PROSPECTO DEFINITIVO

La informacion contenida en este prospects pretiminar se encuentra sujeta a cambios,
reformas, adicionss, aclaraciones ¢ substitugiones. La version actualizada de este prospecio
prefiminar que inciuys los citados cambios, reformas, adiciones 0 subsfiivclones que 5@
puedsn realizar entre fa fecha da aste documento y la fecha en que se lleve & cabeo g oferta,
podra consultarse en la pagina alertronica de la red mundial (internet} de ia Boisa Mexicana
de Valores en la siguiente direccion!

syrww . bmv.com.mx”

Asimismo, cualquier cambio que s& realice al presente prospecto preliminar en s Brminos
anteriores, se haran del conocimiento piblico & traves ge EMISNET (Sisterna Electrdnico de
Comunicacion con Emisoras de Vaiores) en st pégina electrénica de la red mundial (internet);

www.bmv.com.mx/cgl-binfemisnat

Los valores de que se trata en este prospectc prafiminar no pueden ser ofracidos ni vendidos
nasta que ta CNBY autorice su oferta en 15 tarminos de la Ley del Mercado de Valores. 2]
pressnte documentc no constituye una oferfd Je venta de fos valores descritos.
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FIDEICOMITENTE FIDUCIARIO EMISOR

PROGRAMA DE CERTIFICADOS BURSATILES FIDUCIARIOS

MONTO TOTAL AUTORIZADC DEL PROGRAMA:
$8,000,000,000.00
{ocho mii millones de pesos 00/100 M.N.)
© su equivalente en UDIs

Cada Emisién de Certificados Bursatites Fiduciarios hecha al amparo del presente Programa contaré con sus propias
caracteristicas y se realizaréd a través de distintos fideicomisos celebrados para dicho fin. £l precio de Emisién, el
monto total de fa Emision, la forma de asignacion, el vaior nominal, 1a Fecha de Emisién, registro y liquidacion, ia
Fecha de Vencimiento, la tasa de interés aplicable y la forma de calcularla (en su caso), la periodicidad de pago de
intereses, entre olras caracteristicas de cada Emision de los Centificados Bursétiles Fiduciarios, seran acordados por
el Emisor (como se define abajo) con los Intermediario Colocador respectivos en el momento de dicha Emigién v se
contendran en el Suplemento respective. Asimismo, cada emision podré contar con apoyo crediticie, de garantias y/o
avales. Los Cerlificados Bursatiles Fiduciarios se denominaran en Pescs o en UDI's segun se sefiale en el
Suplemento correspendiente. Podrén realizarse una o varias emisiones de Certificados Bursatiles Fiduciarios hasta
por ef equivalente del Monto Total Autorizado det Programa.

CARACTERISTICAS DEL PROGRAMA:

Fiduciario: Nacional Financiera, S.N.C., Institucién de Banca de Desarrollo, Direccién Fiduciaria, actuando como
Hduciario de cada Fideicomise Emisor, la instiucion que los sustituya en términos del Fideicomiso respectivo o que
se indigue en cada Fideicomiso v en el Suplemento correspondiente a cada Emisién.

Fideicomitente: Instituto det Fondo Nagional de la Vivienda para los Trabajadores.
Tipo de Documento: Certificades Bursatiles Fiduciarios .

Valor Nominal de los Certificados Bursétiles Fiduciarios : El que se indique en el Suplemento correspondiente a
cada Emigion.

Monto total autorizado del Programa: $8,000,000,000.00 (Ocho mil mitlones de pesos M.N.j o su equivalente en
unidades de inversién (UDis}, tomando como referencia el valor de la UDI yio del tipo de cambio, segun corresponda
en cada fecha de emision, sin que el monto conjunie de las emisiones vigentes en cualguier fecha pueda exceder del
monte autorizada.

Plazo de vigencia de fos Certificados Bursatiles Fiduciarios : Las emisiones tendran una vigencia de entre 2 y
35 afios.

Vigencia del Programa: 80 meses.

Fideicomisarios en Primer Lugar: Los Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios unicamente con
respecte al reembolso del valor nominal de los mismos y los rendimientos que se devenguen.

Fideicomisarios en Segundo Lugar: Quien se sefiale en e Suplemento correspondiente.

Acto constitutive: El Programa de Cerlificados Bursétiles Fiduciarios a que se refiere este Prospecio. se efectua
en virtud de ia celebracién del Contrato Marco para la constitucion de Fideicomisos Emisores de fecha 24 de abril de
2007 celebrado por el Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabaladores, en su cardcter de
Fideicomitente, y Nacional Financlera, S.IN.C., Institucién de Banca de Desarrollo, Direccidn Fiduciaria, como
fiductario, (el "Confrato Marco’}; asi ceme con cada Fideicomise Emisor que se celebre entre el Instituto def Fondo
Nacional de ia Vivienda para fos Trabajadores, en su caracter de Fideicomilente, y Nacional Financiera, S.N.C.,
tnstitucion de Banca de Desarrollo, Divisién Fiduciaria, como Fiduciario {el "Fideicomiso®). La finalidad de cada
Fideicomiso es la Emisién de los Certificados Bursatiles Fiduciarios .

Cedente: Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores.
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Derechos Fideicomitidos: El Patrimonio de cada Fidelcomiso Emiser, se integrarg por los bienes y derechos que
sean cedidos o de cualquier forma transmitidos al Fiduciario a favor del Fideicomiso que se describan en e
Suplemento correspondiente & cada Emisidn, junta con sus frutes. productos y scceserios.

Derechos que confieren a los Tenedores: Cada Ceriificade Bursatil representa para su titutar el derecho 2l cobro
def principal ¢ intereses, segln correspondsa, adeudados por el Fiduciarie como Fiduciario de ios mismos. en los
términos descriios en cada Fideicomiso y en &f titulo respectivo, desde |a fecha de su Emisién hasta la fecha del
reembolso total de su valor nominal. Los Certificados Bursétiles Fiduciarios se pagaran dnicamente con 10S recursos
existentes an o! Patrimonio det Fideicomiso.

Constancia: La Constancia de derechos que se emitird con base a los distintos fidaicomisos irrevocables, en donde
el Fiduciaric emitira clertas constancias de derechos que seran recibidas por ef Fideicomitente a cambio de las
aportacionas iniciales realizadas. La citadas Constancias otorgan a sus titulares ef derecho a (i} ciertas
Distribuciones de conformidad con ef Contrato de Fideicomise bajo el cual se emiten y (i) en general, del remanents
que pusda haber del Patrimonic del Fideicomiso después del pago fotal de los Certificados Bursatites Fiduciarios |
las cantidades adeudadas bajo los términos del Contrato de Fideicomiso y ios contratos celebrados de conformidad
con el Contrato de Fideicomiso,

Amortizacién de los Certificados Bursatiies Fiduciarios : Conforme se sefialz en el Suplemento correspondiente
a cada Emisidn.

Amortizacién Anticipada: Conforme se sefiala en &f Suplemento correspondiente a cada Emision.

Régimen fiscal: Para las personas fisicas, los rendimientos de los Certificados Bursatiles Fiduciarios estaran a io
dispuesto en los articules 158, 159, 160 y demas aplicables. de la Ley del Impuesto sobre la Renta vigente.
Tratandose de personas morales. se estard a lo dispuesto en el articulo 20, fraccién X y demas aplicables de ifa Ley
del Impuesto sobre la Renta. Los intermediarios financieros estarén obligados a retener y enterar el impuesio,
aplicando la tasa gue al efecto establezca el Congreso de la Unién en ia Ley de ingresos de la Federacidn para el
ejercicio de gue se trate, sobre el monto del capital que de fugar al pago de los intereses, de acuerdo con lo
establecido en el articulo 58 de |a Ley de! tmpuesto sobre la Renta. En el caso de los intereses generados a favor de
los residentes en e! extranjero, el impuesto serd retenido conforme al articulo 195 de dicha Ley v otras disposiciones
aplicables asi como en los términos de los Convenios para Evifar la Doble imposicién Fiscal que Meéxico haya
celebrado con los goblerngs de los paises de los beneficiarios efectivos de los intereses de que se trafe. En caso de
que la SHCP, publique reformas o adiciones la Ley del Impuesto sobre la Renta y que ias mismas afectan el régirnen
fiscal del Tenedor. el mismo debera ajustarse a dichas reformas.

Depositario: 5.D. Indevai Institucién para el Depdsito de Vatores, $.A. de C.V.

Lugar y forma de pago de principal e intereses; Toda vez que S.D. indeval Institucion para el Depdsite de
Valores, 8.A. de C.V, en los términos del articulo 282 de la Ley del Mercado de Vzlores, tendra Iz cusiodia y i
administracidn de los fitulos que amparen los Certificados Bursatiles Fiduciarios emitidos al amgparo det Programa
que sea materia de Oferta Publica, tanto el reembolso def vaior nominal come el pago de interesas se efectuars en ia
forma que se establezca en ef Suplemento correspondiente a cada Emisién, en esta Ciudad de México, Distrito
Federal, en Paseo de la Reforma No. 255, 3er. Piso, Col. Cuauhtémoc, C.P. 06500, mediante la entrega de las
constancias correspendientes.

Posibles adquirentes: Los Certificados Bursatiles Fidugiarios pueden ser libremente adquiridos por cualguier
persona fisica o moral de nacionalidad mexicana o extranjera, instituciones vy sociedades mutuatistas de seguros e
instituciones de fianzas, sociedades de inversion con sujecion a los limites de inversion previstos en las
disposiciones apiicables emitidos por la CNBV y Banco de México, sociedades de inversion especializadas de
fondos para el retira, fondes de pensiones, jubilaciones y primas de antigledad, aimacenes generales de depésito,
arrendadoras financieras, empresas de factoraje y uniohes de crédito.

Los posibles adquirentes deberan considerar cuidadosamente toda la informacion contenida en el Prospecio y en el
Suplemento correspondiente a cada Emision y en especia, Ia incluida bajo "Factores de Riesgo”.

Representante Comun: HSBC México, S.A., iInstitucion de Banca Miltiple, Grupe Financiero HSBC, Division
Fiduciaria.

Intermediaric Colocador: Acciones y Valores Banamex, SA. de CV., Casa de Bolsa, integrante de! Grupo
Financiere Banamex.

INTERMEDIARIO COLOCADOR
Acciones y Valores

#» Banamex

{asa de Bolsa
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Acciones y Valores Banamex, 8.A. de C.V,, Casa de Boisa,

integrante del Grupo Financiers Banamex

LAS PERSONAS PARTICIPANTES EN EL PROGRAMA, INCLUYENDO Al CEDENTE, AL FIDEICOMITENTE, AL
ADMINISTRADOR, AL FIDUCIARIO, EL INTERMEDIARIO COLOCADOR Y AL REPRESENTANTE COMUN NO
TIENEN RESPONSABILIDAD ALGUNA DE PAGO DE LAS CANTIDADES ADEUDADAS BAJO LOS
CERTIFICADOS BURSATILES FIDUCIARIOS DE LA EMISION CORRESPONDIENTE, CON EXCEPCION, EN EL
CASO DEL FIDUCIARIO, DE LOS PAGOS QUE DEBA HACER CON CARGO AL PATRIMONIO DEL
FIDEICOMISO RESPECTIVO. EN CASO DE QUE EL PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO RESPECTIVO
RESULTARE INSUFICIENTE PARA PAGAR INTEGRAMENTE LAS CANTIDADES ADEUDADAS BAJO LOS
CERTIFICADOS BURSATILES FIDUCIARIOS , LOS TENEDORES DE LOS MISMOS NO TENDRAN DERECHO
DE RECLAMAR PAGO ALGUNO A DICHOS PARTICIPANTES EN LA EMISION.

LOS CERTIFICADOS BURSATILES FIDUCIARIOS OBJETO DEL PRESENTE PROGRAMA SE ENCUENTRAN
INSCRITOS BAJO EL NO. 0204-4.15-2007-023 EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES Y SON APTOS PARA
SER INSCRITOS EN EL LISTADC CORRESPCONDIENTE DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES, SA. DECV.

“La inscripcion de los valores en el Registro Nacional de Valores no implica certificacion sobre Ia bondad del valor o Ia
solvencia de la emisora o sobre ia exactitud o veracidad de ia informacion contenida en e! prospecte, ni convalida los
agtos que, en su caso, hubigren sido realizados en cortravencion de las leyes,”

Praspecte a disposicion con el Intermediaric Colocador y en ef sitio de internat de la Bolsa Mexicana de Vaiores, S.A
de C.V. en www.bmy.com.rmx v en la pagina electronica del Fiduciario en wyyw nafin.com/peralnf v del fideicomitente
en www_ infonavit org mx/inf_generaifinf financiera/cedevis. shim|

Meéxico, D.F., a 26 de abrii de 2007. Aut. CNBV para su publicacién 153/869327/2007, de fecha 23 de abril de 2007,
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Los anexos que se adjuntan al presente Prospecto forman parte integral del mismo.

Ningun intermediario, apoderado para celebrar operaciones con el pablico, o cualquier
otra persona, ha sido autorizada para proporcionar informacién o hacer cuaiquier
declaracién que no esté contenida en este Prospecto. Como consecuencia de lo
anterior, cualquier informacion o declaracién que no esté contenida en este Prospecto
debera entenderse como no autorizada por el INFONAVIT y por el Intermediario
Colocador,

“El presente Prospecto no es parte integrante de ningun supiemento al amparo dei
Programa autorizado por la CNBV, por lo que ambos documentos deben consultarse
conjuntamente”,
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i INFORMACION GENERAL

1.1 Glosario de Términos y Definiciones

Para los efectos del presente prospecto de colocacion, los términos con mayuscula inicial que
se sefialan en el mismo tendran el significado que se les atribuye en su forma singular y/o
plural y que se presentan en ia siguiente lista.

“Administrador”

“Agencias
Cailificadoras”

“Aportaciones
Patronales”

"Apoyo Crediticio”

“Aseguradora”

“Banco de México”

“BMV” o “Bolsa”

“Cantidades
Incluidas”

significa, el INFONAVIT como administrador de los Créditos
Hipotecarios y del derecho a efectuar reclamaciones bajo los
Seguros.

significa, cualquiera de las sociedades denominadas Standard &
Poor's, S.A. de C.V., Fitch México, S.A. de C.V. 0 Moody's de
Meéxico, S.A. de C.V., quienes determinaran la calificacion de
cada una de las Emisiones de los Certificados Bursatiles
Fiduciarios .

significa, el monto de las aportaciones del 5% (cinco por ciento)
sobre el salario diario integrado de los trabajadores a su servicio
gue realiza su patron al INFONAVIT en términos del articulo 29
de la Ley del INFONAVIT.

significa, el soporte financiero que podra ser proporcionado por
instituciones financieras, compafilas de seguros, organismos
multilaterales © entidades gubernamentales, nacionales o
extranjeras, al Fiduciario en beneficio de los distintos
Fideicomisos Emisores, por medio del confrato o confratos
respectivos, y hasta por el monto méximo que sea determinado
para cada Emision, de conformidad con sus términos vy los del
Suplemento respectivo.

significa, Grupo Nacional Provincial, S.A., en su caracter de
emisora de las pdlizas de los Seguros, sus sucesores y
cesionarios o la compafiia aseguradora que la sustituya, lo cual
sera indicado en el Suplemento correspondiente.

significa, el Banco Central de México que fue establecido por la
Ley de Banco de México publicada en el Diaric Oficial de la
Federacion el 23 de diciembre de 1993.

significa, fa Bolsa Mexicana de Valores, S A de C. V.

significa, cualquier cantidad que venza o se devengue
{independientemente de cuando sea cobrada) con respecto a los
Creditos Hipotecarios en el periodo que inicia con (e incluye a) la
Fecha de Corie con respecto a;

(B cualquier pago de principal ¢ de intereses ordinarios
devengados a partir de (e incluyendo a) ia Fecha de
Corte,
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“Causa de
Incumplimiento”

“Cedente”

“Certificados
Bursatiles Fiduciarios”

“CNBV”

“Cobranza”

“Comision por
Administracion”

“Constancia”

{ity cualesquiera intereses moratorios devengados en
refacion a montes de principal vencidos a partir de (e
incluyendo a) la Fecha de Corte (sin importar cuando se
devenguen),

{iii} cualquier indemnizacidn bajo los Seguros relacionada
con la pérdida total de un Inmueble que suceda a partir
de {e incluyendo a) la Facha de Corte,

{iv} cualguier pago por parte del INFONAVIT, en términos de
fos articulos 145 de la Ley Federal del Trabajo y 51 de la
Ley del INFONAVIT, para cubrir 2| saldo de un Crédito
Hipotecaric en caso de muerte, incapacidad total vy
permanente, incapacidad parcial y permanente al 50%
{cincuenta por ciento} o mas, o invalidez definitiva del
Deudor Hipotecario que ocurra a partir de (e inciuyendo
a}laFechade Corte y

{v) el Producto Neto de Liquidacion.

significa, que en cualquier momento durante la vigencia de los
Certificados Bursatiles Fiduciarios , en una Fecha de Pago no se
pague integramente e Monto de Pago de Interés correspondiente
a dicha Fecha de Pago o que, en la Fecha de Vencimiento, no se
pague integramente el saldo insolute de principal mas los
intereses devengados hasta esa fecha de los Certificados
Bursatiles Fiduciarios .

significa, el INFONAVIT.

significa, los titulos de crédito que sean emitidos por el Fiduciario
de cada Fideicomiso Emisor con cargo al Patrimonio del
Fideicomiso de la Emision, de conformidad con los articulos 61,
62, 63 y 64 de la LMV que se describiran en el Suplemento
correspondiente a cada Emision.

significa, la Comisién Nacional Bancaria y de Valores,

significa, con respecto a los Créditos Hipotecarios el monto total
de las Cantidades incluidas que sean efectivamente cobradas por
el Administrador menos la Comisidn por Administracion y los
Gastos de Cobranza que puedan ser deducidos de conformidad
con el Contrato de Administracion.

significa, la comision que cobre el Administrador en términos de!
Contrato de Administracion respectivo, la cual se indicarg en el
Suplemento correspondiente a cada Emisién.

significa, las Constancias de derechos que se emitiran con base
en los distintos Fideicomisos Emisores, en donde el Fiduciario
emitira cierlas constancias de derechos que seran recibidas por
el Fideicomitente a cambio de las aportaciones iniciales
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“Contrato de
Administracion”

“Contrato de Cesién”

“Contrato de
Fideicomiso”

“Créditos Hipotecarios”

“Deudor Hipotecario”

“Descuentos en Némina”

“Dia Habil”

“Distribuciones”

realizadas. Las citadas constancias otorgan a su titular el derecho
a:

{n ciertas Distribuciones de conformidad con el Contrato de
Fideicomiso bajo ef cual se emiten y

(i) en general, del remanente que pueda haber del
Patrimonio del Fideicomiso después del pago total y
cancelacion de los Certificados Bursatiles Fiduciarios | las
cantidades adeudadas bajo los rminos del Contrato de
Fideicomisc v los contratos celebrados de conformidad
con el Contrato de Fideicomiso.

significa, el contrato de administracion y cobranza, que celebre el
Fiduciario de cada Fideicomiso Emisor con el INFONAVIT, en
virtud del cual el INFONAVIT es nombrado Administrador de los
Créditos Hipotecarios. Dicho Contrato de Administracién sera
descrito en el Suplemento correspondiente.

significa, el contrato de cesion que celebre e INFONAVIT, como
Cedente y el Fiduciario, como cesionario, por medio del cual el
INFONAVIT cedera a favor del Fiduciario, para beneficio del
patrimonio de cada Fideicomiso Emisor, los derechos sobre las
Créditos Hipotecarios y el derecho a efectuar reclamaciones bajo
fos Seguros, mismo que se describirda en el Suplemento
correspondiente a cada Emision.

significa, el contrato de fideicomisc base de cada Emision que se
describira en el Suplemento correspondiente.

significan conjuntamente los contratos de apertura de crédito con
garantia hipotecaria y sus accesorios, incluyendo los Seguros,
otorgados por el Fideicomitente a favor de los Deudorss
Hipotecarios para fa adquisicién de un inmueble, los cuales se
describiran en cada Fideicomiso Emisor.

significa, cada una de las personas fisicas acreditadas bajo los
Créditos Hipotecarios.

significa, el monto de los descuentos sobre el salario diario
integrado que realiza el patron sobre los salarios de los
trabajadores a su servicio conforme a lo previsto en los articulos
97 y 110 de la Ley Federal del Trabajo, para el pago de! Crédito
Hipotecario otorgado por el INFONAVIT.

significa, todos los dias, excepto sabados y domingos, en los que
estan obligadas a abrir sus oficinas y sucursales las instituciones
de crédito de conformidad con el calendario que anualmente
publica la CNBY,

significan, los pagos que el Fiduciaric deba de efectuar en una
Fecha de Pago de conformidad con lo establecido en el Contrato
de Fideicomiso correspondiente.
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“Documentos Adicionales” significa, cualquier documento, titulo, o instrumento distinto de

“Emisién”

“Emisor”

“Empresas Empleadoras”

“Expediente de Crédito”

“Fecha de Corte”

“Fecha de Emision”

“Fecha de Pago”

“Fecha de Vencimiento”

“Fideicomiso o
Fideicomiso Emisor”

“Fideicomisarios en
Primer Lugar”

“Fideicomisarios en
Segundo Lugar”

“Fideicomisario en
Ultimo Lugar”

los que deben integrar un Expediente de Crédito, que
corresponda a un Crédito Hipotecario v que se encuentre en
posesion del Fideicomitente, incluyendo, por ejemplo (i) la
solicitud de Crédito Hipotecario; (i) todos los avaltos disponibles
con respecto al Inmueble sobre el cual se constituyo la Hipoteca;
(it} 1a carta de comprobacion de ingreses del Deudor Hipotecario;
(iv) la carta de constancia de empleo ctorgada por el patron del
Deudor Hipotecario; y {v) el aviso a |z tesoreria local en relacion
con el impuesto predial y derechos por servicio de agua relativos
a cada Inmueble.

significa, cada Emisién de Certificados Bursatiles Fiduciarios .

significa, Nacional Financiera, SN.C., Institucidn de Banca de
Desarrolto, Direccion Fiduciaria actuande en su calidad de
Fiduciario bajo cada uno de los Fideicomisos o la institucion que
ios sustituya en términos del Fideicomiso respectivo.

significan aquellas empresas que tienen contratado a un Deudor
Hipotecario.

significa, el expediente de cada uno de los Créditos Hipotecarios
gque debera incluir, por lo menes, el testimenio de la escritura
publica en que conste el Créditc Hipotecario y la Hipoteca, con el
sello de registro en el Registro Publico de la Propiedad
correspondiente.

