye en el gasto de beneficios a empleados en el estado de resultados.
La remedicién del pasivo por beneficios definidos neto se incluye en los otros resultados integrales.
El importe incluido en los estados de posicion financiera que surge de la obligacion de la Entidad respecto a sus planes de

beneficios definidos es el siguiente:
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Informacion a revelar sobre los segmentos de operacion de la entidad [bloque de
texto]

Los ingresos como promotor, contratista y por arrendamiento de centros y locales comerciales de la entidad son realizados en su
totalidad en México. No existen transacciones importantes realizadas entre los segmentos de negocio.

Informacion general por lineas de negocio al 31 de diciembre de 2017 y 2016:

Informacién general por zona geografica.

Los ingresos como promotor, contratista y por arrendamiento de centro y locales comerciales
de la Entidad son realizados en su totalidad en México.
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Informacion a revelar sobre medicion del valor razonable [bloque de texto]

Mediciones de valor razonable y procesos de valuacion - Algunos de los activos y pasivos de la Entidad se miden a su valor
razonable en los estados financieros consolidados. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Entidad utiliza los datos
de mercado observables en la medida en que estén disponibles. Cuando los datos de entrada del nivel 1 no estan disponibles, la
Entidad contrata un valuador calificado independiente para llevar a cabo la valuacion.

Informacion a revelar sobre el valor razonable de instrumentos financieros [bloque de
texto]

Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable de los instrumentos financieros presentados a continuacion ha sido determinado por la Entidad usando la
informacion disponible en el mercado u otras técnicas de valuacién que requieren de juicio para desarrollar e interpretar las
estimaciones de valores razonables, asimismo utiliza supuestos que se basan en las condiciones de mercado existentes a cada una de
las fechas de los estados consolidados de posicién financiera.

Consecuentemente, los montos estimados que se presentan no necesariamente son indicativos de los montos que la Entidad podria
realizar en un intercambio de mercado actual. El uso de diferentes supuestos y/o métodos de estimacion podrian tener un efecto
material en los montos estimados de valor razonable.

Los instrumentos financieros que se miden luego del reconocimiento inicial al valor razonable, son agrupados en los niveles que se
muestran a continuacion, que abarcan el grado al cual se observa el valor razonable.

Nivel 1, las valuaciones del valor razonable son aquellas derivadas de los precios cotizados (no ajustados) en los mercados activos
para pasivos o activos idénticos;

Nivel 2, las valuaciones del valor razonable son aquellas derivadas de indicadores distintos a los precios cotizados incluidos dentro
del Nivel 1, pero que incluyen indicadores que son observables para un activo o pasivo, ya sea directamente a precios cotizados o
indirectamente, es decir, derivados de estos precios; y

Nivel 3, las valuaciones del valor razonable son aquellas derivadas de las técnicas de valuacion que incluyen los indicadores para los
activos o pasivos que no se basan en informacion observable del mercado (indicadores no observables).

Los importes de efectivo y equivalentes de efectivo de la Entidad, asi como las cuentas por cobrar y por pagar de terceros y partes
relacionadas, se aproximan a su valor razonable porque tienen vencimientos a corto plazo. La deuda a largo plazo de la Entidad se
registra a su costo amortizado y, consiste en deuda que genera intereses a tasas fijas y variables que estan relacionadas a indicadores
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de mercado. Para obtener y revelar el valor razonable de la deuda a largo plazo se utilizan los precios de cotizacién del mercado o
las cotizaciones de los operadores para instrumentos similares.

El valor razonable de la deuda a largo plazo es obtenido mediante los precios de cotizacion del mercado para instrumentos similares
0 estimado mediante otras técnicas como flujos de efectivo estimados en el caso de instrumentos de deuda privada usando tasas de
interés de instrumentos similares que reflejen el riesgo de la contraparte, asi como el riesgo de la misma Entidad para el plazo de
referencia.

(i)Al 31 de diciembre de 2017, el valor en libros de los certificados bursatiles se presenta neto los gastos de colocacion
por $22,832.

Informacion a revelar sobre gastos financieros [bloque de texto]

Los gastos financieros incluyen intereses, perdidas en cambios y los efectos de valuacion de instrumentos financieros, deducidos de
los importes capitalizados.

Informacion a revelar sobre ingresos financieros [bloque de texto]

Los ingresos financieros incluyen intereses, utilidades en cambios y los efectos de valuacion de instrumentos financieros.

Informacion a revelar sobre gestion del riesgo financiero [bloque de texto]
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a.Politicas contables significativas
Los detalles de las politicas contables y métodos adoptados (incluyendo los criterios de reconocimiento, bases de
valuacion y las bases de reconocimiento de ingresos y egresos) para cada clase de activo financiero e instrumentos de
capital.

b. Categorias de instrumentos financieros y politicas de administracion de riesgos

Las principales categorias de los instrumentos financieros son:

Los activos y pasivos de la Entidad estan expuestos a diversos riesgos econémicos que incluyen:

(i)Riesgo de crédito
(ii)Riesgo de liquidez, y
(iii)Riesgos financieros de mercado (tasa de interés)

La Entidad busca minimizar los efectos negativos potenciales de los riesgos antes mencionados en su desempefio financiero a través
de diferentes estrategias, las cuales se describen a continuacion:

Administracion del riesgo de crédito

El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que las contrapartes incumplan sus obligaciones contractuales resultando en una pérdida
para la Entidad. En el caso de la Entidad, el principal riesgo de crédito surge del efectivo y equivalentes de efectivo y de las cuentas
por cobrar a clientes. Respecto al efectivo y equivalentes de efectivo, la Entidad tiene como politica Gnicamente llevar a cabo
transacciones con instituciones de reconocida reputacion y alta calidad crediticia. Respecto a las cuentas por cobrar, la Entidad tiene
politicas de crédito que le permiten manejar adecuadamente el riesgo de crédito.

Administracion del riesgo de capital
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La Entidad administra su capital para asegurar que las entidades en la Entidad estaran en capacidad de continuar como negocio en
marcha mientras que maximizan el rendimiento a sus accionistas a través de la optimizacion de los saldos de deuda y capital. La
estrategia general de la Entidad no ha sido modificada en comparacion con 2016.

El indice de endeudamiento consiste en la deuda neta (los préstamos como se detalla en la Nota 14 y 15 compensados por saldos de
efectivo y equivalentes de efectivo) y arrendamiento financiero sobre el capital de la Entidad (compuesto por capital social emitido,
reservas y utilidades acumuladas como se revela en la Nota 21).

La Entidad no esta sujeto a requerimiento alguno impuesto externamente para la administracion de su capital.
El Consejo de Administracion de la Entidad revisa la estructura de capital de la Entidad sobre una base trimestral. Como parte de

esta revision, el Consejo considera el costo del capital y los riesgos asociados con cada clase de capital. La Entidad tiene un indice
de endeudamiento determinado como la proporcion de la deuda neta y el capital.

indice de endeudamiento

El indice de endeudamiento del periodo sobre el que se informa es el siguiente:

(1)La deuda se define como préstamos bancarios, créditos bursatiles y contratos por arrendamiento a corto y largo plazo.

(2)El capital contable incluye todas las reservas y el capital social de la Entidad que son administrados
como capital.
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Informacion a revelar sobre gastos generales y administrativos [bloque de texto]

Gastos generales

Las que integran los gastos generales son; gastos de venta, administracion y operacién e incluyen principalmente sueldos, salarios y
beneficios; comisiones; publicidad; depreciacidn; honorarios y asesorias; servicios administrativos y arrendamientos.

Informacion a revelar sobre informacion general sobre los estados financieros
[bloque de texto]

Los estados financieros consolidados de la Entidad han sido preparados de acuerdo con las IFRS y sus adecuaciones e
interpretaciones emitidos por el Consejo Emisor de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés).

Informacion a revelar sobre inventarios [bloque de texto]

a. La Entidad sigue la politica de localizar y adquirir terrenos cada afio para la apertura de nuevos desarrollos,
clasificando dentro del corto plazo los inventarios de los proyectos que actualmente se estan desarrollando o que se
estima se van a desarrollar en el ciclo de operaciones de la Entidad y a largo plazo aquellos terrenos por los cuales aln
no existen planes para su desarrollo.

b. La tasa de capitalizacion de los costos de préstamos se calcula con base a los gastos incurridos en las adquisiciones en
obras y terrenos en proceso que se tienen como activos calificables y que ain no han finalizado.
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c. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 se capitalizaron costos de préstamos en el saldo de inventarios por $199,095 y

$144,134, respectivamente y fueron transferidos al costo $155,841 y $144,134, respectivamente.

Inventarios otorgados en garantia

La reserva territorial garantizada tiene un valor en libros de $847,314 y $1,028,924 al 31 de diciembre de 2017 y 2016,
principalmente por el crédito sindicado. La entidad no estd autorizada para otorgar estos inventarios en garantia de otros
préstamos, ni venderlos a otra entidad.

Informacion a revelar sobre propiedades de inversion [blogue de texto]

Todas las propiedades de inversion de la Entidad se conservan bajo los intereses de dominio absoluto.

2017 2016
Valor razonable de las propiedades de inversion $ 1815567 $1,154,491

El valor razonable de las propiedades de inversion al 31 diciembre de 2017 y 31 de diciembre de 2016 se llevd a cabo bajo
las bases de una valuacion el cual se efectu6 en las fechas respectivas por valuadores independientes no relacionados con la
Entidad; los cuales son miembros del Instituto de valuadores de México, y cuentan con todas los requisitos necesarios y
experiencia reciente en la valuacion de propiedades en las ubicaciones pertinentes. Las técnicas de medicidn utilizadas, estan
basadas en datos observables mediante el estudio de mercado activo en que se encuentran los bienes, los precios de venta
vigentes en proyectos comparables, que corresponde a una jerarquia 2.

La estimacion del valor razonable de los inmuebles considero que el mayor y mejor uso de las propiedades es su uso actual.
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(1)En junio de 2016 Centro San Miguel, S. de R. L. (CSM) paso de negocio conjunto a subsidiaria de PDCC con un
porcentaje actual de tenencia del 99.99%, derivado de esta operacion al 31 de diciembre de 2017 del valor razonable
de las propiedades de inversion incluye el valor de los centros comerciales Centro San Miguel y San Buena Ventura.

La Entidad a través de su subsidiaria Promotora y Desarrolladora de Centros Comerciales, S. A.
de C. V. (PDCC), adquirio acciones de la Entidad Centro San Miguel, S. de R. L. de C. V., que hasta esa fecha dejo de
ser reconocida como negocio conjunto para ser subsidiaria de PDCC con un porcentaje de 100%.

Informacion a revelar sobre capital social [bloque de texto]

Capital social

El capital social al 31 de diciembre de 2017 y 2016, estd representado por 1,312,847,496 acciones ordinarias nominativas, sin
expresion de valor nominal, serie Unica, de suscripcion libre, integramente suscritas y pagadas.

Informacion a revelar sobre negocios conjuntos [bloque de texto]

Negocios conjuntos

a. La participacion en el negocio conjunto que se reconoci6 en los estados financieros consolidados al 31 de diciembre
de 2017 y 2016:
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(i)La Entidad tiene acuerdos contractuales mediante los cuales las partes que tienen el control conjunto Del acuerdo tienen
derecho a los activos netos del negocio conjunto, el cual existe cuando las Decisiones sobre las actividades
relevantes requieren la aprobacién unanime de las partes que comparten el control.

(if)El objeto principal de estos negocios es la construccion, comercializacion arrendamiento y administracion, de todo tipo de
proyectos inmobiliarios incluyendo centros comerciales.

(iii) Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se han registrado eliminaciones contra los negocios conjuntos por la venta de
terreno, intereses y prestacién de servicios administrativos.

(iv)El pasado 3 de julio de 2015 se acordd fusionar a Centro Cuautitlan, S. de R. L. y Exhibidora Cinematogréfica San
Francisco S. de R L., como fusionadas, con Centro San Francisco S. de R. L., como fusionante, con el objetivo de
obtener mayores ventajas administrativas y operativas que simplificarian la estructura corporativa al grupo al que
pertenecen. Al surtir efectos la fusion, la sociedad fusionante adquirié todas las responsabilidades, derechos y
obligaciones contraidas por cada una de las fusionadas.

(v)Fideicomiso celebrado en febrero de 2015 por Operadora de Unicentros y Locales Comerciales, S. A. de C. V. (OULC),
subsidiaria de Promotora y Desarrolladora de Centros Comerciales, S. A. de C.V. (PDCC), con Artha Controladora
I, S. A. P. I. de C. V. a través de CI Banco, S. A., con una participacion inicial por parte de OULC del 99.99%
(aportando el inmueble conocido como “Las Américas™) con el objeto de construir un centro comercial en dicho
inmueble. Artha Controladora fue aportando hasta el equivalente del valor del inmueble. Al 31 de diciembre de 2017
el porcentaje de participacion de OULC y Artha Controladora es del 50% y 50%, respectivamente.

(vi)El 20 de agosto de 2015 se constituy6 la compafiia Servicios Inmobiliarios Administrativos Américas, S. de R. L. de C. V.
(SIAA), con una participacion del 50% de PDCC y 50% de ONAPP México Retail LLC. El objeto de SIAA es
proporcionar servicios administrativos a su parte relacionada Centro Regional las Américas, S. de R. L de C. V.

(vii)Con fecha 6 de junio de 2016 PDCC Y OQULC adquirieron el 50% de la parte social que ONAPP México Retail tenia en
Centro San Miguel, S. de R. L. de C. V. con un valor nominal de $8,750 del cual PDCC pago $8,575 y OULC
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$175, es decir el 99% y 1%, respectivamente, el monto pactado de la operacién fue de $133,860. Al 30 de junio de
2016 Centro San Miguel, S. de R. L. pas6 a ser compafiia subsidiaria de PDCC.

(viii)La informacidn relativa a la participacion de negocios conjuntos clasificada como pasivos, se incluye en el renglén otros
pasivos a largo plazo, en el estado consolidado de posicién financiera.

La informacién financiera relacionada con el negocio conjunto mas significativo (CRAS) de la Entidad se resume a
continuacion:

2017 2016
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 102,369 $ 128,709
Activos circulantes (incluye efectivo y equivalentes

de efectivo) $ 124,450 $ 143,813
Activos no circulantes $ 685,088 $ 681,502
Pasivos financieros circulante (excluye proveedores y

otras provisiones) $ 77,469 $ 53,667
Pasivos circulantes $ 118,180 $ 32,300
Pasivos no circulantes $ 680,778 $ 704,552
Ingresos $ 256,269 $ 240,993
Utilidad antes de impuestos $ 152,940 $ 155,099
Utilidad del afio $ 107,969 $ 101,460
Valor en libros de la participacién de la Entidad en el

negocio en conjunto mas significativo $ 61,579 $ 58,222

Informacion a revelar sobre arrendamientos [bloque de texto]

Obligaciones por arrendamientos financieros

a.Contratos de arrendamiento

La Entidad arrendd algunos equipos de transporte y maquinaria en régimen de arrendamiento financiero. Los plazos
de arrendamiento son de 36 meses. La Entidad cuenta con opciones para comprar el equipo por un monto nominal al
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final de los términos del arrendamiento. Las obligaciones de la Entidad derivadas de arrendamientos financieros estan
garantizadas por el titulo de los arrendadores a los activos arrendados.

Las tasas de interés que subyacen a todas las obligaciones en virtud de contratos de arrendamiento financiero se fijan

en el respectivo contrato data desde TIIE 28 dias mas 215pb hasta 315pb con diferentes instituciones financieras en
2017 y 2016. Asimismo tiene algunos contratos pactados ¢ una tasa fija del 7%.

La Entidad arrendd en 2017 equipo de transporte por arrendamiento puro aun plazo de 36 meses con una tasa fija del
11%. La Entidad cuenta con opciones para comprar el equipo por un monto nominal al final de los términos del
arrendamiento.

Al 31 de diciembre de 2017, el valor razonable no difiere de su valor en libros debido a que los valores observados en
el mercado son muy similares a los registrados.

b. Pasivos financieros por arrendamiento

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, los compromisos minimos de pago por arrendamientos son:

(2)El arrendamiento financiero se utiliza para la adquisicion de maquinaria y equipo, Al 31 de diciembre de 2017 y
2016, los activos registrados por contratos de arrendamiento, netos de depreciacion ascienden a $ 48,252y
$54,774 respectivamente.

El pasivo por contratos de arrendamiento capitalizable vence como sigue:
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Informacion a revelar sobre riesgo de liquidez [bloque de texto]

Administracion del riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se refiere al riesgo de que la Entidad encuentre dificultad para cubrir sus obligaciones asociadas con
pasivos financieros que son cubiertos a través de la entrega de efectivo u otro activo financiero. La Entidad administra el
riesgo de liquidez a través del establecimiento de politicas apropiadas para el seguimiento del capital de trabajo, lo que
permite que la gerencia pueda administrar los requerimientos de financiamiento. Los excedentes de efectivo son invertidos en
papel gubernamental principalmente. EI 100% de dichos excedentes es regularmente invertido a un plazo menor a 30 dias. La
politica de la Entidad permite que los excedentes puedan invertirse también en papel bancario siempre y cuando se cumplan
ciertos requerimientos de riesgo y retorno sobre la inversion.

La Entidad tiene vigilancia continua de flujos de efectivo proyectados y reales, y cuenta con opciones de factoraje financiero
y lineas de crédito para capital de trabajo.

Adicionalmente, la Entidad controla el flujo de efectivo asignado a las lineas de negocio con el fin de optimizar la
recuperacion de la inversidn, manteniendo un balance entre la venta y el programa de construccion.

Los vencimientos de la deuda a largo plazo se presentan en el apartado de préstamos.

Las tablas han sido disefiadas con base en los flujos de efectivo no descontados de los pasivos financieros con base en la
fecha mas reciente en la cual la Entidad debera hacer pagos. Las tablas incluyen tanto los flujos de efectivo de intereses como
de capital. En la medida en que los intereses sean a tasa variable, el importe no descontado se deriva de las curvas en la tasa
de interés al final del periodo sobre el que se informa. El vencimiento contractual se basa en la fecha minima en la cual la
Entidad debera hacer el pago:
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()Incluyen intereses, calculados de acuerdo con las tasas de interés para cada uno de los créditos, segln se indica en la
Nota 14 y Nota 15 las tasas de interés tienen como base la TIIE mas un margen adicional entre 0.15 a 2.85

puntos.

Informacion a revelar sobre riesgo de mercado [bloque de texto]

Riesgo financiero de mercado

Las actividades de la Entidad la exponen principalmente a riesgos financieros de cambios en tasas de interés y de tipo
de cambio.