Suplemento

significa, la fecha que se sefale en el

carrespondiente,

significa, la fecha en que se emitan los Certificados Bursatiles
Fiduciarios de conformidad con el Suplemento correspondiente.

significa, ia fecha en que se paguen intereses y principal bajo los
Certificados Bursatiles Fiduciarios segln se establezca en el
Suplemento correspondiente.
significa, la fecha que se sefiale en el
correspondiente.

Suplemento

significa, el fideicomiso irrevocable base de cada Emisién
constituido con el Fiduciario.

significan, los Tenedores de los Certificados Bursatiles

Fiduciarios.

significa. la persona{s} que se indigue(n) en el Suplemento
correspondiente.

significa, el Fideicomitente, 0 en su caso, el tenedor de la
Constancia.
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“Fideicomitente”

“Fiduciario”

“Garantias yfo Avales”

“Gastos de Cobranza”

“Hipoteca”

“IMSS”

“Indeval”

“INFONAVIT”

“inmuebles”

“Intermediario
Colocador”

“Ley det INFONAVIT”

“LGTOC”
uLiC!!
+F LMV!!

“México”

significa, et INFONAVIT.

significa, Nacional Financiera, SNN.C., Institucion de Banca de
Desarrollo, Direccion Fiduciaria o fa institucion que lo sustituya de
conformidad con el Contrato de Fideicomiso.

significa, el soporte financiero que podra ser proporcionadc por
instituciones financieras, compafiias de seguros, crganismos
multifaterales © entidades gubernamentales, nacionales o
extranjeras, al Fiduciario en beneficio de los distintos
Fideicomisos Emisores, por medio del contrato o contratos
respectivos con base en los cuales dichas instituciones se
obligarian a otorgar garantias o avales por el monto maximo que
sea determinado en cada Fideicomiso Emisor, de conformidad
con sus términos y los del Suplemento respectivo a cada
Emusion.

significan, los gastos descritos en el Contrato de Administracion
correspondiente,

significa, cada uno de los contrates de hipoteca por medio del
cual cada Deudor Hipotecario ha constituido un gravamen en
primer lugar scbre un Inmueble con el fin de garantizar el
cumplimiento completo y puntual de fas obligaciones a cargo de
dicho Deudor Hipctecario derivadas de su Crédito Hipotecario.
significa, instituto Mexicano dei Seguro Social.

significa, el 5.D. Indeval institucion para el Deposito de Valores,
SA deCV

significa, el instituto de! Fondo Nacional de la Vivienda para los
Trabajadores, organismo de servicio social creado por ley que
entrd en vigor el 24 de abril de 1972.

significa, cada bien inmuebie sobre el cual un Deudor Hipotecario

ha constituido una Hipoteca para garantizar el cumplimiento de
lag obligaciones a su cargo, bajo el Crédito Hipotecario.

significa, Acciones y Valores Banamex, SA de CV. Casa de
Bolsa, integrante del Grupo Financiero Banamex. .

significa, la Ley del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda
para los Trabajadores vigente.

significa, la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito.
significa, la Ley de instituciones de Crédito.
significa, Ley del Mercado de Valores.

significa, los Estados Unidos Mexicanos.
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“Monto Autorizado
del Programa”

*NAFIN”
“Patrimonio del

Fideicomiso”

“Periodo de Prérroga”

“Peso”, “Pasos” 0 “$f!

“Programa”

“Prospecto”

“Representante
Comun”

£% R“V!I

“Seguros”

“SMGDF 6 Salario
Minimo General Vigente
del Distrito Federal”

“Suplemento”

significa, $8,000,000,000.00 {ocho mil millones de pesos 007100
M.N).

significa, Nacional Financiera, S.N.C., institucién de Banca de
Desarrolio, Direccion Fiduciaria.

significa, los bienes vy derechos, junto con todos sus frutos,
productos y accesorios., que sean cedidos o de cualquier otra
forma transmitidos o adquiridos por el Fiduciario en relacion con
el Fideicomiso correspondiente a cada Emision.

significa el periodo de tiempo durante el cual se prorrogue a un
Deudor Hipotecario el plazo para efectuar el pago de las
cantidades adeudadas bajo su Crédito Hipotecario de
conformidad con los términos del mismo y el Art. 41 de la Ley del
INFONAVIT.

significa, la Moneda de curso legal en México.

significa, el programa de Certificados Bursatiles Fiduciarios a ser
implementade por el Fideicomitente, mismo que se describe en el
presente Prospecto.

significa el presente Prospecto de colocacion de los Certificados
Bursatiles Fiduciarios y sus anexos.

significa, HSBC Mexico, S.A., Institucidn de Banca Mduitiple,
Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria.

significa, el Registro Nacional de Valores de la CNBV.

significa, el segurc contra dafios contratado en relacion a cada
uno de los Inmuebles para cubrir cualquier dafic o menoscabo
que pueda sufrir el Inmueble respectivo {incluyendo dafics por
incendio, terremoto, movimientc de subsuelo, explosion,
inundacion, erupcion volcanica y caida de aeronaves) por el
monto y en Jos terminos y condiciones que sean, en todo
momento, iguales o mejores que aguellos gue apliquen a los
Seguros contratados por el INFONAVIT para la cobertura de los
Inmuebles que garantizan su propia cartera hipotecaria.

significa, el salario minimo general vigente an el Distrifo Federal
que de tiempo en tiempo, se determine por la Comision Nacional
de Salarios Minimos, y que en cualguier caso sera aplicado a
304 dias.

significa, cada uno de los suplementos del presente Prospecto

que el Fideicomitente prepare con respecto a cada Emision junto
CON 5US anexos correspendientes.
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“Tenedores” significan, los titulares de los Certificados Bursatiles Fiduciarios
que se emitan al amparo del Programa por cada uno de los
Fideicomisos Emisores, quienes en todo momento estaran
representados por el Representante Comin.

“Ubrs” Significa, la unidad de cuenta denominada Unidad de Inversién
cuyo valor en pesos publicard periddicamente el Banco de
México en el Diario Oficial de Ia Federacion, a la que se refiere el
Decreto por el que se establecen las obligaciones que podran
denominarse en Unidades de Inversion y reforma y adiciona
diversas disposiciones del Cédigo Fiscal de la Federacién y de la
Ley del Impuesto sobre Ia Renta, publicado en i Diario Oficial de
la Federacion los dias 17 y 4 de abril de 1995, En e caso de que
Banco de México deje de publicar el vaior de la UD! por cualquier
motivo, se utilizard la unidad que Banco de México publique en
sustitucion de las UDIs. En el caso de que Banco de México no
publigue una nueva unidad en sustitucion de las UDis, el
Administrador calculara quincenaimente una unidad substituta y
se la comunicara por escrito al Fiduciario y al Representante
Comun. Con dicho propésito, a variacion porcentual del valor de
dicha unidad substituta del dia once (11) al dia veinticinco (25) de
cada mes sera igual a fa variacién porcentual del INPC, en la
segunda quincena del mes inmediatc anterior. La variacion
porcentual del valer de la unidad substituta dei dia veintiséis (26)
de un mes al dia diez (10) del mes inmediato siguiente sera igual
a la variacién porcentual del INPC, en la primera quincena del
mes referido en primer término. Para determinar las variaciones
del valor de la unidad substituta correspondientes a los demas
dias calendario del periodo de calculo, la variacion porcentual
quincenal del INPC, inmediato anterior a cada uno de esos
periodos de calculo se distribuird entre ef niimero de dias
calendario comprendido en el periodo de calculo de que se trate
de manera que la variacidn porcentual del valor de la unidad
substituta en cada uno de esos dias sea uniforme.

“VSM” significa, veces el SMGDF.

1.2 Resumen Ejecutivo

A continuacion se incluye un resumen de la operacion y fa informaciéon contenida en este
Prospecto. Este resumen no incluye toda la informacién que debe tomarse en cuenta antes de
tomar una decisidn de inversion con respecio a fos Certificados Bursatiles Fiduciarios . Los
inversionistas deben leer cuidadosamente todo este Prospecto, incluyendo la Seccion titulada
“Factores de Riesgo”.

Participantes

Las partes principales de ia operacion se describen a continuacion:

EF INFONAVIT, por mandato constitucional, fue creado como un organismo social en 1972 a
través de la promulgacion de la Ley del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los
Trabajadores. E! objetivo del INFONAVIT de conformidad con su ley es administrar los

recursos del Fondo Nacional de la Vivienda y establecer y operar un sistema para la
adquisicion y financiamiento de viviendas para los trabajadores derechohabientes de! mismo.
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Participantes Nombre Papel a desempefiar

Instituto del Fondo Nacional Fideicomitente
de 1a Vivienda para los
Trabajadores
Nacional Financiera, SN.C., Fiduciario

Institucion de Banca de
Desarrollo, Direccion
Fiduciaria

Instituto def Fondo Nacional  Administrador de los Créditos
de la Vivienda para los Hipotecarios
Trahajadores

Acciones y Vaiores Acciones y Vaiores Banamex,

S.A de CV., Casa de Bolsa, intermediario Colocador
Banamex tntegrante del Grupo
Casa de Boisa Financiero Banamex

l.a Operacion

El proposito de la presente operacion es realizar la bursatilizacion en el mercado de valores
de Creditos Hipotecarios originados por INFONAVIT, a través de un Programa para llevar a
cabo ofertas publicas de Certificados Bursatiles Fiduciarios entre el publico inversionista, los
cuales seran emitidos a través de distintos fideicomisos irrevocables, cada uno de estos se
celebrara a efecto de realizar las distintas emisiones al amparo del Programa.

Para cada fideicomiso que sea base de cada Emisién, el INFONAVIT aportara los derechos
gue le correspondan de un conjunto de Créditos Hipotecarios otorgados a ios Deudores
Hipotecarios a favor del Fideicomiso Emisor correspondiente a cada Emision, a cambio de
una contraprestacion que el propio Fideicomiso liquidard a cambio de los citados créditos a
partir de los recursos que se obtengan del publico inversionista por la oferta y colocacion de
los Certificados Bursétiles Fiduciarios. Cada uno de los fiduciarios de los fideicomisos
correspondientes a cada Emision conservara la propiedad de ios derechos sobre los Craditos
Hipotecarios que le sean aportados por INFONAVIT a fin de que, a partir del flujo de la
Cobranza de dichos Créditos Hipotecarios se liquiden las cantidades que se adeuden a los
Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios de la Emisién correspondiente.

Para cada Emision bajo el Programa, INFONAVIT como Fideicomitente celebrara un Contrato
de Fideicomisc lrrevacable con Nacional Financiera, S.N.C., Institucion de Banca de
Desarrollo, Direccion Fiduciaria en su cerdcter de Fiduciario o con quien se designe como
fiduciario para cada Emision al amparo del Programa. (Ver seccién V “Descripcion del
Contrato Marco para la constitucion de Fideicomisos Ermisores’).
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En dicho contrato se establecerd que el Fiduciario puede, de conformidad con la Ley del
Mercado de Valeres, emitir Certificados Bursatiles Fiduciarios los cuales seran ofrecidos a
publico inversionista. Una vez gue el Fideicomitente haya llevado a cabo la cesion de los
derechos derivados de los Créditos Hipotecarios a través del Contrato de Cesion, el Fiduciario
de cada Fideicomiso emiiira la Constancia correspondiente a favor del Fideicomitente con
cargo al Patrimonio defl Fideicomiso respectivo. El Fiduciario llevara a cabe cada una de las
emisiones y coiocacion de los Certificados Bursatiles Fiduciarios, a través de ios Intermediario
Colocador, al amparo del Programa y a partir de 108 recursos obtenidos de la colocacién de
los Certificados Bursétiles Fiduciarios se cubrira el importe del pago por la cesion de los
derechos correspondientes a los Créditos Hipotecarios de INFONAVIT en favor del Fiduciario.
Una vez realizado lo anterior, el Patrimonio del Fideicomiso consistira principaimente de los
derechos sobre los Créditos Hipotecarios, y por lo tanto fa principal fuente de pago de los
Certificados Bursatiles Fiduciarios sera la Cobranza gque reciba el Fiduciario Emisor de los
Créditos Hipotecarios y sus accesorios. Por lo anterior, los inversionistas deberan considerar
también el riesgo de que INFONAVIT no realice la cobranza de dichas cantidades en el
tiempo y la forma que le establece su normatividad. (Ver seccién 1.3 “Factores de Riesgao”).

EI INFONAVIT sera responsable de llevar a cabo la Cobranza de los Créditos Hipotecarios y
sus accesorios de conformidad cen los términos del Contrato de Administracién que celebre
cada Fideicomiso Emisor con el INFONAVIT,

Cada Emision que se haga al amparo del Programa tendra un patrimonio independiente
compuesto principalmente por Créditos Hipotecarios y podra inciuir Apoyos Crediticios o
Garantias de conformidad con lo que se sefiale en el Suplemento correspondiente.

Los siguientes cuadros muestran de manera esquematica el fiujo de la operacién;

A) Al momento de fa Emisién.

—

. Dowdrato de Fideicomize

Cesidnds 0T 4 dites 3. Cortratach o del
Hipdecamios Representants
. Cortramecd Sudal Cmgi RN,

§ Pmiumlodln | 3. Buisiénde Canficadng
Coloeac dny Constanch & Bure dtiles

5. Prodacts de
I Codocacd Sn

4, (ffece 1o Certificados
: B dtiler

- Flujes de Recursos
s woe Relacién Legal
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B) Durante i3 vida de la Emisién.

. 2. Pago de Aportaci dn
I Datrepaly Deccumto an ] e
LI \- % . Figjo remanets
: : duspri# s delntire
total de lng
Catificados
By atiles

5. Page de heerese
principal de log
Certifirados Purs atiles

Fhupos de Recursos
oo v Bedaed 6 Legal

Los Certificados Bursatiles Fiduciarios

Cada Emision de Certificados Bursatiles Fiduciarios vence, para todos los efectos legales, en
la fecha en que se indigue en el titulo v en el Suplemento respectivo, en la cual deberan haber
sido amortizados en su totalidad. Si en esa fecha aln queda pendiente cualguier monto de
principal y/o intereses bajo dichos Certificados Bursétiles Fiduciarios ios Tenedores tendran
el derecho de exigir su pago. Los Certificados Bursatiles Fiduciarios pueden vencer antes de
esa fecha en el casc de que ocurra una Causa de Incumplimiento, segun se determine en &l
Suplemento correspondiente de cada Emision,

A partir de su Fecha de Emisién y en tanto no sean amortizados en su totalidad, los
Certificados Bursatiles Fiduciarios causaran intereses ordinarios sobre el Saido insoluto de
Principal a la tasa de interés que se determine y en la forma que se establezca, en el
Suplemento correspondiente.

Los pagos con respecto a los Certificados Bursatiles Fiduciarios se haran solamente en los
terminos previstos en cada uno de los Fideicomisos Emisores y hasta donde alcance el
Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor. En caso de falta de disposicién expresa en el
Contrato de Fideicomiso respectivo, el Fiduciarioc procedera de conformidad con fas
determinaciones que tome el Fideicomitente y Representante Comun, segun se determine en
ef Contrato de Fideicomiso. Cualquier documento o notificacion que quieran o deban dirigir los
Tenedores de Certificados Bursatiles Fiduciarios al Fiduciario, deberan hacerlo a través del
Representante ComUn de cada Emisién de Certificados Bursatiles Fiduciarios al amparo del
Programa,

1.3 Factores de Riesgo
Al evaluar la adquisicion de Certificados Bursatiles Fiduciarios, los posibles inversionistas

deben analizar y evaluar cuidadosamente toda la informacién contenida en este Prospecto y
en el Suplemento correspondiente a cada Emision y sobre todo considerar los factores de
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riesgo que pudieran afectar al Pafrimonio del Fideicomiso y por lo tanto a los Certificados
Bursatiles Fiduciarios segin se describiran en cada Suplemento. Los riesges e incertidumbres
que se describirdn en el presente Prospecto y en cada Suplemento no son ios (nicos que
pueden afectar a los Certificados Bursatiles Fiduciarios, al Fiduciario, al Administrador, al
Cedente y/o a jos Deudores Hipotecarios. Existen otros riesgos e incertidumbres que se
desconocen o que actualmente se considera que no son significativos y que podrian tener un
efecto adverso sobre alguno de ellos. En el supuesto de que Hegue a materializarse
cuaiquiera de los riesgos que se mencionan a continuacion, el pago a los Tenedores de ias
cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios correspondientes a cada
Emision podria verse afectado en forma adversa.

Los factores de riesgo que se describen a continuacion podrian afectar de manera general el
Programa, por o gue es necesario que los posibles Tenedores analicen y evalden
cuidadosamente, ademas de la informacién contenida en el presente Prospecto, la
informacion contenida en el Suplemento correspondiente a cada Emisién, incluyendo el
capitulo correspondiente a factores de riesgo.

Activos Limitados del Fideicomiso.

Todas las cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios que se emitan
en cada Emision se pagaran unicamente con cargo al Patrimonic de cada Fideicomiso
Emisor. El Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor estara constituido, principalmente, por los
derechos derivados de los Créditos Hipotecarios v sus accesorios. En tanto los Deudores
Hipotecarios continien empleados en el sector formal y las Empresas Empleadoras efectlien
las Aportacicnes Patronales y los Descuentos en Némina que correspondan o que en caso de
que los Deudores Hipotecarios que no continten empleados, obtengan ingresos suficientes
para continuar cumpliendo con sus obligaciones de pago bajo los Créditos Hipotecarios, el
Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor contard con los recursos liquidos para efectuar los
pagos de intereses y amortizacicnes de principal bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios .

En el caso de que, por cualguier motivo, los recursos liquidos del Patrimonic de cada
Fideicomiso Emisor no sean suficientes para pagar integramente las cantidades adeudadas
bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios , los Tenedores no tendran el derecho de reclamar
su page al Cedente, at INFONAVIT, al Fiduciario, al Representante Comin, al Intermediario
Colocador ¢ a cualguier otra persona.

Obligaciones Limitadas de las Personas Participantes

Los Certificados Bursatiles Fiduciarios no serdn garantizados ni avalados por ninguna de las
personas participantes en la Emision, incluyendo el Fideicomitente, el Administrador, el
Fiduciario, el Intermediario Colocador, y el Representante Comun. En consecuencia, ninguno
de ellos estara obligado a realizar pagos a los Tenedores de los Certificados Bursatiles
Fiduciarios , con excepcion, en el caso del Fiduciario, de los pagos que tenga que hacer con
cargo al Patrimonio del Fideicomiso de acuerdo con lo previsto en el Contrato de Fideicomiso
respectivo.

Todos los pagos gue deba realizar el Fiduciario bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios
seran efectuados exciusivamente con carge al Patrimonio del Fideicomise, y el Fiduciario en
ningun caso endrd responsabilidad de pagoe aiguna respecto de los Certificados Bursatiles
Fiduciarios con cargo a su patrimonio propio, #iberandosele de cualquier responsabilidad a
dicho respecto. El Fiduciario en ningun caso garantiza rendimiento alguno bajo los
Certificados Bursatiles Fiduciarios .
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Las Empresas Empleadoras y los Deudores Hipotecarios

a) Solvencia de las Empresas Empleadoras para cubrir las Aportaciones Patronales y ios
Bescuentos en Némina

Las Aportaciones Patronales y los Descuentos en Nomina son la principal fuente de pagos
para la Cobranza de los Créditos Hipotecarios cuyos derechos sean cedidos a favor del
Fiduciario para beneficio del Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor. El pago puntual y
completo de las Aportaciones Patronales y los Descuentos en Nomina que hagan los
patrones de jos Deudores Hipotecarios depende, enire otros factores, de la situacién
financiera de las Empresas Empleadoras y el cumplimiento de sus obligaciones legales. Su
capacidad financiera, a su vez, depende de todos los factores que afectan a cada una de
£sas empresas en sus respectivas industrias y al pais en general,

En el supuesto de que las Empresas Empleadoras no realicen los pagos de las Aportaciones
Patronales y los Descuentos en Némina que correspondan a los Deudores Hipotecarios que
tengan una relacion laboral con ellos, el Fiduciario Emisor no tendra acceso a ofros fondos
para cubrir el pago de intereses o principal a los Tenedores de los Certificados Bursatiles
Fiduciarios , salvo por lo estipulado en los Apoyos Crediticios.

b} Soivencia de los Deudores Hipotecarios

Con respecto a aquellos Deudores Hipotecarios que no mantengan una refacion laboral
formal que genere Aportaciones Patronales y Descuentos en Nomina, el pago total de las
cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursafiles Fiduciarios dependera de gue los
Deudores Hipotecarios cumplan sus obligaciones bajo los Créditos Hipotecarios que sean
aportados al Fideicomiso Emisor. La capacidad de los Deudores Hipotecarios de efectuar en
forma oportuna y completa el pago de las cantidades que adeuden bajo ios Créditos
Hipotecarios, en ese caso, dependera a su vez de diversos factores incluyendo su capacidad
de encontrar una nueva relacion laboral y ofras fuentes de ingresos y, en general, de su
situacion econémica, familiar y otras. En la medida en que los Deudores Hipotecarios
incumplan sus obligaciones bajo los Créditos Hipotecarios, se encuentren en prorroga de sus
abligaciones, no logren obtener ingresos suficientes o establecer una nueva relacion laboral
con ingresos iguales o superiores a su relacion laboral inicial, el Patrimonio del Fideicomiso
Emisor pueda contar con menos recursos liquidos y esto puede afectar en forma negativa la
capacidad de pagar ias cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios.

Cobranza administrativa y judicial
a) Duracion de los procesos

En el caso de que, debido a un incumplimiento bajo algin Crédito Hipotecario, se requiera de
un proceso de cobranza administrativa o judicial, el Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor
dejara de obtener los pagos correspondientes a dicho Crédito Hipotecario por el periodo que
dure dicho proceso, afectando asi el flujo de pagos hacia el Patrimonio del Fideicomiso. Es
dificil determinar la duracién de un proceso judicial de Cobranza ast como la rapidez con gue
ai Inmueble respectivo pueda ser adjudicado y vendido por el Administrador. En tanto no
termine dicho proceso judicial y el Inmueble respectivo no sea adjudicado y vendido, los
reembolsos del valor nominal de los Certificados Bursatiles Fiduciarios y el pago de intereses
sobre los rmismos podrian verse afectados.

EHNFONAVIT ha implementado procedimientos para flevar a cabo la cobranza extrajudicial y

judicial de Créditos Hipotecarios gue no estén vigentes. Las politicas de administracion v
cobranza dei Administrador establecen los parametros para la cobranza de estos créditos. E
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INFONAVIT cuenta con el personal y los recursos para cumplir con sus obligaciones al
amparo de fos distintos Contratos de Administracion que celebre con el Fiduciario en relacion
con cada Fideicomiso Emisor, sin embargo, muchos de estos procedimientos han sido
establecidos recientemente, por lo que existe el riesgo que el cobro de dichos crédifos
vencidos provoque retrasos en dicha cobranza. A partir de agosto de 2003 el INFONAVIT
establecid un proceso mejorado de recuperacion de cartera por via judicial (ver VI.3.1
‘Aspectos Operacionales del Cobro — Cobraza Judicial”).

by Ejecucion de Garantias

Pueden existir retrasos considerables en los procedimientos judiciales que se inician para la
ejecucion de la garantia respectiva. Inclusive, en algunos casos, la ejecucion de las garantias
se ha visto obstaculizada por problemas de procedimiente fuera del control del Administrador.
EHINFONAVIT no tiene la certeza de que los Inmuebles sean objeto de arrendamiento o de
que los mismos se encuentren en posesién de un tercero; dichas causas podrian alargar los
procesos judiciaies o de venta de dichos Inmuebies. En procesos prolongados, existe también
el riesgo de que los costos involucrados sean cuantiosos en comparacion con el valor de los
inmuebles. En términos de los distintos Contratos de Administracion que celebre el Fiduciario
con el Administrador, el Administrador estara obligado a pagar los gastos necesarios para la
cobranza de Créditos Hipotecarios que estén vencidos y éstos le seran reembolsados solc en
la medida en que dichos Créditos Hipotecarios que estén vencidos efectivamente sean
recuperados. El Fiduciario, por lo tanto, sélo tendré derecho a recibir el monto de la cobranza
de los Créditos Hipotecarios neto de los Gastos de Cobranza que incurra el Administrador en
casos de que sea necesario iniciar procedimientos judiciales. Estos gastos inciuyen los gastos
de abogados, gestores, notarios publicos, mantenimiento, corretaje de inmuebles y registro,
entre otros. Todo lo anterior puede tener como resultado que el Patrimonio del Fideicomiso
cuente con menos recursos liquides y esto afecte en forma negativa la capacidad de pagar
tas cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios .

Administracién y cobranza de los Créditos Hipotecarios
a) INFONAWIT como Administrador

En virtud de los distintos Contratos de Administracion que celebre el INFONAVIT con el
Fiduciario respectc a cada Emision, INFONAVIT sera responsable de la administracion y
cobranza de los Créditos Hipotecarios. El pago oportuno de los Créditos Hipotecarios y, por lo
tanto, gue existan recursos suficientes en el Patrimonio del Fideicomiso para pagar en forma
total las cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios depende
directamente del desempefio que INFONAVIT tenga como Administrader. En la medida en
que el desempefio del INFONAVIT como Administrador no sea adecuado o bien, en caso de
gue INFONAVIT incumpia con sus obligaciones bajo los distintos Contratos de
Administracion, puede tener como resultado que el Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor
cuente con menos recursos fiquidos y esto afecte en forma negativa la capacidad de pagar
las cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios .

by Administrador Unico

La principal fuente de repago de los Creditos Hipotecarios son las Aportaciones Patronales y
los Descuentos en Nomina que hagan los patrones de los Deudores Hipotecarios. Ef
INFONAVIT tiene la facuitad y obligacién legal de! cobro de las Aportaciones Patronales y fos
Descuentos en Nomina correspondientes a los trabajadores cuyas relaciones laboraies se
regulen por el apartado "A” del articulo 123 de ta constitucion politica de los Estados Unidos
Mexicanos, y en caso de que dichos pagos no le sean efectuados, el INFONAVIT tiene la
obligacién de llevar a cabo su cobro. En su caracter de Administrador de los Créditos
Hipotecarios, el INFONAVIT ha asumido fa obligacion de aplicar las cantidades cobradas por
estos conceptos al pago de los Créditos Hipotecarios. En virtud de que legalmente solo el
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INFONAVIT puede lievar a cabo la funcidén de cobrar las Aportaciones Patronales y los
Descuentos en Nomina que hagan los patrones de ios Deudores Hipotecarios, no existe un
administrador substituto para desempefiar esta funcién.

Por jo anterior, no se contempla la posibilidad de sustituir al INFONAVIT como Administrador
de los Créditos Hipotecarios por ninguna causa. Por lo tanto, en el caso de que INFONAVIT
no cumpla con sus obligaciones bajo algunc de los Contratos de Administracion que se
celebren para cada Emision, el Unico recurso disponible para el Fiduciario Emisor sera buscar
exigir su cumplimiento por fa via judicial. No es posible prever ia duracién de dicho
procedimiento, sin embargo, es posible que éste sea largo. Tampoco es posible asegurar que
el procedimiento sera exitoso o que se obtendrd plena compensacién adecuada por los
mcumplimientos. Esta situacidn puede afectar en forma negativa al Patrimonio de cada
Fideicomiso Emisor y que esto afecte en forma negativa la capacidad de pagar fas cantidades
adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios correspondientes a cada Emision.

¢y Cambios en las Poiiticas y Procedimientos de Administracion y Cobranza

Las politicas y procedimientos para la administracion y cobranza de los Créditos Hipotecarios
gque seguira INFONAVIT como Administrador han sido desarroliadas por el INFONAVIT. La
obligacién asumida por INFONAVIT es de llevar a cabo ia administracion y cobranza de los
Créditos Hipotecarios de la misma manera que Hleva a cabo la administracion y Cobranza de
su propia cartera y de acuerdo a sus politicas. La administracion de INFONAVIT mantiene el
derecho de modificar esas politicas y procedimientos de tiempo en tiempo. Si bien i objetivo
de cualquier modificacion es mejorar los procedimientos de cobranza, no se puede asequrar
gque los cambios en las politicas y procedimientos de cobranza que pudiere adoptar
INFONAVIT resulten, en su caso, igual o mas efectivos y/o eficientes que los gue actualmente
mantiene, por lo que de ocurrir, la cobranza de los Créditos Hipotecarios puede verse
afectada de forma adversa.

d} Otorgamiento de prorrogas bajo los Créditos Hipotecarios

De acuerdo con lo establecido en la Ley del INFONAVIT, cuando un Deudor Hipotecario deje
de percibir ingresos salariales podra solicitar al INFONAVIT prorrogas en los pagos de la
amortizacion que tenga que hacer por concepto de capital e intereses ordinarios, los cuales
se capitalizaran al saldo insoluto del crédito. Dichas prérrogas no podran ser mayores a doce
meses cada ung, ni exceder en su conjunio mas de veinticuatro meses y terminaran
anticipadamente cuando el trabajador inicie una nueva relacion laboral. Actualmente el
INFONAVIT aplica dicha prérroga es el momento en que el acreditado pierde la relacidn
laboral y simultaneamente inicia las gestiones de cobranza del crédito. Ef INFONAVIT aplica
dicha prorroga en el momento en que la informacion proporcionada por la empresa
empleadora ¢ por el empleador indica que el acreditado pierde ia relacion laboral. Lo anterior,
podria ocasionar gue el Patrimonio del Fideicomise no cuente con recursos liquidos para
efectuar los pagos de intereses y amortizaciones de principal bajo los Certificados Bursatiles
Fiduciarios .

Deterioro del valor de las garantias

Como resuitado de factores que se encuentran fueras del control de los Deudores
Hipotecarios, del Fiduciario, del Representante Comtn, del Intermediario Colocador y del
Administrador, como por ejemplo, una severa desaceleracion econdmica, causas de fuerza
mayor (sismo, inundacion, erupcion veoicanica, incendio o cualguier desastre natural) puede
haber una afectacion sustancial en el valor de las viviendas adquiridas por los Deudores
Hipotecarios con los Créditos Hipotecarios. Esta afectacion tendria como resultado que el
valor de las garantias otorgadas bajo dichos Créditos Hipotecarios se vea disminuido. Si esto
ocurre y como resultado de un incumplimiento por parte de Ios Deudores Hipotecarios
afectados es necesario ejecutar dichas garantias, es posible que el Patrimonio de los distintos
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Fideicomisos Emiscres cuente con menos recursos liquidos de los esperados y esto afecte en
forma negativa la capacidad de pagar las cantidades adeudadas bajo los Certificados
Bursatiles Fiduciarios correspondientes a cada Emisitn.

Seguros de Daiios

De conformidad con los términos de los Créditos Hipotecarios y con lo que se establezca en
los distintos Contratos de Administracién correspondientes a cada Emision, el Administrador
debe contratar y mantener pdlizas de Seguros que cubran dafos con respecto a los
inmuebles (Ver “VI.4 Segurcs”). Los Tenedores deben tomar en cuenta el riesgo de que la
Aseguradora pague el monto total de cuaiquier reclamacion que le formule el Administrador,
incluyendo que la Aseguradora considere procedente dicha reclamacion, que aplique
limitaciones a las coberturas o las condiciones para su pago y el montc del pago
correspondiente.  Adicionalmente, los Tenedores deben tomar en cuenta que actualmente el
monto maxime de la suma asegurada es de hasta $400,000.00 (cuatrocienios mil Pesos
G0/100 M.N.). Por lo tanto, existe la posibiiidad, de que el monto de indemnizacion sea menor
que el saldo insoluto de principal e intereses bajo el Crédito Hipotecario respectivo al
momenio en que ocurra la pérdida total de Inmueble asegurado. Tode lo anterior puede tener
como resultado que el Patrimonio del Fideicomiso Emisor respectivo cuente con menos
recursos liquidos y esto afecte en forma negativa la capacidad de pagar las cantidades
adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios. El monto de la indemnizacion en caso
de siniestro es cada vez mayor, por lo fanto, la suma asegurada se aproxima af valor de
reposicion de la vivienda en el mercado y ia posibitidad de que el monto de indemnizacién sea
menor que el saido insoluto de principal e intereses bajo el Crédito Hipotecario respectivo se
reduce.

Riesgo de muerte e incapacidad total y permanente de los Deudores Hipotecarios

Bajo los términos de los distintos Contrato de Administracién que celebre el Fiduciario con el
Administrador, el Administrador asumird la responsabilidad de efectuar el pago de un monto
equivalente al del saldo insoluto de principal e intereses bajo el Crédito Hipotecario en caso
de muerte o incapacidad total y permanente, incapacidad parcial y permanente del 50% o
mas, o invalidez definitiva de un Deudor Hipotecario, en ios términos de lo dispuesto por los
articulos 145 de la Ley Federal del Trabajo y 51 de ia Ley del INFONAVIT. £n caso de que el
Administrador no cumpla con dicha obligacion el Patrimonio del Fideicomisc coniaria con
menos recurses liquidos y esto afectaria en forma negativa la capacidad de pagar las
cantidades adeudadas baijc los Certificados Bursatiles Fiduciarios .

Procedimiento para liquidar al INFONAVIT

EHNFONAVIT fue creado como un organismo social mediante la promulgacion de una ley. En
su caracter de organismo social, el INFONAVIT no es una sociedad mercantil y por lo tanto no
esta sujeto, en cuanto a su existencia y posible liquidacién, a la legislacion mercantil,
incluyendo, sin fimitar, a la Ley de Concursos Mercantiles. E| INFONAVIT sélo puede entrar
en liquidacion en el caso de que el Congreso de la Union apruebe un decreto que asi lo
disponga. Los términos y condiciones, asi como los plazos y procedimientos de una posible
fiquidacion se determinarian, en todo caso, con base en dicho decreto. Por lo tanto. no es
posible prever qué consecuencias tendria la liquidacion det INFONAVIT en sus obligaciones
como Administrador, en términos de los Contratos de Administracion correspondientes a cada
Emision. Los posibles inversionistas deben tomar en cuenta que dicho procedimiento no
necesariamente sera equivalente a un proceso de concurso mercantil.

Factores de Riesgo Econdmicos y Politicos

El pago de los Créditos Hipotecarios a favor del Fiduciario depende preponderantemente de
la situacion economica de las Empresas Empleadoras y de los Deudores Hipotecarios.
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Eventos politicos, econdmicos o sociales nacionales o internacionales adversos (tales como
la falta de crecimiento econémico, ciclo crediticio adverse, posibies devaluaciones del peso,
aitos indices inflacionarios, fluctuaciones en las tasas de interés o cambios adversos en las
disposiciones gubernamentales) pueden afectar la capacidad de pago de las Empresas
Empleadoras o de los Deudores Hipotecarios, asi como también pueden también afectar de
forma negativa el valor de las garantias. Cualquier cambio en la situacion econémica y/o
solvencia de las Empresas Empleadoras o de los Deudores Hipotecarios puede tener un
efecto adverso en su capacidad de pago. L.a totalidad de las Empresas Empleadoras y de los
Deudores Hipotecarios se ubican en México, por lo tanto, el desempefio de los Créditos
Hipotecarios y el pago de los Certificados Bursatiles Fiduciarios dependen, entre otros
factores, del desempefio de la economia del pals, inciuyendo el nivel de crecimiento en la
actividad econdmica y de generacion y estabilidad del empleo.

En atencion a la fecha de originacién de los Créditos Hipotecarios, Patrimonio del Fideicomiso
y a las condiciones macroecondmicas prevalecientes a esa fecha y en |la actualidad, no se
cuenta con informacién histérica para la formulacion de estudios o proyecciones sobre el
comportamiento en el pago de los Creditos Hipotecarios ante escenarios econémicos y/o
politicos adversos segin se describe en el parrafo anterior. De presentarse alguno de los
referidos escenarios adversos la solvencia y capacidad de pago de las Empresas
Empleadoras y los Deudores Hipotecarios pudiera verse afectada y como consecuencia
pudiera existir un impacto desfavorable sobre el Patrimonio del Fideicomiso lo cual puede
afectar en forma negativa el comportamiento esperado de la amortizacion de los Certificados
Bursatiles Fiduciarios .

Los créditos hipotecarios fideicomitidos, gue constituyen el patrimonio del Fideicomiso, no
cuentan con un hislorial de pago suficiente como para poder haber estudiado su
comportamiento durante una época de crisis econdmica. De presentarse una crisis podria
tener como consecuencia que el patrimonio del Fideicomiso cuente con menos recursos
liquidos y esto afecte en forma negativa la capacidad de pagar las cantidades adeudadas bajo
los Certificados Bursatiles Fiduciarios .

Modificaciones a la Ley del Impuesto Sobre la Renta

Es posible que el régimen fiscal actuaimente aplicable a los Tenedores de los Certificados
Bursatiles Fiduciarios sufra modificaciones durante la vigencia de los Certificados Bursatiles
Fiduciarios , esos cambios, de ocurrir, podrian tener un efecto adverso sobre el rendimiento
gue generen los Certificados Bursatiles Fiduciarios a sus Tenedores.