Administracion de riesgo de la tasa de interés - La Entidad se encuentra expuesta a riesgos en la tasa de interés, debido
a que tiene contratada deuda a tasa variable (TIIE). Con el fin de mitigar este probable riesgo, la Entidad tiene la
politica de contratar Swaps o Caps los cuales protegen los movimientos de la tasa de referencia TIIE.

a. El6y16dejuniode 2016 la Entidad contrato dos CAP’s de tasa de interés por $1,392 y $969, respectivamente;
con vencimiento el 3y 14 de junio de 2019, respectivamente, teniendo como estrategia minimizar el riesgo en la
volatilidad de la tasa de interés, de los préstamos contratados para la construccion de centros comerciales por
$148,180 y $100,000. Los créditos devengan intereses a la tasa TIIE més 2.5 puntos porcentuales y mediante el
instrumento financiero derivado se pacté un strike del 8% sin sobretasa.

b. Al 31 de diciembre de 2017 y 20186, el efecto en resultados de los instrumentos financieros derivados fue una
pérdida (utilidad) neta de $ 1,674 y ($2,875), respectivamente.

C. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el valor razonable total de dichos instrumentos financieros derivados
ascienden a $1,578 y $3,251.

Dadas las caracteristicas de contratacion de los instrumentos financieros, la Entidad no requiere fuentes de liquidez.
Administracion de riesgo cambiario - La Entidad mantiene inversiones en moneda extranjera principalmente a corto
plazo como parte de la estrategia de diversificacion, asi como servir de soporte a las necesidades de la operacién. Aun

cuando la Entidad est& expuesta a fluctuaciones en el tipo de cambio, estas son marginales debido a la proporcién que
guardan los activos y pasivos en moneda extranjera.

La posicién monetaria en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es:
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Las operaciones en moneda extranjera fueron como sigue:

2017 2016

(En miles de délares estadounidenses)

Renta de inmuebles 1,220 1,207

Los tipos de cambio vigentes a la fecha de los estados financieros y a la fecha de su emisidn fueron como sigue:

31 de diciembre de 31 de diciembre de 21 de marzo de
2017 2016 2018

Délar estadounidense 19.73 20.66 18.60

Informacion a revelar sobre objetivos, politicas y procesos para la gestion del capital
[bloque de texto]

Las utilidades retenidas incluyen la reserva legal. De acuerdo con la Ley General de Sociedades Mercantiles, de las utilidades netas
del ejercicio debe separarse un 5% como minimo para formar la reserva legal, hasta que su importe ascienda al 20% del capital
social. La reserva legal puede capitalizarse, pero no debe repartirse a menos que se disuelva la sociedad, y debe ser reconstituida
cuando disminuya por cualquier motivo. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, su importe asciende a $212,937.

La distribucion del capital contable, excepto por los importes actualizados del capital social aportado y de las utilidades retenidas
fiscales, causara el ISR sobre dividendos a cargo de la Entidad a la tasa vigente al momento de la distribucién. El impuesto que se
pague por dicha distribucidn, se podra acreditar contra el ISR del ejercicio. El capital de aportacion y la utilidad fiscal consolidada
son como sigue:
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Informacién a revelar sobre otros activos circulantes [bloque de texto]

Los otros activos circulantes al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se integran como sigue:

Informacidn a revelar sobre otros pasivos circulantes [bloque de texto]

Otros pasivos circulantes
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Informacion a revelar sobre otros pasivos no circulantes [blogque de texto]

Otros pasivos no circulantes

Informacion a revelar sobre propiedades, planta y equipo [bloque de texto]

Inmuebles, maquinaria y equipo
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Informacion a revelar sobre partes relacionadas [bloque de texto]

La Entidad efectud transacciones con sus partes relacionadas durante el curso normal de sus operaciones, como sigue:

a. LaEntidad efectud transacciones con negocios conjuntos durante el curso normal de sus operaciones, como sigue:

b. LaEntidad efectud transacciones con otras partes relacionadas durante el curso normal de sus operaciones, como sigue:
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Informacion a revelar sobre reservas dentro de capital [bloque de texto]

Las utilidades retenidas incluyen la reserva legal. De acuerdo con la Ley General de Sociedades Mercantiles, de las utilidades netas
del ejercicio debe separarse un 5% como minimo para formar la reserva legal, hasta que su importe ascienda al 20% del capital
social. La reserva legal puede capitalizarse, pero no debe repartirse a menos que se disuelva la sociedad, y debe ser reconstituida
cuando disminuya por cualquier motivo. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, su importe asciende a $212,937.

Informacion a revelar sobre efectivo y equivalentes de efectivo restringidos [bloque
de texto]

31 de diciembrede 31 de diciembre de

2017 2016
Efectivo restringido a largo plazo (1) $ 50,000 $ 52,369

(1)La Entidad, a través de ciertas subsidiarias celebr6 un Fideicomiso con Nacional Financiera, S. N. C., con el objeto de
fomentar el desarrollo de la micro, pequefia y mediana empresa, mediante la operacion de un sistema de otorgamiento de
apoyos financieros a los proveedores de la Entidad. Para estos fines se constituyé un patrimonio de reserva para pago, el
cual sélo podré ser utilizado en el caso de que exista un adeudo exigible e insoluto a cargo del fondo.

Informacion a revelar sobre ingresos de actividades ordinarias [bloque de texto]

La informacion por actividades de negocio se presenta con base en el enfoque gerencial, y adicionalmente se presenta
informacion por linea de negocio y zona geogréafica:
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Informacidn por actividades de negocio

La Entidad opera como promotor, constructor y arrendador, como se explica en la seccién de politicas. Cierta informacién
respecto a ingresos y costos relativos a tal actividad es la siguiente:

(2)Incluye ingresos por rentas de arrendamientos de unicentros y minicentros comerciales, las cuales se establecieron
al inicio del contrato y se incrementan conforme a la inflacion del afio, renovables en forma anual.

Los ingresos y costos como promotor se integran de acuerdo al tipo de hipoteca, como sigue:
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Informacion a revelar sobre capital en acciones, reservas y otras participaciones en
el capital contable [bloque de texto]

Capital
a.El capital social al 31 de diciembre de 2017 y 2016, esta representado por 1,312,847,496 acciones ordinarias nominativas,
sin expresion de valor nominal, serie Gnica, de suscripcion libre, integramente suscritas y pagadas.

b. Al 31 de diciembre de 2016 la Entidad efectud operaciones de compra y venta de acciones propias y por las cuales
incurrié en una prima adquisicion por $2,342. Al 31 de diciembre de 2017 no incurri6 en prima de emision de
acciones.

Al 31 de diciembre de 2017, la Entidad tenia 5,701,751 acciones recompradas, las cuales estaban pendientes de

colocarse a esa fecha. El valor de mercado de las acciones de la Entidad al 31 de diciembre de 2017 fue de $7.67 por
accion.

Informacion a revelar sobre subsidiarias [bloque de texto]

Inversién en subsidiarias

Los estados financieros consolidados incluyen los de Consorcio ARA, S.A.B. de C.V. (ARA) y los de sus subsidiarias, en las que
tiene control, cuya participacion accionaria en su capital al 31 de diciembre de 2017 y 2016 se muestra a continuacion:
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(i)La Entidad constituyo a PDCC con una participacion del 99.9%, la cual a su vez consolida otras subsidiarias de las cuales
posee el 99.9% de las acciones. Dichas Entidades son: Operadora de Unicentros y Locales Comerciales, S. A. de C.
V., Servicios Administrativos ARADCD, S. A. de C. V., Operadora de Espacios las Américas, S. de R. L., Plaza
Cafada Huehuetoca, S. de R. L. y Centro Veracruzano Rio Medio, S. de R. L., quienes se dedican a arrendamiento de
unicentros y minicentros comerciales.

Los saldos y operaciones entre las Entidades consolidadas han sido eliminados.

Las inversiones en negocios conjuntos en las cuales la Entidad tiene influencia significativa, pero no tiene control, se valtan
de conformidad con lo indicado en la seccidn de politicas contable.

Informacion a revelar sobre un resumen de las politicas contables significativas
[bloque de texto]
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Los detalles de las politicas contables y métodos adoptados (incluyendo los criterios de reconocimiento, bases de valuacion y las
bases de reconocimiento de ingresos y egresos) para cada clase de activo financiero e instrumentos de capital se revelan en la
seccion de “Lista de politicas contables™.

Los estados financieros consolidados de la Entidad han sido preparados de acuerdo con las IFRSs emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad,

Informacion a revelar sobre clientes y otras cuentas por cobrar [bloque de texto]

Los clientes por escrituracion de acuerdo con la institucion otorgante del crédito hipotecario son como sigue:

a.Cuentas por cobrar a clientes
Las cuentas por cobrar a clientes que se presentan se valtan al costo amortizado. El plazo de crédito promedio sobre la

venta de bienes con crédito tradicional es de 33 dias y hasta 36 meses con financiamiento ARA. No se hace ningln
cargo por intereses sobre las cuentas por cobrar.
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La Entidad usa procesos rigurosos para integrar la informacion que sera enviada a las instituciones. Adicionalmente,
esto se complementa con los procesos que las entidades que otorgan los créditos hipotecarios utilizan para aceptar a
los clientes. El apego estricto a los procesos de cada institucion es el inico medio existente que permite a la Entidad
vender, escriturar y cobrar los productos a través de ellas.