Ei pago de los Certificados Bursatiles Fiduciarios estd respaidado sélo con el
Patrimonio del Fideicomiso

a) Denominacion de los Créditos Hipotecarios en VSM

En la Fecha de Emision, el INFONAVIT cedera al Patrimonic del Fideicomiso Créditos
Hipotecarios.

Los Creditos Hipotecarios estan denominados en VSM o en Pesos indexados al SMGDF, por
lo que las cantidades que adeudan los Deudores Hipotecarios bajo dichos créditos se
incrementaran durante la vigencia de los Créditos Hipotecarios en proporcion a los
incrementos que apliquen al SMGDF segin lo determine la Comisién Nacional de Salarios
Minimos en forma anual,

Por otro lado, dado gue el saldo de los Certificados Bursatiles Fiduciarios se encuentra
determinado en UDI's y el valor de fa UDI varia de manera diaria en funcion a la inflacién
cbservada (segun lo determina Banco de México), el saldo de dichos Certificados Bursatiles
Fiduciarios se ajustara en forma diferente al saldo de los Créditos Hipotecarios.
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Por lo anterior, durante la vigencia de los Certificados Bursatiles Fiduciarios, existe el riesgo
de que el porcentaje del aforo inicial disminuya si los aumentos en &l SMGDF son menores a
los aumentos en el valor de la UDI, lo cual traerfa como consecuencia que el patrimonio del
Fideicomiso cuente con menos recursos liquidos y esto afecte en forma negativa la capacidad
de pagar ias cantidades adeudadas bajo log Certificados Bursatiles Fidugiarios.

b) No se asume una recuperacion significativa de parte de Deudores Hipotecarios
MOTrosos

Como se describe mas adelante, las Aportaciones Patronales y los Descuentos en Némina
son la principal fuente de pagos para la Cobranza de los Créditos Hipotecarios y en caso de
gue los Deudores Hipotecarios no mantengan una relacion laborai formal gue genere
Aportaciones Patronales y Descuentos en Némina, el pago total de las cantidades adeudadas
bajo los Certificados Bursatites Fiduciarios dependerd de que los Deudores Hipotecarios
cumpian con sus obligaciones bajo los Créditos Hipotecarios. Si bien el INFONAVIT se
encuentra en el proceso de implementar y modernizar sus procesos de cobranza para
recuperar cantidades adeudadas por deudores morosos, para las proyecciones de la presente
transaccion (las cuales pueden no materializar en caso de cambios adversos en supuestos
y/o variables macroecondmicas), no se ha asumido que habra Cobranza significativa en el
caso de que alguno de los Deudores Hipetecarios caiga en mora. Por lo tanto, los posibles
inversionistas deben tomar en cuenta que en el caso de que el conjunto de ios Créditos
Hipotecarios que no generen flujo excedan el valor de la Constancia, es posible que el
Patrimonio del Fideicomiso no cuente con recursos suficientes para pagar en forma oportuna
y total las cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios.

c) Sustitucién o Readquisicion de Créditos no Efegibles

En términos del Contrato de Cesion, el INFONAVIT en su caracter de cedente de los Créditos
Hipotecarios, esta obligado a sustituir o readquirir un Crédito no Elegible. El procedimiento
para sustituir o readquirir un Crédito no Elegible involucra plazos de tiempo largos. El flujo de
recursos al Patrimonio del Fideicomiso derivado de un Crédito no Elegible sera menor o
inexistente hasta en tanto el procedimiento de sustitucién se concluya, por lo tanto, en el caso
de que sea necesario que el INFONAVIT sustituya o readquiera algin Crédite no Elegible y
este ultimo efectivamente lo sustituya o readquiera en los términos del Contrato de Cesion, es
posible que se afecte temporalmente en forma negativa la capacidad de pagar las cantidades
adeudadas bajo los Certificados Bursétiles Fiduciarios. (Ver "Vi. Contrato de Cesion”).

) Situacion Financiera de INFONAVIT

Si durante ia vigencia de los Certificados Bursatiles Fiduciarios se determina que uno o mas
de los Creditos Mipotecarios cedidos es un Crédito no Elegible v, adicionalmente, la situacion
financiera del INFONAVIT se deteriora, la capacidad del INFONAVIT de cumplir cabaimente
con su obligacién de sustituir o readquirir el Crédito no Elegible puede verse afectada en
forma negativa, asi mismo de presentarse dicho supueste podria afectar su capacidad como
Administrador de los Créditos Hipotecarios. Lo anterior puede tener como resultado que &l
Patrimonio del Fideicomiso cuente con menos recursos liquidos vy esto afecte en forma
negativa la capacidad de pagar las cantidades adeudadas bajo ios Certificados Bursatiles
Fiduciarios.

e) Subordinacion
De conformidad con los términos del Contrato de Fideicomiso, el Fiduciaric debera pagar los
Gastos Semesirales y se cobrara la Comisién por Administracién antes de pagar cualauier

cantidad a los Tenedores bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios, por lo que los pagos de
principai e interés a los Tenedores se encuentran subordinados a los pagos que se deban
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realizar para cubrir dichos Gastos Semestrales y la Comisidn por Administracién. Los Gastos
Semestrales incluyen, entre otros, los pagos de honorarios al Fiduciario, al Representante
Comun, el pago de los gastos de registro ante la CNBVY vy listado ante la BMV. Asimismo, el
montc de {a Cobranza de los Créditos Hipotecarios serda transferido a la Cuents del
Fideicomiso después de descontar la Comisidn por Administracién y los Gastos de Cobranza
(si ios hubiere). (Ver "VIL6 Entrega de Cantidades Cobradas y Gastos de Cobranza”).

Términos y Condiciones de los Certificados Bursatiles Fiduciarios
a) Forma de amortizacion de los Certificados Bursatiies Fiduciarios

Bajo los términos de los Certificados Bursatiles Fiduciarios ef Saldo Insoluto de Principal
vence y sera pagadero en una sola exhibicion en la Fecha de Vencimiento, sin embargo, de
cenformidad con los términos del Certificado Global y ef Contrato de Fideicomiso, ef Fiduciario
podra efectuar amortizaciones anticipadas de principal en cada Fecha de Pago en funcion de
los montos obtenidos de la Cobranza de los Créditos Hipotecarios y sus accesorios. (Ver 11.29
"Amortizacion Anticipada de Principal”).

La informacién contenida en el presente documento con respecto a los escenarios de
amortizacion de los Certificados Bursatiles Fiduciarios esta basada en una proyeccion del
comportamignto de ia amortizacién de todos los Créditos Mipotecarios con base en el
comportamiento historico del cumplimiento por parte de las Empresas Empleadoras de su
obligacion de pagar Aportaciones Patronales y enterar los Descuentos en Némina. (Ver “Iil.3
Criterios de Seleccién de los Créditos Hipotecarios™). La referida proyeccidn fue elaborada
tomando en consideracion las condiciones y/o variables macroeconomicas prevalecientes en
la fecha de originacion de los Créditos Hipotecarios y en la actualidad, no incluyéndose en la
misma condiciones y/o variables macroeconémicas tipicos de escenarios econémicos y/o
politicos adversos segln se describen en “Factores de Riesgo Econdmicos y Politicos.
Adicionalmente, se considerd la experiencia de lograr el cobro a Deudores Hipotecarios que
hayan perdido su empleo formal. No existe certeza alguna de que el comportamiento futuro
de dichas variables sea igual a la experiencia observada y por lo tanto tampoco existe certeza
de que dicha proyeccion se materialice. (Ver factor de riesgos descritos bajo el titulo “No se
cuenta con un historial consistente respecto al prepago de los Créditos Hipotecarios™).

El principal de los Certificados Bursatiles Fiduciarios sera pagado en base a la Cobranza que
se haga de los Créditos Hipotecarios y sus accesorios. Si fa Cobranza de los Créditos
Hipotecarios se incrementa, los Certificados Burséatifes Fiduciarios seran amortizados mas
rapidamente, mientras que si la Cobranza de los Créditos Hipotecarios disminuye, los
Certificados Bursatiles Fiduciarios amortizaran mas lentarmente.

El monto de las Aportaciones Patronales y los Descuentos en Némina que hagan los patrones
de los Deudores Hipotecarios puede verse influido por una variedad de factores que pueden
presentarse durante la vigencia de los Certificados Bursatiles Fiduciarios, entre los que se
encueniran los siguientes: (i) variacion de ios salarios por méritos propios de cada uno de los
Deudores Hipotecarios, (i) aumentos generales a los salarios otorgados por los patrones por
encima del incremento al SMGDF, (iii) despidos, recortes generales de personal o cierres de
empresas que resulten en la pérdida de empleo de los Deudores Hipotecarios, (iv) pagos
anticipados que lleven a cabo los Deudores Hipotecarios en forma voluntaria, (v) correcciones
en ios montos de Aportaciones Patronales y los Descuentos en Némina posteriormente a la
Fecha de Emision, por parte del INFONAVIT, el IMSS o los patrones de ios Deudores
Hipotecarios, ast como, (vi) factores en general econdmicos, sociales, tributarios, politicas de
gobiernc que afecten salarios de los Deudores Hipotecarios o la continuidad de la relacién
taboral actual (Ver factor de riesgos descritos bajo el titulo "No se cuenta con un histerial
consistente respecto al prepago de los Créditos Hipotecarios”).

24

FAACE #7528 vg
Su04:2007
EeT]




Adicionalmente, con respecto a aquellos Deudores Hipotecarios que no mantengan un
empleo formal. la amortizacion de los Certificados Bursatiles Fiduciarios dependera
directamente del comportamiento de pages que realicen los Deudores Hipotecarios en el
futuro, incluyendo su capacidad de obtener un nuevo empleo en el sector formal u obtener
suficientes ingresos alternativos para cumplir con sus obligaciones bajo los Creédilos
Hipotecarios. Si los Deudores Hipotecarios no mantienen un comportamiento de pago similar
al que han tenido en el pasado presentando retrasos en sus pagos, los Certificados Bursatiles
Fiduciarios amortizaran en forma mas lenta que la descrita en el presente. De igual manera, si
los Deudores Hipotecarios incrementan el monto de sus pagos o efectuan prepagos bajo sus
Creditos HMipotecarios, los Certificados Bursatiles Fiduciarios amortizaran en forma mas rapida
que la descrita en el presente.

Bajo los términos de los Certificados Bursatiles Fiduciarios, estas fluctuaciones en el
comportamiento de la amortizacion anticipada de los certificados no da derecho al pago de
ninguna penalizacion en favor de los Tenedores.

b) Riesgo de Reinversion de montos recibidos por amortizaciones anticipadas

En el caso de que los Certificados Bursatiles Fiduciarios se amoriicen en forma mas rapida
que lo descrite en el presente documento, los Tenedores tendran el riesgo de reinvertir las
cantidades recibidas en dichas amortizaciones anticipadas a las tasas de interés vigentes en
el momento del pago, las cuales podréan ser menores o mayores que la tasa de los
Certificados Bursatiles Fiduciarios. No se pagard prima alguna por concepto de
amortizaciones anticipadas.

c) Los Certificados Bursatiles Fiduciarios devengan intereses a una Tasa de Interés
Bruta Anual

Los Certificados Bursatiles Fiduciarios devengan intereses a una Tasa de Interés Bruta Anual
{Ver "11.25 Tasa de Interés™), por lo tanto los Tenedores tendran el riesgo de que movimienios
en tos niveles de tasas de interés en el mercado provoquen que los Certificados Bursatiles
Fiduciarios les generen rendimientos menores 0 mayores a los que se encuentren disponibies
en el mercado en determinado momento.

d} Causas de Incumplimiento.

Los Certificados Bursatiles Fiduciarios solo contemplan como Causas de Incumplimiento el no
pago de los intereses devengados en una Fecha de Pago y el no pago del monto de principal
en la Fecha de Vencimiento. De actuaiizarse una Causa de Incumplimiento, los Certificados
Bursatiles Fiduciarios no contemplan el pago de intereses moratorios. En caso de que ocurra
una Causa de Incumplimiento, los Tenedores podran solicitar al Fiduciario el pago de las
cantidades adeudadas, sin embargo, en virtud de que las cantidades adeudadas bajo los
Certificados Bursatiles Fiduciarios se pagaran Unicamente con cargo al Patrimonio del
Fideicomiso y este esta constituido, principalmente, por los Créditos Hipotecarios y sus
accesorios, el Fiduciario solo podra pagar en ia medida en que exista Cobranza con respecto
a los Créditos Hipotecarics o, en su caso, se ejecuten las hipotecas. Considerando que en
Meéxico no existe un mercado secundario para los Créditos Hipotecarios, el Fiduciario no
podra ceder los mismos para acelerar fa recuperacion de recursos liguidos.

) Mercado limitado para los Certificados Bursatiles Fiduciarios

Actualmente, no existe un mercado secundario con respecto a los Certificados Bursatiles
Fiduciarios y es posible que dicho mercado no se desarrolle una vez concluida la oferta y
colocacion de fos Certificados Bursatiles Fiduciarios. E! precio al cual se negocien los
Certificados Bursaliles Fiduciarios puede estar sujeto a diversos factores, tales como el nivel
de las tasas de interés en general, las condiciones del mercado de instrumentos similares y
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tas condiciones macroecondmicas en el mercade de desarrolios inmobiliarios en México. En
caso de que el mencionado mercado secundario no se desarrolle, la liquidez de los
Certificados Bursatiles Fiduciarios puede verse afectada negativamente y los Tenedores
podrian no estar en posibilidad de enajenar los Certificados Bursatiles Fiduciarios en el
mearcado.

No puede asegurarse que se podra desarroliar un mercado secundario para los Certificados
Bursatiles Fiduciarios o que si éste se desarrolla otorgara liquidez a los Tenedores. Por lo
anierior, los Tenedores deberan estar preparados para detentar los Certificados Bursatiles
Fiductarios hasta su vencimiento y asumir todos los riesgos derivados de los mismos.

Ni el Fiduciario, ni el INFONAVIT, ni el Representante Coman, ni el Intermediario Colocador
estan obligados a generar un mercado secundario para los Certificados Bursatiles Fiduciarios
ni garantizan que éste se desarroliara, por lo que los Tenedores asumen el riesgo de que en
et futuro no existan compradores para los mismos.

No se cuenta con un historial consistente respecto al prepago de los Créditos
Hipotecarios

La amortizacion de los Créditos Hipotecarios se determina como un monto fijo denominado en
VSM que se descuenta del salario del derechohabiente y un porcentaje fijo del 5% del salario
diario integrado del derechohabiente que es pagado por su patrén como Aportacion Patronal.
Cuando el derechohabiente recibe un aumento de sueldo, o el SMGDF aumenta, el monto de
fa amortizacion del Crédito Hipotecario aumenta proporcionalmente. Comparando dicho
comportamiento con la amortizacion de un crédito tradicional, dicho aumento en el monto del
pago podria ser considerado como un prepage del Crédito Hipotecario, sin embargo, dicho
pago es automatico y no depende de la voluntad de! deudor. No es posible para el
INFONAVIT determinar claramente el importe de dichos aumentos en los pagos y por lo tanto
no se cuenta con un historial consistente que muestre el indice de prepago de los Créditos
Hipotecarios. En el pasado, el INFONAVIT no ha experimentado prepagos voiuntarios
significativos por parte de los Deudores Hipotecarios, distintos de los que resulten del
aumenio a sus salarios. En caso de aumentos en los salarios de los Deudores Hipotecarios o
aumentos en el SMGDF, el monto destinado a la amortizacion de los Créditos Hipotecarios
aumentara y esto tendra como resultado que los Certificados Bursatiles Fiduciarios amorticen
mas rapidamente.

No hay segregacion de fondos cobrados hasta su transferencia a la Cuenta del
Fideicomiso

Bajo los términos del Contrato de Administracion, el INFONAVIT no tiene la obligacion de
abrir una cuenta especial para depositar las cantidades cobradas bajo los Créditos
Hipotecarios. Por lo fanto, antes de cada Fecha de Transferencia, las cantidades cobradas
con respecto a los Creditos Hipotecarios estaran depositadas en cuentas del INFONAVIT
unto con los recursos del INFONAVIT, v aunque existe una identificacian de las cuentas de
los Créditos Hipotecarios, existe el riesgo de que puedan confundirse con los fondos propios
det INFONAVIT. Desde este punto de vista, los posibles inversionistas deben de considerar
que asumen el riesgo de crédito del INFONAVIT con respecto a las cantidades cobradas bajo
los Créditos Hipotecarios hasta gue éstas sean transferidas a fa Cuenta del Fideicomiso en
cada Fecha de Transferencia (Ver "VII. Confrate de Administracion™).

El emisor de los Certificados Bursatiles Fiduciarios es un Fiduciario
En vitlud de que el emisor de los Certificados Bursatiles Fiduciarios es un Fiduciario de
conformidad con los términos del Contrato de Fideicomiso, los Tenedores deben tomar en

cuenta que el pago oportuno de las cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles
Fiduciarios depende del cumplimiento por parte del Administrador, de! Fiduciario y del
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Representante Comun de sus respectivas obligaciones bajo el Contrato de Administracion y el
Contrato de Fideicomiso.

Posible transferencia de la Constancia

En cada Supiemento el tenedor inicial de la Constancia serd el INFONAVIT. En tanto el
INFONAVIT sea titular de la Constancia, tendra un interés econdmico en el buen desempefio
de la Ccbranza de los Créditos Hipotecarios. INFONAVIT, como tenedor inicial de Ia
Constancia, tiene el derecho de ceder la titularidad de la Constancia en el futuro, siempre y
cuando ast lo autorice el Consejo de Administracion det INFONAVIT. En caso de que el
INFONAVIT ceda su Constancia a un tercero, existe el riesgo gque dicho tercero no tenga &l
misme nivel de inferés o capacidad técnica que INFONAVIT,

LAS PERSONAS PARTICIPANTES EN LA EMISION, INCLUYENDO AL FIDEICOMITENTE,
AL ADMINISTRADOR, AL FIDUCIARIG, A LOS INTERMEDIARIO COLOCADOR Y AL
REPRESENTANTE COMUN NO TIENEN RESPONSABILIDAD ALGUNA DE PAGO DE
LAS CANTIDADES ADEUDADAS BAJO LOS CERTIFICADOS BURSATILES
FIDUCIARIOS , CON EXCEPCION, EN EL. CASO DEI. FIDUCIARIO, DE LOS PAGOS QUE
DEBA HACER CON CARGO AL PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO. EN CASO DE QUE EL
PATRIMONIO DEL FIDEICOMISC RESULTE INSUFICIENTE PARA PAGAR
i&TEG'RAMENTE LAS CANTIDADES ADEUDADAS BAJO LOS CERTIFICADOS
BURSATILES FIDUCIARIOS , LOS TENEDORES DE LOS MISMOS NO TENDRAN
DERECHO DE RECLAMAR PAGO ALGUNO A DICHOS PARTICIPANTES EN LA
EMISION.