La Entidad determina una reserva de clientes sobre saldos de enganches y gastos (la diferencia entre el valor de la
vivienda y el crédito que las instituciones financieras otorgaron) y financiamiento ARA que se encuentran vencidos.
La Entidad maneja varios esquemas de negociacion y/o reestructuras de pagos, permite la de la Entidad es reservar el
75% de los saldos vencidos por cliente.

Para las operaciones de financiamiento ARA en desarrollos residenciales se tiene reserva de dominio de dichos
inmuebles y en virtud que se cuenta con una garantia fisica, los porcentajes se reducen al 50% de los saldos vencidos
por cliente, el monto a reservar se calcula multiplicando el importe vencido por cliente (con Reserva de Dominio) por
el 50%.
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[800600] Notas - Lista de politicas contables

Informacion a revelar sobre un resumen de las politicas contables significativas
[bloque de texto]

Los detalles de las politicas contables y métodos adoptados (incluyendo los criterios de reconocimiento, bases de valuacion y las
bases de reconocimiento de ingresos y egresos) para cada clase de activo financiero e instrumentos de capital se revelan en la
seccion de “Lista de politicas contables™.

Los estados financieros consolidados de la Entidad han sido preparados de acuerdo con las IFRSs emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad,

Descripcion de la politica contable para costos de préstamos [blogue de texto]

Costos por préstamos

Los costos por préstamos atribuibles directamente a la adquisicién, construccidon o produccion de activos calificados, los cuales
requieren de un periodo de tiempo substancial hasta que estan listos para su uso o venta, se adicionan al costo de esos activos
durante ese tiempo hasta el momento en que estén listos para su uso o venta.

Todos los otros costos por préstamos se reconocen en los resultados durante el periodo en que se incurren.

Descripcion de la politica contable para flujos de efectivo [bloque de texto]

La Entidad presenta sus flujos de efectivo habidos durante el periodo, clasificandolos por actividades de operacidn, de inversion y de
financiamiento.
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Descripcion de la politica contable para construcciones en proceso [bloque de texto]

Los materiales para construccion se registran a su costo de adquisicion incluyendo todos los gastos incurridos inherentes. Las obras
en proceso se vallan de igual forma al costo de adquisicion mas el costo financiero. El saldo de obras y terrenos en proceso de

desarrollo, representa el costo real incurrido, y corresponde a las viviendas por las cuales la Entidad no ha transferido a sus clientes
la propiedad.

Los terrenos en proceso de desarrollo y los terrenos para desarrollo a largo plazo se vallan a su costo de adquisicion mas el costo
financiero.

Descripcion de la politica contable de los costos de adquisicion [bloque de texto]

El costo de adquisicion es el importe de efectivo o equivalentes de efectivo pagados, o bien el valor de la contraprestacion entregada
para comprar un activo en el momento de su adquisicién o construccion, o cuando sea aplicable.

Descripcion de la politica contable para gastos por depreciacion [bloque de texto]

La depreciacion se calcula conforme al método de linea recta con base en la vida util remanente de los componentes de los activos
como sigue:

Afos promedio

Edificios

Mejoras a oficinas arrendadas
Magquinaria y equipo

Equipo de transporte

Equipo de oficina

w
L

La vida util estimada, el valor residual y el método de depreciacion se revisan al final de cada afio, y el efecto de cualquier cambio
en la estimacion registrada se reconoce sobre una base prospectiva.

Descripcion de la politica contable para baja en cuentas de instrumentos financieros
[bloque de texto]
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Baja de pasivos financieros

La Entidad da de baja los pasivos financieros si, y solo si, las obligaciones de la Entidad se cumplen, cancelan o expiran. La
diferencia entre el valor en libros del pasivo financieros dado de baja y la contraprestacion pagada y por pagar se reconoce en
resultados.

Descripcion de la politica contable para instrumentos financieros derivados [bloque
de texto]

Ver anexo de instrumentos financieros derivados.

Descripcion de la politica contable para la determinacion de los componentes del
efectivo y equivalentes de efectivo [bloque de texto]

Para propositos de los estados consolidados de flujos de efectivo, el efectivo y equivalentes de efectivo incluye efectivo y bancos e
inversiones en instrumentos en el mercado de dinero, netos de sobregiros bancarios.

Descripcion de la politica contable para dividendos [blogue de texto]

En los ultimos afios la Compafiia ha mantenido una politica de decretar y pagar dividendos por un monto equivalente a
aproximadamente entre el 15% y el 20% de su utilidad neta, siempre y cuando exista saldo en la cuenta de utilidad fiscal neta. Sin
embargo, dicha politica puede ser modificada en cualquier momento por el Consejo de Administracion o la asamblea general de
Accionistas de la Compafiia.

En su caso, el decreto, monto y pago de dividendos en el futuro dependera de diversos factores, incluyendo los resultados de
operacion, la situacion financiera, la generacion de flujo libre de efectivo y las necesidades de capital de la Compafiia, las
restricciones tanto legales como contractuales a las que ésta se encuentre sujeta en razén de sus obligaciones de deuda actuales y
futuras, y la capacidad de la misma para obtener recursos a través de sus subsidiarias. La Compafiia no puede garantizar que podra
pagar dividendos en efectivo, o que el monto de sus dividendos se incrementara con el transcurso del tiempo.
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Descripcion de la politica contable para las ganancias por accion [bloque de texto]

Utilidad por accién

La utilidad basica por accion ordinaria se calcula dividiendo la utilidad neta mayoritaria entre el promedio ponderado de acciones
ordinarias en circulacion durante el ejercicio.

Descripcion de la politica contable para beneficios a los empleados [bloque de texto]

Beneficios a empleados por terminacién y retiro

Las aportaciones a los planes de beneficios al retiro de contribuciones definidas se reconocen como gastos al momento
en que los empleados han prestado los servicios que les otorgan el derecho a las contribuciones.

En el caso de los planes de beneficios definidos, que incluyen prima de antigiiedad y pensiones, su costo se determina
utilizando el método de crédito unitario proyectado, con valuaciones actuariales que se realizan al final de cada
periodo sobre el que se informa. Las remediciones, que incluyen las ganancias y pérdidas actuariales, el efecto de los
cambios en el piso del activo (en su caso) y el retorno de plan de activos (excluido los intereses), se refleja de
inmediato en el estado de posicion financiera con cargo o crédito que se reconoce en otros resultados integrales en el
periodo en el que ocurren. Las remediciones reconocidas en otros resultados integrales se reflejan de inmediato en las
utilidades acumuladas y no se reclasifica a resultados. Costo por servicios pasados se reconoce en resultados en el
periodo de la modificacion al plan. Los intereses netos se calculan aplicando la tasa de descuento al inicio del periodo
de la obligacion el activo o pasivo por beneficios definidos. Los costos por beneficios definidos se clasifican de la
siguiente manera:

Costo por servicio (incluido el costo del servicio actual, costo de los servicios pasados, asi como las ganancias
y pérdidas por reducciones o liquidaciones).

Los gastos o ingresos por interés netos.

Remediciones

La Entidad presenta los dos primeros componentes de los costos por beneficios definidos como un gasto o un ingreso
segun la partida. Las ganancias y pérdidas por reduccion del servicio se reconocen como costos por servicios pasados.

Las obligaciones por beneficios al retiro reconocidas en el estado consolidado de posicién financiera, representan las
pérdidas y ganancias actuales en los planes por beneficios definidos de la Entidad. Cualquier ganancia que surja de
este calculo se limita al valor presente de cualquier beneficio econémico disponible de los reembolsos y reducciones
de contribuciones futuras al plan.

Cualquier obligacién por indemnizacion se reconoce al momento que la Entidad ya no puede retirar la oferta de
indemnizacién y/o cuando la Entidad reconoce los costos de reestructuracion relacionados.
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Beneficios a los empleados a corto plazo y otros beneficios a largo plazo

Se reconoce un pasivo por beneficios que correspondan a los empleados con respecto a sueldos y salarios, vacaciones
anuales y licencia por enfermedad en el periodo de servicio en que es prestado por el importe no descontado por los
beneficios que se espera pagar por ese servicio.

Los pasivos reconocidos por los beneficios a los empleados a corto plazo se valtan al importe no descontado por los
beneficios que se espera pagar por ese servicio.

Los pasivos reconocidos por otros beneficios a largo plazo se valGan al valor presente de las salidas de efectivo futuras

estimadas que la Entidad espera hacer relacionadas con los servicios proveidos por los empleados a la fecha de
reporte.

Participacion de los trabajadores en las utilidades (“PTU”)

La PTU se registra en los resultados del afio en que se causa y se presenta en el rubro de gastos generales en el estado
consolidado de resultados y otros resultados integrales.

Como resultado de la Ley del Impuesto Sobre la Renta de 2014, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la PTU se
determina con base en la utilidad fiscal conforme a la fraccion I del articulo 9 de la misma Ley.

Descripcion de la politica contable para mediciones al valor razonable [bloque de
texto]

Valor razonable

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
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, la Entidad tiene en cuenta las caracteristicas
del activo o pasivo, si los participantes del mercado tomarian esas caracteristicas al momento de fijar el precio
del activo o pasivo en la fecha de medicion. El valor razonable para propdsitos de medicion y / o revelacion de
estos estados financieros consolidados se determina de forma tal, a excepcién de las operaciones de
arrendamiento que estan dentro del alcance de la IAS 17, y las valuaciones que tienen algunas similitudes con
valor razonable, pero no es un valor razonable, tales como el valor neto de realizacion de la IAS 2 o el valor en
uso de la IAS 36.

Ademas, para efectos de informacién financiera, las mediciones de valor razonable se clasifican en Nivel 1,2 6
3 con base en el grado en que son observables los datos de entrada en las mediciones y su importancia en la
determinacion del valor razonable en su totalidad, las cuales se describen de la siguiente manera:

Nivel 1 Se consideran precios de cotizacion en un mercado activo para activos o pasivos idénticos que
la entidad puede obtener a la fecha de la valuacion;

Nivel 2 Datos de entrada observables distintos de los precios de cotizacion del Nivel 1, sea directa o
indirectamente,

Nivel 3 Considera datos de entrada no observables.
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Descripcion de la politica contable para gastos financieros [bloque de texto]

Los gastos financieros incluyen intereses, perdidas en cambios y los efectos de valuacion de instrumentos financieros, deducidos de
los importes capitalizados.

Descripcion de la politica contable para ingresos y gastos financieros [bloque de
texto]

Los ingresos (gastos) financieros incluyen intereses, utilidad o perdida en cambios y los efectos de valuacion de instrumentos
financieros, deducidos de los importes capitalizados

Descripcion de la politica contable para activos financieros [bloque de texto]

a.Activos financieros

Los activos financieros se clasifican en las siguientes categorias: activos financieros a valor razonable con cambios a
través de resultados’ (“FVTPL”, por sus siglas en inglés), inversiones ‘conservadas al vencimiento, activos financieros
‘disponibles para su venta’ (“AFS”, por sus siglas en inglés) y ‘préstamos y cuentas por cobrar’. La clasificacion
depende de la naturaleza y proposito de los activos financieros y se determina al momento del reconocimiento inicial.
Todas las compras o ventas de activos financieros realizadas de forma habitual se reconocen y eliminan con base en a
la fecha de negociacion. Las compras o ventas realizadas de forma habitual son aquellas compras o ventas de activos
financieros que requieren la entrega de los activos dentro del marco de tiempo establecido por norma o costumbre en

dicho mercado.

1. Método de la tasa de interés efectiva

El método de interés efectivo es un método para calcular el costo amortizado de un instrumento de deuda y de
asignacion del ingreso o costo financiero durante el periodo relevante. La tasa de interés efectiva es la tasa que
descuenta los ingresos futuros de efectivo estimados (incluyendo todos los honorarios y puntos base pagados o
recibidos que forman parte integral de la tasa de interés efectiva, costos de la transaccién y otras primas o
descuentos) durante la vida esperada del instrumento de deuda o, cuando es apropiado, un periodo menor, al
valor en libros neto al momento del reconocimiento inicial.

Los ingresos se reconocen con base en el interés efectivo para instrumentos de deuda distintos a aquellos
activos financieros clasificados como FVTPL.

2. Activos financieros a FVTPL

Los activos financieros se clasifican como FVTPL los activos son (i) la contraprestacion contingente que seria
pagada por un adquiriente como parte de una combinacion de negocios en la cual se aplique IFRS 3, (ii)
cuando se conservan para ser hegociados o (iii) se designan como FVTPL.
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Un activo financiero se clasifica como mantenido con fines de negociacion si:

Se compra principalmente con el objetivo de venderlo en un periodo corto; o

En su reconocimiento inicial, es parte de una cartera de instrumentos financieros identificados que la
Entidad administra conjuntamente, y para la cual existe un patrén real reciente de toma de utilidades a
corto plazo; o

Es un derivado que no esta designado y es efectivo como instrumento de cobertura.

Un activo financiero que no sea un activo financiero mantenido con fines de negociacion o la contraprestacién
contingente que seria pagada por un adquiriente como parte de una combinacion de negocios podria ser
designado como un activo financiero a valor razonable con cambios a través de resultados al momento del
reconocimiento inicial si:

Con dicha designacion se elimina o reduce significativamente una inconsistencia de valuacion o
reconocimiento que de otra manera surgiria; o

El activo financiero forma parte de un grupo de activos financieros, de pasivos financieros o de ambos,
el cual se administra y su desempefio se evalla sobre una base de valor razonable, de acuerdo con la
estrategia documentada de administracion de riesgos e inversion de la Entidad, y se provea internamente
informacién sobre ese grupo, sobre la misma base;

Forma parte de un contrato que contenga uno 0 mas instrumentos derivados implicitos y la IAS 39
permita que la totalidad del contrato hibrido sea designado como de valor razonable con cambios a
través de resultados.

Los activos financieros a valor razonable con cambios a través de resultados se registran a valor razonable, reconociendo en
resultados cualquier utilidad o pérdida que surge de su revaluacion. La utilidad o pérdida neta reconocida en los resultados incluye
cualquier dividendo o interés obtenido del activo financiero y se incluye en el rubro de ‘otros ingresos y gastos’ en el estado de
resultados y otros resultados integrales. EI valor razonable se determina de la forma descrita en la Nota 20.

3. Inversiones conservadas al vencimiento

Inversiones conservadas al vencimiento son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables y
fechas fijas de vencimiento que la Entidad tiene la intencidn y capacidad de conservar hasta su vencimiento.
Con posterioridad al reconocimiento inicial, las inversiones conservadas hasta su vencimiento se valoran a
costo amortizado utilizando el método de interés efectivo menos cualquier pérdida por deterioro.

4. Activos financieros disponibles para su venta

Los activos financieros disponibles para su venta son instrumentos financieros no derivados que se designan
como disponibles para su venta o que no son clasificados como (a) préstamos y cuentas por cobrar, (b)
inversiones mantenidas hasta el vencimiento o (c) activos financieros a valor razonable con cambios a través de
resultados.

El valor razonable de los activos monetarios disponibles para su venta denominados en moneda extranjera, se
determina en esa moneda extranjera y se convierte al tipo de cambio de cierre al final del periodo que se
informa. Las ganancias y pérdidas en cambio de moneda extranjera que se reconocen en los resultados, se
determinan con base en el costo amortizado del activo monetario. Otras ganancias y pérdidas en cambio se
reconocen en otros resultados integrales.

Inversiones de capital disponibles para su venta que no tengan un precio de mercado cotizado en un mercado
activo y cuyo valor razonable no se pueda estimar confiablemente y los instrumentos derivados que estén
vinculados con y deban ser liquidados mediante la entrega de tales inversiones en acciones no cotizadas se
vallian a su costo menos las pérdidas por deterioro identificadas al final de cada periodo de reporte.
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5. Préstamos y cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar a clientes, préstamos y otras cuentas por cobrar con pagos fijos o determinables, son
activos financieros no derivados que no se negocian en un mercado activo.

Los préstamos y cuentas por cobrar (incluyendo clientes y otras cuentas por cobrar) se valGan al costo
amortizado usando el método de interés efectivo, menos cualquier deterioro.

Los ingresos por intereses se reconocen aplicando la tasa de interés efectiva, excepto por las cuentas por cobrar
a corto plazo en caso de que el reconocimiento de intereses sea inmaterial.

6. Deterioro de activos financieros

Los activos financieros distintos a los activos financieros a valor razonable con cambios a través de resultados,
se sujetan a pruebas para efectos de deterioro al final de cada periodo de reporte. Se considera que los activos
financieros estan deteriorados, cuando existe evidencia objetiva que, como consecuencia de uno o mas eventos
que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial del activo financiero, los flujos de efectivo futuros de la
inversion han sido afectados.

Para los instrumentos de capital cotizados y no cotizados en un mercado activo clasificados como disponibles para su venta, un
descenso significativo o prolongado del valor razonable de los valores por debajo de su costo, se considera evidencia objetiva de
deterioro.

Para todos los demas activos financieros, la evidencia objetiva de deterioro podria incluir:

Dificultades financieras significativas del emisor o contraparte;

Incumplimiento en el pago de los intereses o el principal;

Es probable que el prestatario entre en quiebra o en una reorganizacion financiera; o

La desaparicion de un mercado activo para el activo financiero debido a dificultades financieras.

Para ciertas categorias de activos financieros, como cuentas por cobrar a clientes, los activos que se sujetan a
pruebas para efectos de deterioro y que no han sufrido deterioro en forma individual, se incluyen en la
evaluacion de deterioro sobre una base colectiva. Entre la evidencia objetiva de que una cartera de cuentas por
cobrar podria estar deteriorada, se podria incluir la experiencia pasada de la Entidad con respecto a la cobranza,
un incremento en el nimero de pagos atrasados en la cartera que superen el periodo de crédito promedio de 33
dias, asi como cambios observables en las condiciones econdmicas nacionales y locales que se correlacionen
con el incumplimiento en los pagos.

Para los activos financieros que se registran al costo amortizado, el importe de la pérdida por deterioro que se
reconoce es la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor presente de los flujos de efectivo futuros,
descontados a la tasa de interés efectiva original del activo financiero.

Para los activos financieros que se contabilicen al costo, el importe de la pérdida por deterioro se calcula como
la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor presente de los flujos futuros de efectivo estimados,
descontados a la tasa actual del mercado de cambio de un activo financiero similar. Tal pérdida por deterioro
no se revertira en los periodos posteriores.

El valor en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro directamente para todos los
activos financieros, excepto para las cuentas por cobrar a clientes, donde el valor en libros se reduce a través de
una cuenta de estimacion para cuentas de cobro dudoso. Cuando se considera que una cuenta por cobrar es
incobrable, se elimina contra la estimacion. La recuperacion posterior de los montos previamente eliminados se
convierte en un crédito contra la estimacion. Los cambios en el valor en libros de la cuenta de la estimacion se
reconocen en los resultados.