14 Otros Valores Inscritos en el Registro Nacional de Valores

Las emisiones de Certificados Bursatites Fiduciarios respaidados por Créditos Mipotecarios
originados por ef INFONAVIT (CEDEVIS) que NAFIN tiene inscritos al 16 de marzo de 2007
en el RNV los siguientes instrumentos:

Instrumento Monto Monto en Plazo No. De Oficio Vencimiento
Autorizado Circulacion

Certificados $750'614.000 |$484 554.767.27| 12 afios DGE-135-135 19-mar-2016
Bursatiles

CEDEVIS 04 (1)
Certificados 345 761,100 271,291,287.00 | 17.5 afios : DGE-754-343724 | 20-may-2022
Bursdtiles UDlI's UDi's

CEDEVIS 04U (2)
Certificados 326,727 200 27405834398 | 20 anos | 153/23037/20058 21-jul-2025
Bursatiles UDl's UbDl's

CEDEVIS 05U (3)
Certificados 254,435,200 260,168,548.30 | 20 aflos | 1563/345314/2005 | 22-sep-2025
Bursatites Ubr's Ubl's

CEDEVIS 05-2U {4
Certificados 290,034,800 259,242 797 96 | 21.9 afios | 153/532149/2005 | 22-nov-2027.
Bursatiles UbDl's UbDl's

CEDEVIS 05-3U (5}
Certificados 325,547 600 308,480,980.95 | 21.0 afios | 153/515988/2008 | 20-abr-2028
Bursatiles UDl's UDl's

CEDEVIS 08U (8)
Certificados 273,296 800 258 872 527.88 | 22 afios | 1583/516128/2006 | 20-jun-2028
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Bursatiles UDl's UbDI's
CEDEVIS 06-2U (7)

Certificados 413,403.900 413,403 900 22 afios | 153/516445/2006 | 20-o0ct-2028
Bursatiles UDi's UDI's
CEDEVIS {6-3U (8)
Certificados 587,435,900 597 435,900 22 afios | 153/618483/2006 | 20-nov-2028
Bursatiles Ubl's UDl's

CEDEVIS 06-4U (9)

(1) Emitidos por ef fideicomiso No. 80371 de NAFIN
(2} Emitidos por et fideicomiso No. 80423 de NAFIN
(3) Emitidos por el fideicomiso No. 80459 de NAFIN
(4) Emitidos por el fideicomiso No. 804687 de NAFIN
(5) Emitidos por el fideicomiso No. 80472 de NAFIN
(8) Emitidos por el fideicomiso No. B0489 de NAFIN
(7) Emitidos por el fideicomiso No. 80492 de NAFIN
{8) Emitidos por e fideicomiso No. 80498 de NAFIN
{9) Emitidos por el fideicomise No. BO500 de NAFIN

INFONAVIT, como Administrador, al tener inscrito el instrumento descrito, se encuentra sujeto
a la obligacion de eniregar la siguiente informacion;

Trimestraimente entrega estados financieros internos tanto a la CNBV como a la BMV.
Anualmente entrega estados financieros auditados y un reporte anual tanto a la CNBV
como a la BMV.,

« Cada vez que ocurra un evento considerado “Evento Relevante” se debe reportar a la
BMY.

* Entrega informacion de cartera y activos fideicomitidos de manera periddica a fas
Agencias Calificadoras y Fiduciario responsable.

» INFONAVIT ha dado cumplimiento a su obligacion de presentar en forma completa vy
oportuna ios reportes gue le exigen las disposiciones legales aplicables.

1.5 Fuentes de Informacion Externa y Declaracién de expertos

Toda la informacion contenida en este Prospecto ha sido elaborada con base en informacion
proporcionada por el INFONAVIT, por lo que no se recurrié al uso de informacion de fuentes
externas de informacion, ni a la declaracion de expertos,

1.6 Documentos de Caracter Piblico

Los inversionistas que asi fo deseen pueden consulfar los documentos de caracter publico
que han sido presentados a fa CNBV y BMV como parte de la solicitud de inscripcidn del
Programa de Certificados Bursatiles Fiduciarios en el RNV vy ia autorizacion de la oferta
ptblica de los mismos. Esta informacion se encuentra a disposicién del publico en el centro
de informacion de la BMV, ubicado en Paseo de la Reforma No. 255 Colonia Cuauhtémoc.
C.P. 08500, México D.F. o en su péagina electronica en la red mundial {Internet):
www.bmv.com.mx.

La persona encargada de relaciones con inversionistas sera José de Jesis Gomez Dorantes,
con domicifio ubicado en Barranca det Muerto No. 280, piso 3, Oficina 301, Col. Guadalupe
inn. México, D.F., Teléfono: {55) 5322-6480.
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. DESCRIPCION DE LA OPERACION

0.1 Cesion de Créditos Hipotecarios

Para cada Emision bajo el Programa, el INFONAVIT cedera todos sus derechos con respecto
a un paquete de Créditos Hipotecarios y sus frutos, productos y accesorios, antes de la Fecha
de Emision, al Fiduciario Emisor conforme al Contrato de Cesion gue se establezca para cada
Emision. La cesion de los Créditos Hipotecarios al Fideicomiso correspondiente se hara con
apego a la legistacion aplicable y jurisdiccién correspondiente a cada Inmueble. Los Créditos
Hipotecarios y sus accesorios que seran aportados a cada Fideicomiso reunen cierfos
criterios de elegibilidad que cada Contrato de Cesion establecera y seran descritos en cada
Suplemento correspondiente. Para e! caso de que alguno de los Créditos Hipotecarios no
reuna dichos criterics, el INFONAVIT estara obligado a substituirle por otro Crédito
Hipotecario que cumpla con las reglas establecidas en dicho Contrato de Cesién o readquiririo
mediante el reembolso de la contraprestacion que le corresponda de conformidad con los
terminos y condiciones establecidos en el Contrato de Cesion respectivo.

Una vez que el Fideicomitente haya ilevado a cabo la cesion de derechos derivados de los
Creditos Hipotecarios, el Fiduciario de cada Fideicomiso emitira la Constancia a favor del
Fideicomitente con cargo al Patrimonio del Fideicomiso respectivo, entonces, el Fiduciario
levara a cabo la Emision y colocacién de los Certificados Bursatiies Fiduciarios. Las
Constancias de derechos que emitird el Fiduciario con base a los distintos Fideicomisos,
seran recibidas por ei Fideicomitente a cambio de las aportaciones iniciales realizadas. Las
Constancias otorgan a sus titulares ef derecho a (i) ciertas Distribuciones de conformidad con
el Contrato de Fideicomiso bajo el cual se emiten y (ii) en general, del remanente que pueda
haber del Patrimonio del Fideicomiso después del pago total de los Certificados Bursatiles
Fiduciarios, las cantidades adeudadas bajo los términos del Contrato de Fideicomiso y los
contratos celebrados de conformidad con el Centrato de Fideicomiso.

li.2 Emision de Certificados Bursatiles Fiduciarios

El Fiduciario llevara a cabo la Emision exclusivamente en cumplimiento de cada Fideicomiso
Emisor y no asume ninguna obligacion a titulo individual con respecto al pago de los mismos.
Los pagos con respecto a los Certificados Bursatiles Fiduciarios se harén solamente en los
términos de cada Fideicomiso y hasta donde baste y alcance el Patrimonio def Fideicomiso.
En caso de falta de disposicién expresa, el Fiduciario procedera de conformidad con las
instrucciones de quienes tengan facultades con base en cada Fideicomiso.

Cualquier documento o notificacion que quieran o deban dirigir los Tenedores de Certificados
Bursatiles Fiduciarios de una Emision af Fiduciario, deberdn hacerlo a través del
Representante Comun.

.3 Obtencion de Recursos Provenientes de la Colocacion

Los recursos se obtendran mediante distintas emisiones de Certificados Bursatiles Fiduciarios
al amparo del Programa. Para las distintas emisiones, gue se realizaran de conformidad con
ia naturaleza del Programa, se constituirdn diversos fideicomisos irrevocables cuyo patrimonio
estara constituido principalmente de los Créditos Hipotecarios originados y cedidos por
INFONAVIT, asi como aportaciones realizadas por el mismo para las cuaies se expide ia
Constancia. En ningun caso el Fiduciario podra otorgarle créditos al INFONAVIT ni entregarle
recursos del Patrimonio del Fideicomiso, con la excepcion del precio por la cesion de Créditos
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Hipotecarios y las cantidades que correspendan al remanente a que tenga derecho derivado
de la Constancia. segun se describa en cada Fideicomise Emisor.

4 Administracién y cobranza de Créditos Hipotecarios

A la fecha de cada Emision al amparo del presente Programa, INFONAVIT habra suscrito un
Centrato de Administracion con el Fiduciario de cada Fideicomiso Emisor mediante e cual
asumira la obligacidn de administrar los Créditos Hipotecarios que formen parte del
Patrimonio del Fideicomiso respective.

El Fiduciario conservara y mantendra la titularidad de todos los Créditos Hipotecarios y sus
accesorios como parte del Patrimonio del Fideicomiso. La administracién y cobranza de ios
Creditos Hipotecarios y sus accesorios estard encomendada, en forma exclusiva al
INFONAVIT de conformidad con los términos y condiciones del Contrato de Administracion
que se suscriba para cada Emision.

El INFONAVIT mediante et Contrato de Administracion que se celebre con el Fiduciario para
cada Emision se obliga a llevar a cabo la administracién y cobranza de los Créditos
Hipotecarios, utilizando sus procedimientos generales y de conformidad con sus politicas de
riesgo, administracion y cobranza de cartera hipotecaria. Asimismo reconoce expresamente
que sera responsable en todo tiempo de la guarda, custodia y conservacién de todos los
documentos que compongan los Expedientes de Crédito y Documentos Adicionales de los
Créditos Hipotecarios, los cuales estaran debidamente identificados como un activo propiedad
del Fideicomiso correspondiente.

L5 Pago de Distribuciones

Durante la vigencia de cada Emision, todas las cantidades disponibles que formen parte del
Patrimonio del Fideicomiso seran utilizadas por el Fiduciario Emisor para efectuar las
Distribuciones a los Tenedores, que se acuerden y en la forma que se establezca en términos
de cada Fideicomiso Emisor, para que sea pagada la totalidad de los intereses y amortizado
integramente el 100% del valor nominal de los Certificados Bursatiles Fiduciarios. El
Suplemento correspondiente a cada Emision de Certificados Bursatiles Fiduciarios describira
las Distribuciones correspondientes, asi como la forma y orden de pago de las mismas.

LAS PERSONAS PARTICIPANTES EN LA EMISION, INCLUYENDO AL CEDENTE,
FIDEICOMITENTE, AL ADMINISTRADOR, AL FIDUCIARIO, LOS INTERMEDIARIO
COLOCADOR Y AL REPRESENTANTE COMUN NO TIENEN RESPONSABILIDAD ALGUNA
DE PAGO DE LAS CANTIDADES ADEUDADAS BAJO LOS CERTIFICADOS BURSATILES
FIDUCIARIOS, CON EXCEPCION, EN EL CASO DEL FIDUCIARIO, DE LOS PAGOS QUE
DEBA HACER CON CARGO AL PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO. EN CASO DE QUE EL
PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO RESULTE INSUFICIENTE PARA PAGAR
INTEGRAMENTE LAS CANTIDADES ADEUDADAS BAJO LOS CERTIFICADOS
BURSATILES FIDUCIARIOS, LOS TENEDORES DE LOS MISMOS NO TENDRAN
DERECHO DE RECLAMAR PAGO ALGUNC A DICHOS PARTICIPANTES EN LA EMISION.
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fll. CARACTERISTICAS DEL PROGRAMA

La H. Asamblea General Ordinaria del INFONAVIT, mediante resolucion adoptada en ia
sesion ordinaria numero 91 celebrada e 18 de diciembre de 2006, autorizé en el Presupuesto
de Ingresos y Egresos y los Planes de Labores y Financiamiento, dentro del presupuesta del
fiujo de efectivo la creacion de un programa para la Emision de Certificados Bursatiles
Fiduciarios a través de distintos fideicomisos, mediante el cual el INFONAVIT, como
Fideicomitente, aportara los derechos derivados de los Créditos Hipotecarios al patrimonio de
cada Fideicomiso Emisor, para que éste a su vez, emita Certificados Bursatiles Fiduciarios y
con fos recursos de la colocacion se pague al INFONAVIT ef valor de los derechos derivados
de los Créditos Hipotecarios cedidos. Asimismo, se autorizé que el INFONAVIT conserve la
administracion y cobranza de los Créditos Hipotecarios cedidos a cada Fideicomiso Emisor y
que con el flujo generado por dichos Créditos Hipotecarios se pague cualquier cantidad
adeudada bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios.

E! Programa de Certificados Bursatiles Fiduciarios a que se refiere este Prospecto ha sido
disefiado bajo un esqguema en el que podran existir una o varias Emisiones con
caracteristicas de colocacion diferentes para cada una de ellas. Cada Emisién que el
Fideicomitente lleve a cabo tendra sus propias caracteristicas de colocacién, como plazo, tasa
de interes, amortizacion, fecha, forma y lugar de pago, sobretasa y monto en Pesos, o UDIs.
Asimismo, cada vez que se realice una Emisicn de Certificados Bursétiles Fiduciarios, seran
agregados al presente Prospecto los Supiementos correspondientes en los cuales se daran a
conocer ias caracteristicas de cada Emision.

A Fiduciario Emisor

Nacional Financiera, S.N.C., Institucion de Banca de Desarrollo, Direccion Fiduciaria,
actuando como fiduciario de cada Fideicomisc Emisor, la institucion que los sustituya en
términos del Fideicomiso respectivo o que se indique en cada Fideicomiso y en el Suplemento
correspondiente a cada Emision.

HL2 Fideicomitente

Et instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores.

L3 Fideicomisario en Primer Lugar

Los Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios.

lil.4 Fideicomisarios en Segundo Lugar

Quien se indigue en el Suplemento correspondiente a cada Emision.

.5  Fideicomisarios en Ultimo Lugar

El Fideicomitente, ¢ en su caso, el tenedor de la Constancia.

e Inscripcion, Cotizacién y Clave de Pizarra de los Certificados Bursatiles
Fiduciarios

Los valores que se emitan al amparo del Programa estaran inscritos en el RNV y son aptos
para ser inscritos en el fistado correspondiente de ia BMV. La clave de identificacién del
Programa estara integrada por la clave de Bolsa representada de la siguiente forma:
CEDEVIS,
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.7 Intermediario Colocador

La institucion financiera que se indigue en el Fideicomiso Emisor y en el Suplemento
correspondiente a cada Emision,

.8  Monto Total Autorizado del Programa

La CNBV, mediante Oficio nimero 163/869327/2007 de fecha 23 de abril de 2007, autorizé al
Fideicomitente un Programa de Certificados Bursatiles Fiduciarios por un monto de hasta
$8,000,000,000.00 (ocho mil millones de pesos 00/100 M.N.).

R Vigencia del Programa

60 meses a partir de la fecha de su autorizacion por la CNBV, plazo durante el cual el
Fideicomitente podra realizar varias Emisiones de Certificados Bursatiles Fiduciarios.

Las distintas emisiones que se realicen al amparo del Programa tendran una vigencia de
entre 2 y 35 afos.

10 Modalidades del Programa

En UDIs, en Pesos y/o alguna otra moneda de curso legal, y con caracteristicas de colocacion
independientes para cada Emision, hasta por un monto de $8,000,000,000.00 (ocho mil
millones de pesos G60/100 M.N.) o su equivalente en UDI's o en alguna oira moneda de curso
legal, tomando como referencia e valor de la UDI y/o el tipo de cambio, seglin corresponda,
en cada fecha de emision, sin que el monto conjunto de fas emisiones vigentes en cualquier
fecha pueda exceder del monto autorizado.

.11 Valor Nominal y Series

El valor nominal de los Certificados Bursatiles Fiduciarios se especificara en el Suplemento
correspondiente a cada Emision.

Las series de ios Certificados Bursatiles Fiduciarios se especificaran en el Suplemento
correspondiente a cada Emisién.

.12 Plazo de los Certificados Bursatiles Fiduciarios

Cada Emision de Certificados Bursatiles Fiduciarios al amparo del Programa podra vencer en
un plazo desde 2 hasta 35 afios y podran efectuarse en una o varias Emisiones, hasta por el
Monto Autorizado del Pregrama.

.13  Fuente de Pago

Los Certificados Bursatiles Fiduciarios se pagaran exclusivamente con los recursos que
integren el Patrimonio del Fideicomiso. En esa virtud, los Tenedores seran designados
Fideicomisarios en Primer Lugar de cada Fideicomiso Emisar.

Cada Emisidn de Certificados Bursatiles Fiduciarios podra contar con Apoyos Crediticios y/o
Garantias y/o Avales pero no sera garantizada por Nacional Financiera, S.N.C_, institucion de
Banca de Desarrolio, Direccion Fiduciaria, en su caracter de Fiduciario, por el INFONAVIT en
su caracter de Cedente, Fideicomitente o de Administrador, por HSBC México, S.A.,
Institucion de Banca Multipie, Grupo Financiero MHSBC, Division Fiduciaria, en su caracter de
Representante Comuin de ios Tenedores, por los Intermediario Colocador que se designen en
cada emision, por Mijares, Angoitia, Cortés y Fuentes, S.C., en su caracter de Despacho
Externo de Abogados. En consecuencia ni Nacional Financiera, SN.C., Institucién de Banca
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de Desarrolio, Direccidon Fiduciaria, ni INFONAVIT, ni HSBC Meéxico, S.A., Institucidn de
Banca Multiple, Grupe Financierc HSBC, Division Fiduciaria., ni a los Intermediaric Colocador
gue se designen en cada Emision, ni Mijares, Angoitia, Cortés y Fuentes, S.C., estaran
obligados a realizar pagos a los Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios excepto
aquelios que les correspondan conforme a lo establecido en cada Fideicomiso base de una
Emision. :

lii.14 Tasa de interés

A partir de su Fecha de Emisidn y en tanto nc sean amortizados en su totalidad, los
Certificados Bursatiles Fiduciarios generaran intereses sobre el saldo insoluto de principal a la
tasa de interés que se estsblezca para cada Emision en el Supiemento correspondiente. El
Representante Comun determinara la tasa de interés aplicable a cada Emision en lz forma
que se establezca en el Suplemento correspondiente a cada Emision.

En los términos del articulo 282 de la Ley del Mercado de Valores, los titulos que amparen los
Certificados Bursatiles Fiduciarios no llevaran cupones adheridaos, haciendo las veces de
éstos, para todos los efectos legales, las constancias que ia propia depositaria expida.

.15  Amortizacion dei Principal

La amortizacion para cada Emisidén de Certificados Bursatiles Fiduciarios se efectuara contra
entrega del propio Certificado Bursétil en la Fecha de Vencimiento del mismo, v su forma de
amortizacién, incluyende en su caso, amortizacion anticipada, sera definida en cada
Suplemento.

.16 Regimen Fiscal
Para las personas fisicas, los rendimientos de los Certificados Bursatiies Fiduciarios estaran a

lo dispuesto en los articulos 158, 158, 160 y demas aplicables, de la Ley del Impuesto sobre
la Renta vigente. Tratandose de personas morales, se estara a lo dispuesto en el articulo 20,

fraccion X y demas aplicables de la Ley del Impuesto sobre fa Renta. Los intermediarios

financieros estaran obligados a retener y enterar el impuesto, aplicando |a tasa que ai efecto
estabiezca el Congreso de la Unidn en la Ley de Ingresos de la Federacion para el ejercicio
de que se trate, sobre el monto del capital que de lugar al page de los intereses, de acuerdo
con lo establecido en el articulo 58 de la Ley del Impuesto sobre la Renta. En el caso de los
intereses generados a favor de los residentes en el extranjero, el impuesto sera retenido
conforme al articulo 195 de dicha Ley y ofras disposiciones aplicables asi como en los
terminos de los Convenios para Evitar la Doble Imposicidn Fiscal que México haya celebrado
cen los gobiernos de los paises de los beneficiarios efectivos de las intereses de que se trate.
En caso de que fa SHCP, publique reformas o adiciones la Ley del Impuesto sobre la Renta y
que las mismas afecten el régimen fiscal del Tenedor, el mismo debera ajustarse a dichas
reformas.

HL.17  Lugary forma de pago de Principal vy de Intereses

Todos los pagos que deban hacerse conforme a los Certificados Bursatiles Fiduciarios, en un
dia que no sea Dia Habil, se efectuardn el Dia Habil siguiente y se realizaran con recursos
provenientes del Patrimonio del Fideicomiso, en la forma que se establezca en el Suplemento
correspondiente a cada Emisién.