Cuando se considera que un activo financiero disponible para la venta esta deteriorado, las utilidades o
pérdidas acumuladas previamente reconocidas en otros resultados integrales se reclasifican a los resultados del
periodo.
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Para activos financieros valuados a costo amortizado, si, en un periodo subsecuente, el importe de la pérdida
por deterioro disminuye y esa disminucion se puede relacionar objetivamente con un evento que ocurre
después del reconocimiento del deterioro, la pérdida por deterioro previamente reconocida se reversa a través
de resultados hasta el punto en que el valor en libros de la inversion a la fecha en que se reverso el deterioro no
exceda el costo amortizado que habria sido si no se hubiera reconocido el deterioro.

Con respecto a los instrumentos de capital disponibles para su venta, las pérdidas por deterioro previamente
reconocidas en los resultados no se reversan a través de los mismos. Cualquier incremento en el valor
razonable posterior al reconocimiento de la pérdida por deterioro se reconoce en otros resultados integrales y
acumulados en el rubro de reserva por revaluacion de las inversiones. Con respecto a los instrumentos
disponibles para su venta de deuda, las pérdidas por deterioro se reversan posteriormente a través de resultados
si un aumento en el valor razonable de la inversién puede ser objetivamente relacionada con un evento que
ocurre posterior al reconocimiento de la pérdida por deterioro.

7. Baja de activos financieros

La Entidad deja de reconocer un activo financiero tnicamente cuando expiran los derechos contractuales sobre
los flujos de efectivo del activo financiero o cuando se transfieren de manera sustancial los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo financiero. Si la Entidad no transfiere ni retiene substancialmente todos los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad y continGa reteniendo el control del activo transferido, la Entidad
reconocera su participacion en el activo y la obligacion asociada por los montos que tendria que pagar. Si la
Entidad retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de un activo
financiero transferido, la Entidad contintda reconociendo el activo financiero y también reconoce un préstamo
colateral por los recursos recibidos.

En la baja de un activo financiero en su totalidad, la diferencia entre el valor en libros del activo y la suma de la
contraprestacion recibida y por recibir y la ganancia o pérdida acumulada que haya sido reconocida en otros
resultados integrales y resultados acumulados se reconocen en resultados.

En la baja de un activo financiero que no sea en su totalidad (por ejemplo, cuando la Entidad retiene una
opcion para recomprar parte de un activo transferido), la Entidad distribuye el importe en libros previo del
activo financiero entre la parte que continda reconociendo en virtud de su involucramiento continuo, y la parte
que ya no reconoce sobre la base de los valores razonables relativos de dichas partes en la fecha de la
transferencia. La diferencia entre el importe en libros imputable a la parte que ya no se reconoce y la suma de
la contraprestacion recibida por la parte no reconocida y cualquier ganancia o pérdida acumulada que le sea
asignada que haya sido reconocida en otros resultados integrales se reconoce en el resultado del ejercicio. La
ganancia o pérdida acumulada que haya sido reconocida en otros resultados integrales se distribuira entre la
parte que continGa reconociéndose y la parte que ya no se reconocen sobre la base de los valores razonables
relativos de dichas partes.

Descripcion de la politica contable para instrumentos financieros [bloque de texto]

Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando la Entidad se convierte en una parte de las disposiciones contractuales de los
instrumentos. Los activos y pasivos financieros se val(an inicialmente a su valor razonable. Los costos de la transaccion que son
directamente atribuibles a la adquisicién o emision de activos y pasivos financieros (distintos de los activos financieros a valor
razonable con cambios en resultados) se suman o reducen del valor razonable de los activos y pasivos financieros, en su caso, en el
reconocimiento inicial. Los costos de transaccién directamente atribuibles a la adquisicion de activos y pasivos financieros a su
valor razonable con cambios en resultados se reconocen inmediatamente en resultados.
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Descripcion de la politica contable para instrumentos financieros a valor razonable
con cambios en resultados [bloque de texto]

Los activos financieros se clasifican en las siguientes categorias: activos financieros a valor razonable con cambios a través de
resultados’ (“FVTPL”, por sus siglas en inglés), inversiones ‘conservadas al vencimiento, activos financieros ‘disponibles para su
venta’ (“AFS”, por sus siglas en inglés) y ‘préstamos y cuentas por cobrar’. La clasificacion depende de la naturaleza y propdsito de
los activos financieros y se determina al momento del reconocimiento inicial. Todas las compras o ventas de activos financieros
realizadas de forma habitual se reconocen y eliminan con base en a la fecha de negociacién. Las compras o ventas realizadas de
forma habitual son aquellas compras o ventas de activos financieros que requieren la entrega de los activos dentro del marco de
tiempo establecido por norma o costumbre en dicho mercado.

Pasivos financieros a valor razonable con cambios a través de resultados

Los pasivos financieros se clasifican al valor razonable con cambios en resultados cuando el pasivo financiero es (i) la
contraprestacién contingente que seria ser pagada por el adquirente como parte de una combinacion de negocios a la que se aplica la
IFRS 3, (ii) mantenido para negociacion, o (iii) se designa a valor razonable con cambios a través de resultados.

La Entidad no tiene pasivos financieros designados con cambios a través de resultados.

Descripcion de la politica contable para pasivos financieros [bloque de texto]

b. Pasivos financieros e instrumentos de capital

1. Clasificacién como deuda o capital

Los instrumentos de deuda y/o capital se clasifican como pasivos financieros o como capital de conformidad
con la sustancia del acuerdo contractual y las definiciones de pasivo y capital.

2. Instrumentos de capital

Un instrumento de capital consiste en cualquier contrato que evidencie un interés residual en los activos de la
Entidad luego de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de capital emitidos por la Entidad se reconocen
por los recursos recibidos, neto de los costos directos de emision.

La recompra de instrumentos de capital propio de la Entidad se reconocen y se deducen directamente en el
capital. Ninguna ganancia o pérdida se reconoce en resultados en la compra, venta, emisién o amortizacion de
los instrumentos de capital propio de la Entidad.

3. Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican como pasivos financieros a valor razonable con cambios a través de
resultados o como otros pasivos financieros.
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4. Pasivos financieros a valor razonable con cambios a través de resultados

Los pasivos financieros se clasifican al valor razonable con cambios en resultados cuando el pasivo financiero

es (i) la contraprestacion contingente que seria ser pagada por el adquirente como parte de una combinacion de
negocios a la que se aplica la IFRS 3, (ii) mantenido para negociacidn, o (iii) se designa a valor razonable con

cambios a través de resultados.

Un pasivo financiero se clasifica como mantenido con fines de negociacién si:
Se adquiere principalmente con el objetivo de recomprarlo en un futuro cercano; o

Es parte de una cartera de instrumentos financieros identificados que se administran conjuntamente, y
para la cual existe evidencia de un patron reciente de toma de utilidades a corto plazo; o

Es un derivado que no ha sido designado como instrumento de cobertura y cumple las condiciones para
ser efectivo.

Un pasivo financiero distinto a un pasivo financiero con fines de negociacion o contraprestacién contingente
que seria pagada por el adquiriente como parte de una combinacion de negocios puede ser designado como a
valor razonable con cambios a través de resultados al momento del reconocimiento inicial si:

Con ello se elimina o reduce significativamente alguna inconsistencia en la valuacion o en el
reconocimiento que de otra manera surgiria; o

El rendimiento de un grupo de activos financieros, de pasivos financieros o de ambos, se administre y
evalle sobre la base de su valor razonable, de acuerdo con una estrategia de inversion o de
administracion del riesgo que la Entidad tenga documentada, y se provea internamente informacion
sobre ese grupo, sobre la base de su valor razonable; o

Forme parte de un contrato que contenga uno o mas instrumentos derivados implicitos, y la IAS 39
Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion permita que la totalidad del contrato hibrido
(activo o pasivo) sea designado como a valor razonable.

Los pasivos financieros a valor razonable con cambios a través de resultados se registran a valor razonable,
reconociendo cualquier ganancia o pérdida surgida de la remedicion en el estado de resultados. La ganancia o
pérdida neta reconocida en los resultados incluye cualquier interés obtenido del pasivo financiero y se incluye
en la partida de ‘otros ingresos y gastos’ en el estado consolidado de resultados y otros resultados integrales. El
valor razonable se determina de la forma descrita en la Nota 20.

5. Otros pasivos financieros

Otros pasivos financieros, (incluyendo los préstamos y cuentas por pagar), se vallan subsecuentemente al costo
amortizado usando el método de tasa de interés efectiva.

El método de tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de un pasivo financiero y
de asignacidn del gasto financiero a lo largo del periodo pertinente. La tasa de interés efectiva es la tasa que
descuenta exactamente los flujos de efectivo 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 en su
reconocimiento inicial.

6. Baja de pasivos financieros
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La Entidad da de baja los pasivos financieros si, y solo si, las obligaciones de la Entidad se cumplen, cancelan o han expirado. La
diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero dado de baja y la contraprestacion pagada y por pagar se reconoce en
resultado

Descripcion de la politica contable para la moneda funcional [bloque de texto]

Los estados financieros individuales de cada subsidiaria de la Entidad se preparan en la moneda del ambiente econdmico primario
en el cual opera la Entidad (su moneda funcional). Para fines de estos estados financieros consolidados, los resultados y la posicion
financiera de cada entidad estan expresados en pesos mexicanos, la cual es la moneda funcional de la Entidad, y la moneda de
presentacion de los estados financieros consolidados.