El pago de intereses y amortizaciones de los Certificados Bursatites Fiduciarios se realizara
en las oficinas de Indeval, ubicadas en Av. Paseo de la Reforma No. 255, 3er. piso, Col.
Cuauntemoc, C.P. 06500, Méxice D.F., mediante la entrega de las constancias
correspondientes.
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.18 Funciones del Representante Comun

Para representar al conjunto de ios Tenedores de cada Emisidn y supervisar el cumplimiento
de las obligaciones a cargo del Fiduciaric de cada Fideicomiso base de una Emision, en cada
Fideicomiso Emisor se designara a una institucion financiers para que actle como
representante comin para efectos de supervisar el cumplimiento de las obligaciones que a
cargo del Fiduciario se contienen en el titulo que documente cada Emision.

El Representante Comun tendra las obligaciones y contara con las facultades para cumplirlas
que se establezcan en el Suplemento correspondiente a cada Emision.

{1.19 Asambleas de Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios

La asamblea general de Tenedores de Certificados Bursatiles Fiduciarios emitidos en base a
cada Emision representara el conjunto de éstos y sus decisiones, tomadas en los términos del
titulo que ampara la Emision correspondiente y las disposiciones de la LGTOC, aplicables en
o conducente, conforme o ordenado por el articulo 68 de la LMV, seran validas respecto de
todos ies Tenedores, atn de fos ausentes y disidentes. En consecuencia, cualquier acto del
Fiduciario que, en términos del titulc que ampare cada Emisidn, se encuentre sujeto a la
aprobacion de los Tenedores debera sometlerse a la asamblea general de Tenedores
correspondiente.

Las reglas para concurrir a una asamblea de Tenedores y las demas caracteristicas de éstas
seran descritas en el Suplementc correspondiente a cada Emisidn de Certificados Bursatiles
Fiduciarios. Asimismo, seran aplicables las demas reglas de convocatoria, instalacidon de
asambleas y validez de fas decisiones adoptadas en éstas, contenidas en los articulos 219 a
221 de la LGTOC, aplicables en lo conducente en términos de lo ordenado por el articulo 68
de la LMV.

11.20 Destino de los Fondos

Los recursos gue se obtengan con motivo de cada una de las emisiones de Certificados
Bursatiles Fiduciarios bajo este Programa y de las aportaciones realizadas por el
Fideicomitente motivo por el cual se expide la Constancia se utilizaran para el pago de la
contraprestacion derivada de las cesiones gque realice el Fideicomitente de los Créditos
Hipotecarios. EI INFONAVIT utilizara los recursos que reciba para otorgar nuevos créditos con
garantia hipotecaria a mas irabajadores derechohabientes del INFONAVIT.

iL21  Autorizacion y Registro de fa CNBV

La CNBV ha dado su autorizacién para ofrecer publicamente emisiones de Certificados
Bursatites Fiduciarios al amparo del Programa, mediante Oficio ndmero 153/869327/2007 de
fecha 23 de abril de 2007. La inscripcion en el RNV no implica certificacion sobre la bondad
del valor o 1a sclvencia del Fiduciario.

1122  Plan de Distribucion, Posibles Adquirentes

Los Intermediario Colocador ofreceran los Certificados Bursatiles Fiduciarios gue se emitan al
amparo de este Programa de acuerdo a la modslidad de mejores esfuerzos, segun se
especifique en cada uno de los Suplemenfos correspondientes. Ei método de asignacion
podra efectuarse mediante asignacion directa o subasta.

Para cada Emigion que se realice al amparo del Programa se elegira una o varias casas de
belsa autorizadas para operar en México que funjan como Intermediario Colocador,
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El plan de distribucion de los Intermediario Ceolocador tiene como objetivo primordial acceder
a una base de inversionistas diversa y representativa del mercado de personas fisicas e
institucional mexicano, integrado principalmente por diversas dreas de especializacion de
compafiias de seguros, sociedades de inversion especializadas de fondos de ahorro para el
retiro, sociedades de inversion y fondos de pensiones o iubilaciones de personal o de primas
de antigiiedad.

Asimismo, y dependiendo de las condiciones de mercado, los Cerificados Bursatiles
Fiduciarios podran colocarse enfre otros inversionistas, iales como banca patrimonial e
nversionistas extranjeros participantes en el mercado mexicano.

Los intermediario Colocador podran firmar contratos de sub-colocacion con ofras casas de
bolsa y/o bancos, con el fin de formar un sindicato colocador, circunstancia que sera revelada
en el suplemento correspondiente.

Para efectuar colocaciones, una vez que la CNBV haya otorgado la autorizacién que
corresponda, se espera realizar uno ¢ varios encuentros bursatiles con inversionistas
potenciales, contactar por via telefonica a dichos inversionistas y, en algunos casos, sostener
reuniones separadas con esos inversionistas u otros inversionistas potenciales.

Los Intermediario Colocador mantienen y podran continuar manteniendo ciertas relaciones de
negocios con el INFONAVIT, vy le presta diversos servicios financieros periddicamente, a
cambio de contraprestaciones en terminos de mercado (incluyendo las que recibiran por los
servicios prestados como Intermediario Colocador, por ta colocacion de los Certificados
Bursatiles Fiduciarios). Los Intermediario Colocador estiman que no tienen conflicto de
interés alguno con el INFONAVIT respecto de los servicios que ha convenido en prestar para
ta colocacion de los Certificados Bursatiles Fiduciarios.

.23  Titulos de los Certificados Bursatiles Fiduciarios, Depdsito en Indeval

Los tituios correspondientes a cada Emisién del Programa se endosaran en administracion al
Indeval, para los efectos del articulo 283 de la LMV.

Los titulos de los Certificados Bursatiles Fiduciarios serén depositados en Indeval, en los
términos y para los efectos de lo dispuesto por el articuio 282 y demas relativos de la LMV,
por io gue los Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios acreditaran sus derechos
de acuerdo con fo dispuesto en términos de la misma ley.

Cualquier transferencia de un Certificado Bursatil se llevara a cabo mediante cargos y abonos
en las cuentas de Indeval.

.24 Gastos Relacionados con el programa

Los gastos relacionados con el programa se describirdn en el Suplemento correspondiente a
cada Emision.

Gasto Pesos

Costos por estudio y framite. 14,228~

Publicaciones. 120,000 *
| Totai 134,228 *

* Cantidad neta.
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i1.25 Nombres de Personas con Participacion Relevante en fa Oferta

Cedente, Fideicomitente
y Administrador INFONAVIT

Fiduciario Nacional Financiera, S.N.C., institucidén de Banca de
Desarrollo, Direccidn  Fiduciaria, actuando como
fiductario de cada Fideicomiso Emisor, la institucion que
los sustituya en términos del Fideicomiso respectivo o
que se indique en cada Fideicomiso y en el Suplemento
correspondiente a cada Emisién.

Intermediario Colocador Acciones y Valores Banamex, S.A de CV., Casa de
Bolsa, Integrante del Grupo Financlero Banamex.

Asesor Legal Externo Mijares, Angoitia, Cortés y Fuentes, S.C., a través del
Lic. José Raz Guzman Castro

Agencias Calificadoras Standard & Peor's, 3.A. de C.V. vy Fitch México, S.A. de
C.V. 0 Moody's de México, S A . de CV,

Contador Externo de los
Crédites Hipotecarios El que se indique en el suplemento correspondiente a
cada emision.

La persona encargada de relaciones con inversionistas sera Joseé de Jestus Gomez Dorantes
0 la persona que se indique en el suplemento correspondiente a cada emision, con domicilio
ubicado en Barranca del Muerto No. 280, piso 3, Oficina 301, Col. Guadalupe Inn, México,
D.F., Teléfono: (55) 5322-6480.
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Iv. DESCRIPCION DEL INFONAVIT
LT | Antecedentes

EL INFONAVIT, por mandato constitucional, fue creado como un organismo social en 1972 a
fravés de la promulgacicn de fa Ley del Institute del Fondo Nacional de la Vivienda para los
Trabgjadores. El objetivo det INFONAVIT de conformidad con su ley es administrar los
recursos del Fondo Nacional de la Vivienda y establecer y operar un sistema para la
adquisicion y financiamiento de viviendas para los trabajadores derechohabientes del mismo.

De conformidad con su ley, los érganos del INFONAVIT son fa asamblea general, el consejo
de administracion, la comision de vigilancia, la comision de inconformidades y de valuacién,
las comisiones consultivas regionales, [a direccion general y dos directores secforiales vy el
comite de transparencia y accese a la informacion, de acuerdo a los cambios en la ley
realizados en junio de 2005, se crea el Comité de Transparencia y Acceso a la Informacion y
el Comité de Auditoria. Los drganos cuentan con la participacién del Sector Laboral, el Sector
Empresarial y el Gobierno Federal.

El 1 de junio de 2005 se publicaron en el Diario Oficial de la Federacion las reformas vy
adiciones a la Ley del INFONAVIT, dentro de las cuales, cabe destacar las siguientes:

1. Adopcidn de mejores practicas en materia de gobierno corporativo:

Prohibicion de posibles conflictos de interés

Flan financiero a cinco afos

Cdadigo de ética para funcionarios

Declaracion patrimonial de funcionarios

Servicic permanente de profesionalizacion y desarrolio
Comision de Inconformidades.

2. Mayores facultades de control y supervisién:

. Mayores facultades de supervision de 1a CNBY
. Comité de Auditoria
. Nombramiento de auditor externo

3. Rendicion de cuentas:

+ Obligacion de enviar al Congreso de la Unién un informe sobre la situacion financiera,
patrimonial y operativa del INFONAVIT.

= Obligacion de publicar el batance anual del INFONAVIT,

«  Comité tripartito de transparencia y acceso a la informacion del INFONAVIT.

* Publicacion del informe anual con acciones realizadas para garantizar el acceso a la
informacion.

La mision del INFONAVIT es cumplir con el mandato constitucional de otorgar créditos para
que los trabajadores puedan adquirir, con plena liberiad y transparencia, la vivienda que mas
convenga a sus intereses en cuanto a precio, cafidad, y ubicacién, o construir, reparar o pagar
pasivos adquiridos por cualguiera de los conceptos anteriores,

Los recursos del Fondo Naciona! de la Vivienda provienen fundamentaimente de dos fuentes:

i} las Aporiaciones Patronales, y i} fa amortizacion de los crédifos oforgados por el
INFONAVIT.
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Las Aportaciones Patronales que realizan los empleadores (aproximadamente 831,800
patrones) representan el 5% del salario diario integradeo de los aproximadamente 12.4
miliones de trabajadores que laboran para ellos. Estas aportaciones quedan registradas en
las subcuentas individuales de vivienda del Sistema de Ahorro para el Retiro y son propiedad
de los trabajadores. Al cierre de diciembre dai 2006, e INFONAVIT administraba
aproximadamente $384,453,462,000.00 (trescientos ochenta y cuafro mil millones
cuatrocientos cincuenta y tres millones cuatrocientos sesenta y dos mil pesos 00/100 MN))
por concepto de las Aportaciones Patronales abonadas a favor del fondo de ahorro v a la
subcuenta de vivienda de los trabajadores. Estos recursos se destinan para otorgar Créditos
Hipotecarios a los derechohabientes.

Los Créditos Hipotecarios que ofrece el INFONAVIT, solo pueden ser utilizados con los
siguientes fines: adquisicién de vivienda. construccion de vivienda en un terreno propio,
reparacion, ampfiacion o mejoras de vivienda ya adquirida, y pago de pasivo por adeudos
previamente adquiridos por alguna de las razones citadas en los puntos anteriores. En poco
mas de 33 aflos de existencia, el INFONAVIT ha otorgado créditos hipotecarios a mas de 3.9
millones de trabajadores, con lo que se estima haber cubierto fa necesidad de vivienda de al
menos el 15% de la poblacion mexicana. A diciembre del 20086, ia cartera hipotecaria del
INFONAVIT incluia aproximadamente 2.7 millones de créditos con un valor aproximado de
477,995 millones de Pesos. El INFONAVIT otorgo en el afio 2006 aproximadamente 421,475
créditos hipotecarios y se planea otorgar al menos 500,000 créditos hipotecarios durante el
2007, de conformidad con las directrices de su asamblea general. El INFONAVIT ests
flevando a cabo diversas acciones, que incluyen las Emisiones bajo el presente Programa,
con el fin de incrementar sus recursos y el nimero de créditos que se otorguen durante los
proximos afios.

Ademas de |3 finalidad de proveer créditos hipotecarios a los frabajadores derechohabientes,
el INFONAVIT tiene también como obligacion devolver a favor de cada frabajador, al final de
su vida laboral, los recursos depositados en su subcuenta de vivienda, mas los rendimientos
generados gue deberan utilizar, en su mayoria, para complementar su pensidn.

El INFONAVIT cuenta con 32 delegaciones para los Estados de la Republica y 3,823
trabajadores distribuidos en diferentes departamentos.

E! 29 de octubre de 2003 el INFONAVIT obtuvo una calificacion crediticia respecto de! riesgo
institucional de largo plazo de Standard & Poor's de ‘mxAAA”, la cual es la maxima
calificacion otorgada a entidades mexicanas. Ei 31 de mayo del 2006 Standard & Poor’s
confirmé la calificacion hacia el instituto,

El INFONAVIT ha detonado diversos proyectos, los cuales cuentan con distintos grados de
avance, cuyo proposito fundamental es el eficientar su operacién en un marco de seguridad y
control. Los referidos proyectos fortalecen los procesos sustantivos del INFONAVIT entre los
cuales sobresalen los siguientes:

1. Nuevo sistema de adminisiracion de cartera (ALS). A partir de mayo de 2003 se
gncuentra en funcionamiento el nuevo sistema de administracién de cartera (ALS) con &l
cual se lleva a cabo la administracion del total de la cartera del INFONAVIT. y en marzo
de 2007 se actualize a la version 205. Este sistema es la columna vertebral para la
administracion de los procesos de cobranza a fravés del Call Center INFONATEL.
También inicio la operacion del Nuevo Sisterna de Cobranza (ARC) para facilitar y apoyar
la gestion de la cobranza judicial v extrajudicial.

2. Nuevas reglas para el otorgamiento de créditos. Dichas reglas incorporan criterios de
riesgos financieros como la antigiiedad laboral en el sector formal, antigiiedad con el
empleador actual, y avallo de mercado, Estas fueron publicadas en el Diario Oficial de
ia Federacion el 20 de diciembre de 2006 y entraron en operacion el 1 de enero de 2007.
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Nuevo sistema de avaliios. Esie nuevo sistema permite al INFONAVIT obtener los datos
de los availos de mercado directamente de las unidades de valuacion responsables de
elaborarios, A partir del 17 de mayo 2004 los avallios generados en éste sistema son
leidos en linea por & sisterma de otorgamiento de créditos.

Nuevo sistema de originacion de crédito. Se implementd el Nuevo Modelo de Originacién
de Credito (OCl), con un enfogque en la calidad en el servicic vy la atencidn del
derechohabiente. Lo anterior permitid que el Instituto incrementara el volumen de
créditos, asegurando la calidad crediticia de los mismos y brindando atencion agil, eficaz
y transparente. Entre otros beneficios, se redujo a 5 los documentos requeridos para
tramitar el crédito y a dos las visitas a INFONAVIT que el derechohabiente requiere para
formalizar su crédito.

Sigtema SAP-FICO. Herramienta de registro financiero y contable que permite operar
conforme a las mejores practicas internacionales, ofreciendo seguridad y control de fa
informacion financiera, opera a partir de 2005. Se integra actualmente la herramienta
SAP - PSCD como apoyo a la Recaudacion y Fiscalizacion,

Archivo nacional de expedientes de créditos. Se concluy6 el proyecto de centralizacion
de expedientes de crédito de las 32 delegaciones estatales, lo que permite un mayor
control & través de politicas y procedimientos establecidos para su administracion y
resguardo. La recepcion, verificacién, guardado y custodia se lleva a cabo en el Archivo
Nacional de Expedientes de Crédito (ANEC).

Estrategia de canales alternos de fiscalizacion a patrones. Actualmente se envian a los
patrones por correo electronico durante un bimestre alrededor de 95 mil avisos de
adeudo y 150 mil avisos de retencién y suspension. La base actual de direcciones de
correo etectronico abarca a mas de 400 mil empleadores. Se esta por implementar el
envio de requerimientos a patrones via mensajeria especializada asi como el
establecimientc de convenios con los corporativos de empresas para su notificacien
central.

Nuevo Modelo de Recaudacion Fiscal. Integra los procesos de Recaudacién y
Fiscalizacion en aspectos contables y propicia un mejor servicio a los patrones
incentivando el cobro eficiente.  Con la plataforma tecnolégica PSCD (Public Sector
Collections Disbursemnets) de SAP. A partir de 2005, los procesos de Fiscalizacion
entraron al Sistema de Gestién de Calidad certificandose bajo la norma 1SO 9001:2000
cuyo alcance se expandid a todas las delegaciones del INFONAVIT. Se implantd
tambien, el Sisterna de Cumplimiento de Obligaciones Patronales (SICOP) que permite a
los patrones dictaminarse y registrar el resultado de las auditorias por medio de Internet.

Certificacion 18O 9001-2000. Se han certificado un total de 20 procesos en las areas de
Crédito, Cartera, Técnica, Control de gestion y Cenfro de Contacte INFONATEL. En
estos procesos intervienen 925 empleados.

Servicio Profesional de Carrera, denominadc Sistema INFONAVIT de Carrera,  Sus
bases generales fueron formalmente aprobadas por el H. Conseio de Administracion del
INFONAVIT en septiembre 2004, fueron implementados durante 2005.

La operacion diaria del INFONAVIT se da en apego a las mejores practicas de ia industria, y
bajo la vigilancia y supervisién de la CNBV en los rubros de su competencia conforme a la
Ley del INFONAVIT. Ef articule 39 de dicha ley ordena al Consejo de Administracion del
INFONAVIT a calcular los ingresos y egresos del Instituto de acuerdo con ios criterios
aplicables y ajustandose a las sanas practicas contables y a las disposiciones emitidas por la
CNBV para determinar el remanente de operacion. En el articulo 66 de la citada Ley del
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INFONAVIT, se faculta a la CNBV para aprobar los sistemas de organizacién de contabilidad
y de auditoria interna del INFONAVIT, dandole acceso a dicha contabilidad, pudiendo verificar
los asientos y operaciones contables correspondientes. Este articulo le alribuye a la CNBVY la
facultad de vigilar que las operaciones del INFONAVIT se ajusten a las normas establecidas v
a las sanas practicas, debiendo informar a éste y a la Secretaria de MHacienda y Crédito
Pablico de las irregularidades que pudieran encontrar, para que se corrijan. Adicionalmente, el
INFONAVIT ha propiciado un mayor acercamiento con ia CNBV con el fin de implantar las
mejores practicas de operacion, contables y de administracion de riesgos. por o que durante
el 2002 y el 2003 se dieron multiples intercambios de informacion asi como una visita de
supervision amplia y detallada por parte de la CNBV. Ei Ultimo de log acuerdos, formalizado el
pasado 1 de marzo de 2004, contempla la efaboracién de normatividad interna por parte de la
administracion del INFONAVIT, en materia de criterios prudenciales, considerando la
naturaleza y objeto propios del INFONAVIT, acorde con las disposiciones de caracter
prudencial que en las mismas materias ha expedido la CNBV, aplicables a otras entidades
financieras que otorgan crédito. Los cambios en fa ley de INFONAVIT de junio de 2005,
amplian las facultades de vigilancia de la CNBV sobre el Instituto.

iV.2  Descripcién de toda la cartera de créditos hipotecarios del INFONAVIT

La siguiente tabla describe las caracteristicas principales de los esquemas que han regido
para otorgamiento de créditos por parte del INFONAVIT durante los periodos sefialados.
Estos esquemas aplican en funcidn de la fecha en gue un crédito fue solicitado y no en
funcion de la fecha en que el crédito se formalizo.

Plazo Tasa Descuento en
Periodo Aprox. maximo  Tasa maxima  Nomina 2
de Solicitud Denominacién’' Tasa {afios) minima {%) {%) (%)
1972 - 1981 Pesos Fija 20 4 4 18
1982 Pesos Fija 20 4 4 18
1982 - 1983 Pesos Fija 20 4 4 20
1984 - 1987 Pesos Fija 20 4 4 20
1987 - 1992 VEM Fija 20 index. index. 20
1992 VSM Fija 30 4 4 20
1992 VSEM Fija 30 4 4 20
1993 VSM Fija 30 8 6 25
1993 ~ 1997 VSM Variable 30 4 8 25
1997 ~ 1999°  VSM Variable 30 4 8 25
1998 -~ a la VSM Fija 30 4 9 Pago fijo /1 25
fecha®
Notas:
1 VSM

2 Adicicnal al 5% de las Aportaciones Patronales
3 Para estos periodos existe capifalizacitn de intereses
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La siguiente grafica ilustra las operaciones de la cartera activa administrada por el
INFONAVIT, distribuida por el afio en que se otorgd el financiamiento a los trabajadores
derechohabientes, correspondiente a los diversos tipos de programa de otorgamiento:

800,000 Créditos activos
: Por afio de Originacién
a Die. 2006
400.000 e s
300,000
200,000 g
L
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Valor de la propiedad financiada

El valor méximo de la propiedad financiada es el equivalente a 350 veces el SMGDF en el
Distrito Federal, y de 300 veces el SMGDF para la para el resto de la Republica Mexicana.

Valor de los créditos

El valor méaximo otorgado por cada crédito es de 180 veces el SMGDF y no existe valor
minime a ser solicitado. El monto promedio de Jos créditos colocados es de 124 veces el
SMGDF.

Denominacion y Actualizacion

Los créditos son denominados en veces el SMGDF o en Pesos indexados al SMGDF vy el
saldo en Pesos es ajustado en fa misma proporcion y frecuencia en la que se incremente el
SMGDF.

Tasa de Interés

Para un segmento de los créditos solicitados hasta 1999, las tasas de inferés se determinan
en funcion de la proporcion que guarda el salario diario integrado del trabajador respecto al
SMGDF, que fiuctia dependiendo de! ingreso salarial del trabajador desde el 4% hasta el 8%.
Asimismo, ofro segmento de dichos créditos devenga una tasa de interés fija de hasta el 6%
por toda la vida del credito,

A partir de 1888 y hasta [a fecha, 1a tasa de interés se mantiene fija en VSM durante toda la

vida del crédito. La tasa fija se determina al momento de originacion del crédito hipotecario en
funcion del salario del trabajador la cual se establece en un rango del 4% hasta ef 9%.
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Los Descuentos en Némina al salario del rabajador dependen del esquema de crédito que
apligue & su contrato en funcidn a la fecha de la solicitud del mismo. El porcentaje de
deduccion que aplique al salario del trabajador puede ser de 18%, 20%, 25%. o un pago fijo
en base a VSM diario. Esta deduccion ia efectia el patron en cada fecha que lleva a cabo
pagos de salario y es entregada al INFONAVIT en forma bimestral. El Descuentc en Némina
para todos los Créditos Hipotecarios cuyos derechos seran cedidos por el INFONAVIT al
Fiduciario es un factor fijo denominado en VSM estipulado en el contrato de crédito v de
acuerde con las reglas de oforgamiento de crédito publicadas en el Diario Oficial de la
Federacion el 23 de diciembre de 2002 las cuales entraron en vigencia a partir del 1 de enero
def 2003. Adicionalmente al Descuento en Némina, el patron realiza bimestralmente el pago al
INFONAVIT de la Aportacion Patronal, equivalente al 5% del salario diario integrado del
trabajador, que también es aplicada at pago de los Créditos Hipotecarios.

En casc de gue un trabajador haya perdido su empleo, éste entra en un proceso denominado
Regimen Especial de Amortizacion (‘REA") y en estos casos los pagos por intereses y
principal de los Créditos Hipotecarios se hacen de acuerdo a la cuota fila establecida en las
regias de otorgamiento de crédito. Estos pagos deben ser enterados directamente por el
acreditado al INFONAVIT en forma mensual a través de sucursales bancarias. En este caso,
el Deudor Hipotecario es responsable también del pago de la porcion de la Aportacién
Patronal que previamente realizaba la Empresa Empleadora.

Plazo Maximo

El plazo maximo para la amortizacion de los Créditos Hipotecarios otorgados es de 360
mensualidades efectivas de pago. Sin embargo, dicho plazo es ajustado dependiendo de la
edad del trabajador beneficiado para que el créditc sea amortizado cuando ef acreditado
cumpta 65 afos de edad.

Anticipo o Enganche
No es requerido ningan pago inicial para el otorgamiento de un credito.
Aplicacion del Saldo de la Subcuenta de Vivienda

El saldo de la subcuenta de vivienda del trabajador junto con el monto de crédito otorgado se
dispone para efectuar la compra del bien inmueble. Para poder ser acreedor a un crédito, a
suma de estas cantidades no puede ser superior a 210 veces el SMGDF si el trabajador tiene
ingresos de hasta 10 veces el SMGDF, o de 220 veces el SMGDF si su ingreso es superior a
10 veces ef SMGDF.

Costos Iniciales del Crédito

El INFONAVIT cobra el 5% del monte de crédito como gastos de administracion al cierre v 3%
para un crédito de vivienda econémica. No se tienen costos especificos por solicitud, analisis
de crédite, etc. Los impuestos y derechos de registro de la operaciin son a cargo del
acreditado. El costo de originacion y (os gastos notariales pueden ser incluidos en el monto de
crédito otorgado, los cuales son deducidos antes del desembolso final,

Periodos de Prorroga
En caso de gue el trabajador pierda su empleo y pase al REA, éste podra, dentro de los 30
dias siguientes, solicitar al INFONAVIT un Periodo de Prérroga por el tiempo en que este

inactivo. Durante dicho periodo el trabajador tendra derecho de no hacer pagos de servicio de
deuda hasta un maximo de 12 meses continuos y 24 meses acumulados como médximo
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durante toda la vida del credifo. Alguncs tipos de crédito capitalizan intereses durante el
Pericdo de Prémroga v otros no. En cuanto el trabajador vuelva a ser contratado en un trabajo
formal, dicho trabajador regresa al Regimen Ordinario de Amortizacion (ROA} v dicho periodo
ge gracia termina.

Amortizacion Anticipada de los Créditos Hipotecarios

Los Creditos Hipotecarios pueden amortizarse en forma anticipada en cualquier momento por
el acreditado, sin ninguna penaiizacion.

Colateral del Cradito

La Hipoteca, siempre en primer lugar sobre el inmueble otorgada a favor del INFONAVIT, se
inscribe en el Registro Publico de la Propiedad de la ubicacion del inmueble. La propiedad
debe ser ocupada por el trabajador y no debe ser permutada, alquilada, dada en préstamo u
ofrecida como garantia sin el permiso del INFONAVIT.

Valuacién de fa Vivienda

A partir del 2003, el INFONAVIT exige que todos los inmuebles que sean otorgados en
garantia bajo un crédito cuenten con un avallio bancario realizado por una unidad de
valuacion autorizada y registrada por fa Sociedad Hipotecaria Federal.

Programa Apoyo INFONAVIT

Para responder a las necesidades de los derechohabientes de mayores ingresos, el
INFONAVIT ha creado el programa Apoyo INFONAVIT que facilita el acceso a un crédito de
bances o Sociedades Financiera de Objeto Limitado (Sofoles) para adquirir una vivienda con
un vaior de hasta 1,230 SMMVDF (Salaric Minimo Mensual Vigente en el Distrito Federal), o
su equivaiente $1,890,813.44 (un milldén ochocientos noventa mil novecientos trece pesos
44100 M.NL).

Con este esquema, el saldo acumutado en la subcuenta de vivienda sirve como garantia ante
estas instituciones financieras. Esto permite que el créditc sea autorizado més faciimente y
con una tasa de interés mas baja que los creditos hipotecarios comerciales. En caso de que e
trabajador pierda su empleo, el saldo acumulado de la subcuenta de vivienda sirve para
afrontar los pagos y, en promedio, alcanza para cubrir las mensualidades de un afo.

Durante la vigencia del crédito las aportaciones del 5% que realice el patron, se aplicaran al
pago de la deuda, con lo que podra reducirse el plazo de amortizacion.

Apoyo INFONAVIT va dirigido a los trabajadores con ingrescs superiores a las 5 veces salario
minimo, que hayan cotizado por lo menos tres afios al INFONAVIT, no cuenien en ia
actualidad con un crédito def institute y tengan una relacion laboral vigente. La solicitud de
crédito debera ser aprobada por el Banco o la Sofol.

Cofinanciamiento

Con el crédito en Cofinanciamiento, una parte la presta el INFONAVIT y otra un banco o
Sofol, para comprar una vivienda de hasta 350 VSMDF (Veces Salario Minimo Mensual en el
Distritoc Federal} (o que eguivale a fa fecha del presente documento a $538,064.80
{(quinientos treinta y ocho mil sesenta y cuatro pesos 80/100 M.N.) en toda la Republica

El INFONAVIT otorga el saido de la Subcuenta de Vivienda del trabajador, mas el valor

presente de las aportaciones patronales futuras. La cantidad complementaria la determina &l
bance o Sofcl, de conformidad con sus politicas.
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W3  Descripcidn de la Cartera Hipotecaria del INFONAVIT

A diciembre de 2008 la cartera hipotecaria del INFONAVIT contaba con 2,702,267 créditos.
De estos credites, el 80.24% estaban bajo ei régimen ROA, el 15.69% estaban bajo e
régimen REA, y el 4.02% se enconiraban en prérroga. El Indice de cartera vencida se ha

reducido de 15.08% en el 2001 hasta 4.85% en diciembre de 2008.

Cartera Hipotecaria

(Ndmero de Créditos)

Dic-2001"  Dic-2002"  Dic-2003'  Dic-2004"  Dic-2005'  Dic-2006°
Cartera Vigente 1,278,801 1,515568 1,796,872 2022526 2,221,309 2,462,718
Régimen Ordinario (ROA) 1071278 1,246,146 1,447,826 1,530,821 1,865315 2,133,347
Reégimen Esoecial (REA) 200 471 267 605 347,133 490,250 354,651 328,087
Cartera en Monetario 7,151 1,817 1,913 1,455 1,343 1,284
Cartera en Prorroga 51,740 49,697 57,028 51,750 49,347 108,573
Cartera Vencida 236,347 223,600 193,931 197,044 169,476 130,976
Regimen Ordinario (ROA) 84,475 51,6156 24,738 11,453 42,760 35,076
Régimen Especial (REA) 151,872 171,885 169,193 185,681 126,716 95 900
TOTAL 1,566,988 1,788,865 2,047,831 2,271,320 2,440,132 2,702,267
indice Cartera Vencida 15.08% 12.506% 8.47% 8.68% 6.95% 4.85%

Notas:

1 Estados financieros dictaminados

2 Estados financiercs a diciembre de 2008
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£ INFONAVIT como principal proveedor de créditos para fa vivienda en el pals, se destaca al
comparar ef tamafo de la cartera crediticia respecto a otras entidades financieras del pais por

el monto de cartera crediticia administrada.

500,000 477 995
400,600 -
: 351,327
& 300,000 -
@
@
c
2
g 200000
100,000
o -
Infonavit BBVA-
Bancomer

206,691

Banamex

1947
94715 176,403

150,761

Santander Sofoles HSBC

Fuente: Comision Nacional Bancaria y de Valores(CNBV) a septiembre de 2006

Adicionalmente v a efecto de cubrir riesgos potenciales de fa cartera de creditos, se ha
mantenido una estrategia conservadora en la constitucion de reservas crediticias, apegada a
las reglas de la Comision Nacional Bancaria, que al mes de diciembre del 2006 mostré
204.9% de cobertura de contingencias crediticias, Asl mismo el nivel del patrimonio en
relacidn a activos, para ese mismo periodo mostré un nivel de 8.2%.

Institucién Cobertura

is%ma Bancario
Infonavit

BBVA Bancomer .
Santander 198.9%
Banamex 176.0%
HSRBC 153.4%
Sofoles 75.1%

Fuerte: Comisien Nacional Bancaria y de Valores a septiembre dg 2006
Mota: Infenavit datos a diclembre de 2008

Institucién Razon

(%)
Banamex 14.3%
Sofoles 13.6%
Sisterna Bancario 13.0%
Santander 12.3%

HSBC 8.2%

Fuents: Comistan Nacional Bancana v de Valores 3 sepkombire de 2006

BBVA Bancomer

Nota: inforavi datos a diciembre de 2508
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V. DESCRIPCION DEL CONTRATO MARCO PARA LA CONSTITUCION DE
FIDEICOMISOS EMISORES

El 24 de abril de 2007, el INFONAVIT, en su cardcter de Fideicomitente y NAFIN, en su
caracter de Fiduciario celebraron un Contrato Marco para la Constitucion de Fideicomisos
Emiscres con el objeto de:

{H establecer el Programa por un lapso de vigencia de 80 (sesenta) meses contados

desde la fecha de su aprobacion por la CNBV, con el fin de que durante dicho
plazo se puedan celebrar Fideicomisos Emisores en los términos previstos en el
Contrato Marco; y

{it) que ei Fiduciario, con carge al Patrimonio del Fideicomiso de cada Fideicomiso

Emisor, leve a cabo la Emision y ofertas publicas en México de Certificados
Bursatiles Fiduciarios segtin se describa en el Suplemento del Prospecto
respectivo hasta por el monto del Programa.

Son partes en el Contrato Marco, fas siguientes personas:

Fideicomitente: El Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores
Fiduciario: Nacional Financiera, S.N.C., institucion de Banca de Desarroiio,
Direccion Fiduciaria

V.1

Constitucion de Fideicomisos Emisores. Emision y oferta

Mediante fa celebracién de dicho acto el Fideicomitente vy el Fiduciario establecen el
Programa por un lapso de vigencia de 60 (sesenta) meses contados desde la fecha de su
aprobacion por la CNBV, con el fin de que durante dicho plazo se puedan celebrar
Fideicomisos Emisores en los términos previstos en el Contrato Marco y que el Fiduciario,
con cargo al Patrimonio del Fideicomiso de cada Fideicomiso Emisor, lleve a cabo la
emision y ofertas publicas en México de Certificados Bursatiles Fiduciarios que se
describan en el Suplemento del Prospecto respectivo hasta por el monto del Programa.
Por la celebracion del Contrato Marco y sujeto a sus términos y condiciones, el Fiduciario
acuerda celebrar dichos Fideicomisos Emisores en cada ocasién en que o solicite por
escrito el Fideicomitente.

Durante el plazo del Programa, cuando asi lo instruya el Fideicomitente, el INFONAWIT,
éste por una parte, y el Fiduciario, por ofra, celebraran un Fideicomiso Emisor para la
Emision de una o mas series de Certificados Bursatiles Fiduciarios con cargo al Patrimonio
del Fideicomiso correspondiente, al que se cedera o aportara el Patrimonio Fideicomitido
que serd para beneficio exclusivo de los Tenedores de los Cerlificados Bursatiles
Fiduciarios emitidos con base en ese Fideicomiso Emisor y del tenedor de la Constancia
gue, en su caso, emita cada Fideicomiso Emisor, en los términos en los que instruya el
Fideicomitente. La Emision de los Certificados Bursatiles Fiduciarios que realice cada
Fideicomisc se hara en |a oportunidad, por el monto y en los términos y condiciones que se
establezcan en el Contrato de Fideicomiso respectivo, los cuales estaran restringidos por
el Contrato Marco y conforme a la autorizacién del Programa oforgada por la CNBY.

El Patrimonic Fideicomitido que conforme un Fideicomiso Emisor constituira la unica fuente
de pago de los Certificados Bursatiies Fiduciarios respectivos y, por io tanto, estara
afectado exclusivamente al pago de dichos Certificados Bursatiles Fiduciarios y no podra
ser afectado para el pago de ofros Certificados Bursatiles Fiduciarios emitidos por el
Fiduciario con hase en otros Fideicomisos. El Fiduciario no respondera con sus propios
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bienes por el page de cualesquiera Cerificados Bursatiles Fiduciarios y los importes
pagaderos respecto de los mismos seran satisfechos Unicamente con, y hasta el monto del
Patrimonio de! Fideicomiso conforme el Fideicomiso Emisor respectivo.

D. A efectos de la constitucién de cada Fideicomiso Emisor, el Fideicomitente y el Fiduciario
celebraran un Contrato de Fideicomiso, el cual seguira los lineamientos establecidos en el
Contrato Marco. Cada Fideicomiso Emisor se regird por el Contrato de Fideicomiso
respectivo, y en su defecto por el Contrato Marco, en el entendido de que el Fideicomitente
podra realizar modificaciones al Contrato de Fideicomiso hasta antes de que se realice la
Emision de Certificados Bursatiles Fiduciarios con base en el mismo, siempre gue dichas
maodificaciones no contravengan los términos del Programa y las autorizaciones de la
CNBV y demas autoridades competentes. En cada Fideicomiso base de una Emision, los
Tenedores tendran el caracter de Fideicomisarios en Primer Lugar y sucesivos lugares,
con base en la prelacion gue en el propio Fideicomiso se establezca y el INFONAVIT
tendra et caracter de Fideicomitente y fideicomisario en Ultimo lugar. Los Fideicomisos
Emisores podran incorporar otras partes que actien como fideicomisarios en sucesivos
lugares después de los Tenedores, cuandc otorguen Apoyos Crediticios a las distintas
emisiones de Certificados Bursatiles Fiduciarios.

E.  Simultdneamente con la suscripcién y Emision de los Certificados Bursatiles Fiduciarios de
que se trate, en la Fecha de Emision de los mismos, el INFONAVIT transmitird al Fiduciario
la propiedad fiduciaria de ios derechos derivados de los Créditos Hipotecarios
correspondientes, fras lo cuat el Fiductario adguirird v ejercerd la propiedad fiduciaria de
dichos derechos fideicomitidos en beneficio de los Tenedores. Los Intermediario Colocador
llevaran a cabo la oferta plblica de los Certificados Bursatiles Fiduciarios a través de la
BMV.

F. De acuerdo con los Créditos Mipatecarios cuyos derechos el Fideicomitente transfiera al
Fiduciario en oportunidad de la constitucion de cada Fideicomiso Emisor, y con caracter
adicional a las responsabilidades que el Fideicomitente asuma en dicho momento, el
Fideicomitente se respensabilizara por la existencia de dichos Créditos Hipotecarios,
respondiendo en consecuencia respecto de los mismos en los términos del Articulo 2119
del Cédigo Civil Federal. Asimismo, el Fideicomitente y el Fiduciario llevaran a cabo todos
fos actos gue resulten necesarios a fin de perfeccionar la transferencia de los derechos
derivados de los Créditos Hipotecarios conforme a la naturaleza de los mismos.

V.2 Inversiones y Gastos

El Patrimonio del Fideicomiso serd invertido de conformidad con lo que se establezca en el
Fideicomiso Emisor correspondiente. Cada Fideicomiso Emisor establecera la manera en que se
cubriran los gastos asociados a ellos y a las emisiones de Certificados Bursatiles Fiduciarios
realizadas a traves de los mismos. Por el desempefio de sus funciones conforme al presente y
al respectivo Contrato de Fideicomiso el Fiduciario tendra derecho a percibir una remuneracion
por el monto, en 3 oportunidad y en la forma que se establezca en el convenio que suscriban el
Fideicomitente y el Fiduciario para dicho efecto.