Descripcion de la politica contable para inversiones mantenidas hasta el vencimiento
[bloque de texto]

Inversiones conservadas al vencimiento son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables y vencimientos
establecidos sobre los cuales la Entidad tiene la intencion y capacidad de conservar hasta su vencimiento. Las inversiones
conservadas hasta su vencimiento se valGan al costo amortizado utilizando el método de interés efectivo menos cualquier deterioro.

Descripcion de la politica contable para deterioro del valor de activos [bloque de
texto]

Deterioro del valor de los activos tangibles

Al final de cada periodo, la Entidad revisa los valores en libros de los activos de larga duracion en uso a fin de determinar si existen
indicios de que estos activos han sufrido alguna pérdida por deterioro. Si existe algin indicio, se calcula el monto recuperable del
activo a fin de determinar el alcance de la pérdida por deterioro (de haber alguna).

El monto recuperable es el mayor entre el valor razonable menos el costo de venderlo y el valor de uso. Al evaluar el valor de uso,
los flujos de efectivo futuros estimados se descuentan a su valor presente utilizando una tasa de descuento antes de impuestos que
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refleje la evaluacion actual del mercado respecto al valor del dinero en el tiempo y los riesgos especificos del activo para el cual no
se han ajustado las estimaciones de flujos de efectivo futuros.

Si se estima que el monto recuperable de un activo (o unidad generadora de efectivo) es menor que su valor en libros, el valor en
libros del activo (o unidad generadora de efectivo) se reduce a su monto recuperable. Las pérdidas por deterioro se reconocen
inmediatamente en resultados, salvo si el activo se registra a un monto revaluado, en cuyo caso se debe considerar la pérdida por
deterioro como una disminucién de la revaluacion.

Cuando una pérdida por deterioro se revierte posteriormente, el valor en libros del activo (o unidad generadora de efectivo) se
incrementa al valor estimado revisado a su monto recuperable, de tal manera que el valor en libros ajustado no exceda el valor en
libros que se habria determinado si no se hubiera reconocido una pérdida por deterioro para dicho activo (o unidad generadora de
efectivo) en afios anteriores. La reversién de una pérdida por deterioro se reconoce inmediatamente en resultados, a menos que el
activo correspondiente se reconozca a un monto revaluado, en cuyo caso la reversion de la pérdida por deterioro se trata como un
incremento en la revaluacion. Durante 2017 y ejercicios anteriores la Entidad no ha realizado reversiones.

Descripcion de la politica contable para ingresos y gastos por intereses [bloque de
texto]

Todos los otros costos por préstamos (incluyendo gastos por intereses) se reconocen en los resultados durante el periodo en que se
incurren.

Descripcion de las politicas contables para inversiones en negocios conjuntos
[bloque de texto]

Negocios conjuntos

Un negocio conjunto es un acuerdo contractual mediante el cual las partes que tienen el control conjunto del acuerdo tienen derecho
a los activos netos del negocio conjunto. El control conjunto es el acuerdo contractual para compartir el control en un negocio, el
cual existe cuando las decisiones sobre las actividades relevantes requieren la aprobacién unanime de las partes que comparten el
control.

Los resultados y los activos y pasivos de negocios conjuntos se incorporan a los estados financieros consolidados utilizando el
método de participacion, excepto si la inversién, o una porcion de la misma, se clasifica como mantenida para su venta, en cuyo
caso se contabiliza conforme a la IFRS 5 Activos No Corrientes Mantenidos para la Venta y Operaciones Discontinuas. Conforme
al método de participacion, los negocios conjuntos inicialmente se contabilizan en el estado consolidado de posicién financiera al
costo y se ajusta por cambios posteriores a la adquisicion por la participacion de la Entidad en la utilidad o pérdida y los resultados
integrales del negocio conjunto. Cuando la participacion de la Entidad en las pérdidas de un negocio conjunto de la Entidad supera
la participacion de la Entidad en ese negocio conjunto (que incluye los intereses a largo plazo que, en sustancia, forman parte de la
inversion neta del negocio conjunto) la Entidad deja de reconocer su participacion en las pérdidas. Las pérdidas adicionales se
reconocen siempre y cuando la Entidad haya contraido alguna obligacién legal o implicita o haya hecho pagos en nombre del
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negocio conjunto.

Un negocio conjunto se registra utilizando el método de participacion desde la fecha en que la participada se convierte negocio
conjunto. En la adquisicién del negocio conjunto, el exceso en el costo de adquisicién sobre la participacion de la Entidad en el
valor razonable neto de los activos y pasivos identificables en la inversion se reconoce como crédito mercantil, el cual se incluye en
el valor en libros de la inversion. Cualquier exceso de participacion de la Entidad en el valor razonable neto de los activos y pasivos
identificables en el costo de adquisicion de la inversion, después de la re-evaluacion, luego de su re-evaluacion, se reconoce
inmediatamente en los resultados del periodo en el cual la inversion se adquirio.

Los requerimientos de IAS 39 se aplican para determinar si es necesario reconocer una pérdida por deterioro con respecto a la
inversion de la Entidad en un negocio conjunto.

La Entidad sigue utilizando el método de participacion cuando una inversién en una asociada se convierte en una inversion en un
negocio conjunto o una inversion en un negocio conjunto se convierte en una inversion en una asociada. No existe una revaluacion a
valor razonable sobre dichos cambios en la participacion.

Cuando la Entidad lleva a cabo transacciones negocio conjunto, la utilidad o pérdida resultante de dichas transacciones el negocio

conjunto se reconocen en los estados financieros consolidados de la Entidad sélo
en la medida de la participacion en el negocio conjunto que no se relacione con la Entidad.

Descripcion de la politica contable para propiedades de inversion [bloque de texto]

Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion son aquellas que se mantienen para obtener rentas y/o plusvalia (incluyendo las propiedades de
inversién en construccion para dichos propésitos) y se vallUan inicialmente al costo de adquisicidn, incluyendo los costos incurridos
en la transaccion. Después del reconocimiento inicial, las propiedades de inversién se valGan bajo el modelo del costo, se requiere
que la propiedad de inversidn sea medida después de la medicion inicial al costo depreciado (menos cualquier pérdida por deterioro
acumulada).

La depreciacion se calcula conforme al método de linea recta con base en la vida Util promedio de los componentes que van de 55 a
45 afios de las propiedades de inversion.

Los terrenos no se deprecian.

Una propiedad de inversion se elimina al momento de la disposicién o cuando se retira permanentemente del uso y no se esperan
beneficios econémicos futuros de la disposicidn. Cualquier ganancia o pérdida que surja la baja de la propiedad (calculada como la
diferencia entre los ingresos netos por disposicion y el valor en libros del activo) se incluye en el estado de resultados en el periodo
en que la propiedad se elimina.

Descripcion de la politica contable para el capital social [bloque de texto]

El capital social debe estar integramente suscrito y pagado.
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Descripcion de la politica contable para arrendamientos [bloque de texto]

Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como financieros cuando los términos del arrendamiento transfieren sustancialmente a los
arrendatarios todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad. Todos los demds arrendamientos se clasifican como
operativos.

-La Entidad como arrendador

La Entidad reconoce los ingresos y costos por arrendamiento de unicentros y minicentros comerciales conforme se devengan.

-La Entidad como arrendatario

La Entidad reconoce a su valor razonable los activos que se mantienen bajo arrendamientos financieros, al inicio del arrendamiento,
0 si éste es menor, al valor presente de los pagos minimos del arrendamiento. El pasivo correspondiente al arrendador se incluye en
el estado de posicion financiera como un pasivo por arrendamiento financiero.

Los pagos por arrendamiento se distribuyen entre los gastos financieros y la reduccion de las obligaciones por arrendamiento a fin
de alcanzar una tasa de interés constante sobre el saldo remanente del pasivo. Los gastos financieros se cargan directamente a
resultados, a menos que puedan ser directamente atribuibles a activos calificables, en cuyo caso se capitalizan conforme a la politica
contable de la Entidad para los costos por préstamos. Las rentas contingentes se reconocen como gastos en los periodos en los que se
incurren.

Los pagos por rentas de arrendamientos operativos se cargan a resultados empleando el método de linea recta, durante el plazo
correspondiente al arrendamiento. Las rentas contingentes se reconocen como gastos en los periodos en los que se incurren.

Descripcion de la politica contable para préstamos y cuentas por cobrar [bloque de
texto]

Las cuentas por cobrar a clientes, préstamos y otras cuentas por cobrar con pagos fijos o determinables, son activos financieros no
derivados que no se negocian en un mercado activo.

Los préstamos y cuentas por cobrar (incluyendo clientes y otras cuentas por cobrar) se valtan al costo amortizado usando el método
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de interés efectivo, menos cualquier deterioro.

Los ingresos por intereses se reconocen aplicando la tasa de interés efectiva, excepto por las cuentas por cobrar a corto plazo en caso
de que el reconocimiento de intereses sea inmaterial

Descripcion de las politicas contables para la medicidn de inventarios [bloque de
texto]

Los inventarios son mantenidos al menor del costo o el valor neto de realizacion para lo cual la Entidad revisa el valor en libros de
los inventarios y terrenos para desarrollo a largo plazo con la finalidad de verificar que el valor de dichos inventarios, no exceda su
costo o valor de mercado.

i Los materiales para construccion se registran a su costo de adquisicién incluyendo todos los gastos incurridos
inherentes. Las obras en proceso se vallan de igual forma al costo de adquisiciéon mas el costo financiero. El
saldo de obras y terrenos en proceso de desarrollo, representa el costo real incurrido, y corresponde a las
viviendas por las cuales la Entidad no ha transferido a sus clientes la propiedad.

ii. Los terrenos en proceso de desarrollo y los terrenos para desarrollo a largo plazo se vallan a su costo de
adquisicién més el costo financiero.

Las operaciones de la Entidad presentan un ciclo estacional porque normalmente los mayores volimenes de venta se llevan a
cabo en la segunda mitad del afio. El tiempo de construccién de un desarrollo de vivienda de interés social (VIS), lleva un
promedio de tres a cuatro meses, en tanto que un desarrollo de edificios de vivienda para este mismo segmento toma un
promedio de diez a doce meses. Para los desarrollos de vivienda media y residencial (VMR), estos se construyen en periodos
de doce a veinte meses, especialmente en el caso de edificios de viviendas.

Descripcion de la politica contable para la compensacion de instrumentos financieros
[bloque de texto]

Compensacion de activos y pasivos financieros

Un activo financiero se presenta de forma neta en el estado de situacion financiera solo cuando la Entidad tiene: i) un derecho
legalmente exigible de compensar los importes reconocidos, v ii) la intencion de liquidarlos sobre una base neta, o de realizar el
activo y cancelar el pasivo simultdneamente.
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Descripcion de la politica contable para propiedades, planta y equipo [bloque de
texto]

Inmuebles, maquinaria y equipo

Los terrenos y edificios mantenidos para su uso en la operacion de la Entidad, se presentan en el estado de posicion financiera al
costo de adquisicion. Los saldos que provienen de adquisiciones realizadas hasta el 31 de diciembre de 2007 se actualizaron
aplicando factores derivados del indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) hasta esa fecha, conforme a las opciones
permitidas en la transicién a IFRS. La depreciacion se calcula conforme al método de linea recta con base en la vida Gtil remanente
de los componentes de los activos como sigue:

La vida util estimada, el valor residual y el método de depreciacién se revisa al final de cada afio, y el efecto de cualquier cambio en
la estimacion registrada se reconoce sobre una base prospectiva.

Los activos mantenidos bajo arrendamiento financiero se deprecian con base en a su vida Util estimada al igual que los activos
propios. Sin embargo, cuando no existe la certeza razonable de que la propiedad se obtiene al final del plazo del arrendamiento, los
activos se amortizan en el periodo mas corto entre la vida del arrendamiento y su vida Util.

Un elemento de Inmuebles, maquinaria y equipo se da de baja cuando se vende o cuando no se espere obtener beneficios
econdmicos futuros que deriven del uso continuo del activo. La utilidad o pérdida que surge de la venta o retiro de una partida de
propiedades, planta y equipo, se calcula como la diferencia entre los recursos que se reciben por la venta y el valor en libros del
activo, y se reconoce en los resultados.

Descripcion de la politica contable para provisiones [bloque de texto]

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Entidad tiene una obligacion presente (ya sea legal o asumida) como resultado de un suceso
pasado, es probable que la Entidad tenga que liquidar la obligacion, y puede hacerse una estimacion confiable del importe de la
obligacion.

El importe que se reconoce como provisién es la mejor estimacion del desembolso necesario para liquidar la obligacion presente, al
final del periodo sobre el que se informa, teniendo en cuenta los riesgos y las incertidumbres que rodean a la obligacion. Cuando se
valla una provision usando los flujos de efectivo estimados para liquidar la obligacion presente, su valor en libros representa el
valor presente de dichos flujos de efectivo (cuando el efecto del valor del dinero en el tiempo es material).

Descripcion de la politica contable para el reconocimiento en el resultado del periodo
de la diferencia entre el valor razonable en el reconocimiento inicial y el precio de
transaccion [bloque de texto]
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La Entidad reconoceré la ganancia o pérdida de la diferencia entre el valor razonable en el reconocimiento inicial y el precio de
transaccion en el resultado del periodo.

Descripcion de las politicas contables para el reconocimiento de ingresos de
actividades ordinarias [bloque de texto]

Reconocimiento de ingresos

Ingresos como promotor

Los ingresos se reconocen cuando la Entidad transfiere a sus clientes los riesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad
de los bienes inmuebles y se cumplen otras condiciones, lo cual normalmente ocurre al momento de la escrituracion. Por otra parte,
en el pasivo circulante se muestra el saldo de anticipos de clientes que representa los recursos recibidos en efectivo de los clientes,
antes de la escrituracion de los bienes inmuebles, por concepto de enganche, gastos y pagos recibidos durante la etapa de preventa.

Otros ingresos, incluyen:

Ingresos por arrendamiento

Los ingresos por arrendamiento se clasifican como operativos cuando no transfieren riesgos y beneficios inherentes a la propiedad.
El ingreso por rentas bajo arrendamientos operativos se reconoce empleando el método de linea recta durante el plazo del
arrendamiento. Los costos directos iniciales incurridos al negociar y acordar un arrendamiento operativo se adicionan al valor en
libros del activo arrendado, y se reconocen empleando el método de linea recta durante el plazo del arrendamiento.

Ingresos por prestacion de servicios

Los contratos de arrendamiento incluyen servicios de mantenimiento, publicidad que la Entidad debe proporcionar a los
arrendatarios; por lo cual, el ingreso se reconoce conforme se devenga y los costos conforme se incurren, respectivamente.

Ingresos por proyectos

Los ingresos por venta de proyectos, se reconocen conforme se transfieren los riesgos y beneficios de proyectos a los clientes, lo
cual ocurre cuando se entregan los mismos.

Descripcion de la politica contable para el efectivo y equivalentes de efectivo
restringido [bloque de texto]
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La Entidad puede tener la necesidad de constituir un patrimonio de reserva para pago, el cual s6lo podra ser utilizado en el caso de
que exista un adeudo exigible e insoluto a cargo.

Descripcion de la politica contable para proveedores y otras cuentas por pagar
[bloque de texto]

Las cuentas de proveedores y otras cuentas por pagar se registran a su valor razonable, se clasificaran como pasivo corriente cuando
deba liquidarse dentro de los doce meses siguientes a la fecha del periodo sobre el que se informa.

Descripcion de la politica contable para clientes y otras cuentas por cobrar [blogue
de texto]

Las cuentas por cobrar a clientes que se presentan se valGan al costo amortizado. El plazo de crédito promedio sobre la venta de
bienes con crédito tradicional es de 33 dias y hasta 36 meses con financiamiento ARA. No se hace ningln cargo por intereses sobre
las cuentas por cobrar.

La Entidad usa procesos rigurosos para integrar la informacion que sera enviada a las instituciones. Adicionalmente, esto se
complementa con los procesos que las entidades que otorgan los créditos hipotecarios utilizan para aceptar a los clientes. El apego
estricto a los procesos de cada institucién es el Gnico medio existente que permite a la Entidad vender, escriturar y cobrar los
productos a través de ellas.

Descripcion de la politica contable para transacciones con partes relacionadas
[bloque de texto]

La entidad reconoce una transaccion con partes relacionadas en el periodo en que se incurre ya sea por una transferencia de
recursos, servicios u obligaciones.
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[813000] Notas - Informacion financiera intermedia de conformidad con la
NIC 34

Informacion a revelar sobre informacién financiera intermedia [bloque de texto]

Las notas correspondientes se encuentran en los reportes [800500] y [800600]

Descripcion de sucesos y transacciones significativas

Las notas correspondientes se encuentran en los reportes [800500] y [800600]

Descripcion de las politicas contables y métodos de calculo seguidos en los estados
financieros intermedios [bloque de texto]

Las notas correspondientes se encuentran en los reportes [800500] y [800600]

Explicacion de la estacionalidad o caracter ciclico de operaciones intermedias

Las notas correspondientes se encuentran en los reportes [800500] y [800600]

Explicaciéon de la naturaleza e importe de las partidas, que afecten a los activos,
pasivos, capital contable, ganancia neta o flujos de efectivo, que sean no usuales por
su naturaleza, importe o incidencia
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Las notas correspondientes se encuentran en los reportes [800500] y [800600]

Explicaciéon de la naturaleza e importe de cambios en las estimaciones de importes
presentados en periodos intermedios anteriores o ejercicios contables anteriores

Las notas correspondientes se encuentran en los reportes [800500] y [800600]

Explicacidon de cuestiones, recompras y reembolsos de titulos representativos de
deuda y capital

Las notas correspondientes se encuentran en los reportes [800500] y [800600]

Dividendos pagados, acciones ordinarias: 0

Dividendos pagados, otras acciones: 0

Dividendos pagados, acciones ordinarias por accién: 0

Dividendos pagados, otras acciones por accion: 0

Explicacion de sucesos ocurridos después del periodo intermedio sobre el que se
informa que no han sido reflejados

Las notas correspondientes se encuentran en los reportes [800500] y [800600]
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Explicacion del efecto de cambios en la composicion de la entidad durante periodos
intermedios

Las notas correspondientes se encuentran en los reportes [800500] y [800600]

Descripcion del cumplimiento con las NIIF si se aplican a la informacion financiera
intermedia

Las notas correspondientes se encuentran en los reportes [800500] y [800600]

Descripcion de la naturaleza e importe del cambio en estimaciones durante el periodo
intermedio final

Las notas correspondientes se encuentran en los reportes [800500] y [800600]
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