V.3 Documentos Complementarios

Ei Fiduciario podra, de conformidad con fas instrucciones del Fideicomitente y a cargo de éste,
periodicamente y en cualguier momento, en tanio no se afecten los intereses de los Tenedores,
suscribir documentos complementarios al presente o a cualguier Contrato de Fideicomiso (un
“Documento Complementario”) para unc o mas de los siguientes propdsitos:
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(i} sumar a los compromisos del Fideicomiterie o los del Fiduciario los
compromisos, condiciones y disposiciones adicionales que el Representante Comdn pueda
proponer para la proteccion o beneficio de los Tenedores,

(i} salvar cualquier ambigtiedad, corregir ¢ complementar cualguier disposicion
que pueda resultar defectuosa o inconsistente con cualquiera de las demas disposicionss del
presente y/o de cuaiquier Contrato de Fideicomisc y/o Documento Complemeantario, o establecer
cualquier ofra disposicion con respecto a asuntos o cuestiones gue surjan de las operaciones
cordernpladas en el presente y/o cualquier Contrato de Fideicomisc y/o Documento
Complementario siempre gue no fueran inconsistentes con las disposiciones de los mismos y, en
opinidn de un asesor legal, no afecten adversamente los intereses de los Tenedores;

{iif) introducir modificaciones o disposiciones complementarias en la forma que
resulte necesaria o apropiada para que los Fideicomisos Emisores queden enmarcados dentro
de fa LIC, la LMV y fa LGTOC vy sus normas reglamentarias o cualquier norma fuiura que
reemplace a las anteriores;

{iv) en general celebrar todos aquellos convenios o documentos necesarics para
ta consecucion del Programa en terminos de cada uno de los Contratos de Fideicomiso.

Dentroc de los 5 (cinco} Dias Habiles de haber suscrito cualguier Documento
Complementario conforme a las disposiciones del Contrato Marco para la Constitucion de
Fideicomisos, el Fiduciario enviara una notificacién al respecto al Representante Comun
indicando los terminos de dicho documento,

Cuando haya lugar a elio de conformidad con las disposiciones legales aplicables, las
modificaciones a i0s términos del Programa y de los Fideicomisos Emisores y los Certificados
Bursatiles Fiduciarios deberan ser hechas del conocimiento del plblico inversionista dentro de los
plazos y por los medios que sefalen las disposiciones citadas.
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Vi, DESCRIPCION DEL ADMINISTRADOR

V8L Antecedentes del Administrador

El INFONAVIT es la entidad que administra fa mayor cantidad de Créditos Hipotecarios
individuales en México, ademas de ser la entidad que administra la mayor cantidad de
cuentas y recursos relacionados con la aclividad de gestion de fondos para el retiro en México
(Ver "seccion IV" para una descripcion mas detallada del INFONAVIT).

Estas actividades han sido desarrolladas por el INFONAVIT desde 1972, dentro de un
contexto de actuacion mixta, es decir, combinando Ia recaudacion de aportaciones pafronales
como organismo fiscal autdonomo, y gestionando los recursos de los trabajadores vy
administrando los crédites hipotecarics originados, actividades que se asemejan a las
inherentes a la de una institucion hipotecaria.

La ejecucion de las funciones del INFONAVIT se desarrolla dentro de un contexto geografico
gue cubre la totalidad de!l terriforio de la Republica Mexicana. Adicionalmente el INFONAVIT
registra, procesa, administra, cobra y controla créditos hipotecarios propios y de terceros
como es el caso de la administracion que realiza de los créditos hipotecarios de la emision
CEDEVIS 04 autorizado por la CNBV el 16 de marzo de 2004, y de las emisiones CEDEVIS
04U, CEDEVIS 05U, CEDEVIS 05-2U y CEDEVIS 05-3U realizadas al amparo del programa
autorizado por la CNBV el 5 de noviembre de 2004. Ademas de las emisiones CEDEVIS 06U,
CEDEVIS 06-2U, CEDEVIS 06-3U y CEDEVIS 06-4U realizadas al amparo del programa
autorizado por la CNBV el 25 de abril de 2008. Dichas actividades se han desarroffado
derivado de los diferentes programas que se han dado a través de los afios para atender las
necesidades de vivienda de los trabajadores mexicanos.

En base a lo anterior el INFONAVIT tiene la capacidad, experiencia e infraestructura
adecuadas, para proveer el servicio de administracion de cartera de los créditos hipotecarios
que conforman el patrimonio del Fideicomiso, especialmente por jos siguientes atributos:

s Experiencia probada en la adecuada administracion de grandes volumenes de
Creditos Hipotecarios,

« Tiempo de experiencia dedicado exclusivamente a su actividad principal.

« Capacidad de administrar diferentes modelos de contrato hipotecario
(multimoneda y multiproducto).

» Cobertura nacional a través de las 32 delegacicnes regionales.

+ Contexto de actuacién y atribuciones de caracter fiscal.

« Mecanica de cobro a través de las Aportaciones Patronales y el descuento directo
en nomina que efectla el patrén, que entera y paga bimestraimente al
INFONAVIT para acreditados en ROA.

+ Amplia red de captacion de pagos para acreditados en REA a fravés de cinco de
los principales bancos y sus redes de sucursales.

* Infraestructura para atender cartera con omisiones a través de despachos
externos de Cobranza con cobertura a nivel nacional,

La capacidad operativa del INFONAWVIT por su volumen de administracion de créditos

hipotecarios, ie permite figurar dentro de las primeras entidades hipotecarias con mayor
numero de créditos administrados, si se compara con ofras instituciones a nivel internacional.
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Vi.2 Sistemas

El sistema de administracion de cartera hipotecaria que utiliza el INFONAVIT es el Advance
Loan System Servicer Manager ("ALS/SM") desarrcllado por Fidelity Information Services,
basada en Arkansas, Estados Unidos de América. Dicho sistema es una solucion probada de
aita utilidad y aceptacion a nivel internacional para el manejo de créditos hipotecarios. Las dos
principales ventajas de este sistema son: su robustez que permite el manejo de altos
volimenes de informacién, y su flexibilidad, lo cual ha permitido adaptarlo a las distintas
necesidades del INFONAVIT, como Administrador de Créditos Mipotecarios.

El sistema ALS/SM es utilizado por el INFONAVIT desde mayo del 2003. A partir de marzo
2004 se migraron 1.8 millones de créditos del viejo sistema al ALS/SM, y en marzo de 2007
se actualizo a la version 205, actualmente se administran en el ALS/SM afrededor de 2.8
millones de créditos hipotecarios, incluyendo los Creditos Hipotecarios, segregados con
reserva y los portafolios que respaldan las emisiones de CEDEVIS. Ei proceso de migracion
fue disefiado y se implementé bajo el esquema de servicio continuo, de tal forma que en
ningin momento se interrumpieron los procesos de la administracion y Cobranza de los
Créditos Hipotecarios.

ALS/SM estd desarroffado en las plataformas CICS, Cobol y VSAM, caracterizandose
principalmente por;

» Procesamiento a través de miltiples terminales.
Capacidad de controlar la administracion y Cobranza paralela de distintas
carteras hipotecarias {cartera administrada per cuenta de terceros).

» Funciones que permiten, de origen, administrar carteras bursatilizadas como es el

¢aso de la cartera hipotecaria correspondiente a la emisiones de CEDEVIS

Adto nivel de seguridad.

Capacidad de procesamiento de informacian en tiempo real.

Parametrizacién de componentes y funciones.

Conciliacion contable diaria contra si mismo y sus interfases.

Control de archivos a través de la generacion de aprox. 400 tipos de reportes

impresos.

+ Explotacién de fa informacién a través de reportes predefinidos y consuitas ad
hoc.

. & 8 8 @

El sistema de administracicn de cartera hipotecaria utilizado por el INFONAVIT registra todos
los creditos otorgados, en sus diferentes modalidades. Con respecto a cada uno de efios,
registra todas sus caracteristicas, tales como plazo de amortizacion, tipo de tasa de interés
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(fila o variable), ia tasa de interés, moneda (Pesos ¢ VSM) y factor de descuento sobre el
salario o monto del pago fiio, ete.

La informacion se procesa, actualiza vy respalda en forma diaria. Los respaldos diarios son de
la actividad def dia y Ia base de datos completa actualizada se respalda en forma semanal. E}
sistema le permite al INFONAVIT Hlevar a cabo la facturacion de la cartera ROA en forma
bimestral y la cartera REA en forma mensual.

Los pagos recibidos se aplican en forma diaria. El sistema identifica los pagos omisos, v al
aplicar los pagos correspondientes a periodos atrasados, ubica el pago en el periodo méas
antiguo y recalcula saldos e intereses para ei crédito.

Los respaldos son almacenados fisicamente en dos sitios:

« |abdveda ubicada dentro del centro de cémputo del INFONAVIT.

» Dentro del contrato con 1BM sobre el servicio de Contingencia por Desastre del
Centro de Coémputo esta incluida la recoleccidn y custodia de los medios
magnéticos por parte de la empresa Iron Mountain (Parque Industrial Toluca
2000) quien cuenta con una béveda de alto nivel de seguridad donde resguarda
los cartuchos gue se generan semanaimente en el Centro de Computo.

En caso de catastrofe, se toman los cartuchos con el Gltimo respatdo efectuado y es aplicado
en el ambiente de produccion una vez restaurada la infraestructura.

VL3  Cobro de los Créditos Hipotecarios

El flujo de la cobranza de los Créditos Hipotecarios se da a través de la deduccion directa
sobre la nomina del trabajador empleado, misma que es enterada al INFONAVIT
bimestralmente a traves del sistema Unico de autodeterminacion {SUA). Los pagos son
recibidos por los bancos receptores autorizados, concentrando la recaudacion en las cuentas
del Institute en Banco de México.

La cobranza realizada a los trabajadores que no se encuentran afiliados al sistema, pagan
directamente en la red de bancos autorizados, mismos que fransfieren la cobranza a la cuenta
que el Instituto mantiene en e! Banco de México.

Red de Distribucion Cobranza de Cartera

Trabajador no afilads © sir smplec
paga directs af bancs (REA}

Trabajador oon emples pagsd |
pot fmedia de Aportaciones
Patronales y Descuanio en
Néming (ROA}

: Delegaciones

EMPRESA (ROA) SAN

Z
Hotas C0S
& s dé barcas aginrizades para A
sobros de REA cubre s of pait Rgﬁ\,
Existe una delegacidn por Esfady .. . REA. e
gacen & WiV Apartacidn al Fondo para 2 vivienda

ACY: Intetds y Principal de Cartera Hipolscara
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V1.3.1 Aspectos Operacionales de! Cobro
Régimen Ordinario de Amortizacién (ROA)

Los pagos ai INFONAVIT por servicio de los Créditos Hipotecarios de los trabajadores
empleados (ROA), se calculan por pericdos bimestrales y deben ser pagados por el patrén al
INFONAVIT a mas tardar el dia 17 del mes siguiente ¢ el Dia Habil posterior,

Mientras el trabajador acreditado esta laborando formalmente en una empresa considerada
en el apartado A del articulo 123 Constitucional, el patréon debera, realizar el pagoe al
INFONAVIT por concepto de Aportacion Patronal y Descuento de Némina para la
amortizacion del crédito.

El proceso de cobranza comienza con la emision de la cédula de autodeterminacién por parte
del IMSS. En dicha cédula de autodeterminacion se incluyen las cuotas del IMSS asi como
las cantidades que por concepto de Descuentos en Nomina y/o Aportaciones Patronales
deban pagarse al INFONAVIT. Dado que los datos de la cédula de autodeterminacion son
calculados en base a la informacion de ia base de datos del IMSS, la empresa obligada revisa
los datos contenidos en el documento, donde aplica las correcciones correspondientes en
base a ios dias trabajados yfo incapacidades que se dieron en el periodo a enterar.

Posteriormente la responsabilidad recae en la empresa quien es obligada solidaria del
trabajador ia cual tiene la obligacion de enterar el pago a través del sistema bancario. Este
proceso se maneja de forma electronica a través del SUA (Sistema Unico de
Autodeterminacion). En el caso de empresas con mas de 5 trabajadores, pueden utilizar el
sistermna SUA, lo cual les permite enfregar la informacion de manera electronica.

Una vez recibido el pago por la institucién bancaria, dicha institucion envia: (i) los fondos a las
cuentas de INFONAVIT en Banco de México y (ii) la informacion individualizada de los pagos
recibidos a Procesar, S.A. de C.V. para su concentracion y envio al INFONAVIT conforme al
calendario pactado.

Una vez recibidos los pagos y la informacion por el INFONAVIT, éstos son verificados
internamente y conciliados con Banco de Mexico y Procesar, S.A. de C.V. Acto seguido, se
Heva a cabo la aplicacién de la Aportacién Patronal, la cual se transfiere a fa subcuenta de
vivienda del trabajador, o en casc de existir un crédito hipotecario a la amoriizacion de dicho
credito junto con el Descuento de Némina.

Los pagos no efectuados por las Empresas Empleadoras de las Aportaciones Patronales vy
Descuentos de Nomina, respecto a trabajadores formaimente empieados son detectados a
través de los procescs de conciliacién bimestral y registrados como una cuenta por cobrar del
INFONAVIT a la Empresa Empleadora. El INFONAVIT inicia el procese administrativo de
ejecucion contra la Empresa Empleadora, mediante el cual se notifica y se le requiere el pago
para aclararlo o realizarlo dentro de los 45 (cuarenta y cinco) dlas siguientes. Si en dicho
plazo la Empresa Empleadora no realiza la aclaracion o el pago correspondiente, entonces se
procede a contabilizar como crédito fiscal y se garantiza el adeudo con bienes o interviniendo
cuentas de cheques de dicha empresa.

Régimen Especial de Amortizacion (REA)

Se clasifica en este régimen a los acreditados que han perdido su relacién laboral de acuerdo
a lo reportado por el IMSS. Dado gue no existe Empresa Empleadora que realice el
Descuento en Nomina, el acreditado debera efectuar el pago de la amortizacion de su crédito.
En este caso, se le entrega un estado de cuenta por correo en su domicilio que funcionara
como medio de pago y dicho pago podrd ser realizado en cualquiera de ios bancos
autorizados por el INFONAVIT. En este caso. ef Deudor Hipotecario es responsable también
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del pago de la porcion de la Aportacion Pafronal que previamente realizaba la Empresa
Empleadora.

Cobranza administrativa y extrajudicial

Para las primeras omisiones de pago el procedimiento para el cobro de créditos no pagados
{una o mas mensualidades) se realiza diariamente a través de flamadas telefénicas y de
despachos externcs de Cobranza. El INFONAVIT cuenta con la infraestructura de un centro
de atencion telefonica denominado Infonatel en el cual se hacen llamadas de Cobranza. De
no recibirse el pago se hacen visitas domiciliarias mediante dichos despachos externos de
Cobranza.

Durante la gestion de cobranza el despacho diagnostica la cartera, lo cual le permite al
iINFONAVIT evaluar aquelios asuntos que presentan probiemas de pago, pero que tienen la
voluntad de regularizar su situacién y otorgarles un apoyo de acuerdo a los programas
autorizados. Uno de estos programas es la reestructura que consiste en una reducciéon en el
saido total condicionada al page puntual en el plazo remanente del crédito. La formalizacion
de la reestructura se da mediante la firma de un convenio que el acreditado suscribe con el
INFONAVIT. A diciembre del 2006 han habido 488,211 créditos reestructurados, solo en 2008
fueron firmadas 147,004 acuerdos de reestructura.

Cobranza Judicial

Si a pesar de ios procesos de cobranza mencicnados en el incise anterior, la cuenta continta
sin reflejar pago, se da inicio al proceso de integracion del expediente para demanda que es
canalizado a despachos juridicos externos quienes se encargaran de realizar la cobranza
judicial,

Durante la cobranza judicial se busca solucionar ios asuntos en el menor tiempo posible, para
lo cual se ofrece al demandado la posibilidad de firmar un convenio judicial con el apoyo de
una reestructura bajo las mismas cendiciones mencionadas en el apartado anterior, antes de
llegar a una adjudicacién del inmueble,

A partir de agosto de 2003 el INFONAVIT establecié un proceso mejorado de recuperacion de
cartera por la via judicial, que ha permitidc demandar a los titulares de mas de 98,246 créditos
a diciembre del 2008, de los cuales 6,002 se demandaron entre los afios 1996 a 2003, Los
92,244 restantes se demandaron, de agosto 2003 a ta fecha de corte de la informacion. Las
mejoras se ofientaron a establecer sistemas de control de la asignacion y seguimiento de
asuntos, contratar despachos de mayor capacidad y coberfura mediante concursos, pago de
aranceles por etapas procesales, e incentives por pronta solucidn. Este esfuerzo en la
Cobranza judicial, se refleja en que de las 98,246 demandas interpuestas ya 37,386 o un 38%
ya fueron solucionadas. De estas soluciones hay 10,613 cuentas liquidadas por diversas
gestiones. Es importante destacar que tanto el proceso de administracién de cartera y el
proceso internc de control de la Cobranza administrativa, extrajudicial y judicial, entre otros,
estan certificados bajo Ia norma 1S0-9001:2000, segun certificado ER-1488/2002 emitido por
la Asociacion Espafiola de Normalizacion y Certificacion de fecha 25 de noviembre de 2002, A
la fecha se han cumplido con las visitas de mantenimiento de la certificacion, la tima fue
realizada en noviembre del 20086,
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VL3.2 Aspectos Legales del Cobro

Los ordenamientos legales que regulan ia ejecucion de garantias para los adeudos por
Creditos Hipotecarios en México y del INFONAVIT, ademas del contrato de crédito con
garantia hipotecaria, son los siguientes:

« Codigo de Civil para el Distrito Federal y Codigos Civiles de cada uno de los
Estados de la Reptblica Mexicana.

Codigos de Procedimientos Civiles de los Estados de ta Republica Mexicana.
Ley del Tribunal Federal de Justicia Fiscal y Administrativa

Lay del INFONAVIT.

Ley Federal del Trabajo.

* & 8 B

Vi.4  Seguros

El INFONAVIT tiene contratado un seguro que cubre dafios materiales hasta por la cantidad
de $4C0,000 (cuatrocientos mil pesos 00/100 M.N.) sobre cada una de sus garantias
hipotecarias. Dicho seguro cubre daflos causados por incendio, inundacién, terremoto,
huracan, tornado, avalancha, erupciones volcanicas, explosiones, caida de objetos tales
como aviones, arboles, dafos geolgicos, ete.

El INFONAVIT paga por adelantado a la Aseguradora el costo del seguro de dafios en
cuestion. Las condiciones dei seguro asi como su precio se revisan anuaimente.

Vis Pago por muerte o incapacidad total permanente, incapacidad parcial
permanente del 50% o mas, o invalidez definitiva

En base a un calculo actuarial el INFONAVIT cuenta con una reserva para cubrir los saldos
de los creditos hipotecarios que durante su vigencia el acreditado sufra el evento de muerte,
incapacidad total permanente, incapacidad parcial permanente del 50% o mas, o invalidez
definitiva, segln el documento que al efecto emite el IMSS y de conformidad con lo
establecido por los articulos 145 de la Ley Federal del Trabajo y 51 de la Ley del INFONAVIT.
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VH. PERSONAS RESPONSABLES

DECLARACION DEL DIRECTOR GENERAL, DIRECTOR DE FINANZAS Y DIRECTOR
JURIDICO DEL FIDEICOMITENTE

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que en el ambito qle nuestras
respectivas funclones, preparamos la informacion relativa al Fideicomitente cofiterida en el
presente Prospecto, la cual, a nuestro leal saber y entender, refleia razonablemente su situacion.
Asimismo, manifestamos gue neo tenemos conocimiente de informacion relevanie gque haya sido
omitida o falseada en este Prospecio o que el mismo contenga informacién ':;usﬁz pudiera inducir a

error a los inversionistas. /
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C.P. Victor Manuel'Borras Setien  Act. Arief Cano Cuevas Lic. Jorge FIul%do \{ézquez
Director Genaral Subdirector Ggneral de Subdirector General
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DECLARACION DE LOS REPRESENTANTES LEGALES DEL INTERMEDIARIO COLOCADOR

El suscrito mandiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su cardcter de
Intermediario Colocador, han realizado la investigacion, revision y analisis del negocio de!
Futeicomitente. asi como participado en ia definicion de ios términos de la oferta publica y que a su
leal saber y entender, dicha investigacion fue realizada con amplitud y profundidad suficientes para
lograr un entendimiento adecusdo de! negocio. Asimismo, sus representados no  Henen
conocimianto de informacion refevante que haya sido omitida o falseada en este Prospecto o que
&l mismo contenga informacién que pudiera inducir a arror a los inversionistas,

lgualmente. sus representados estan de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en aicanzar ia mejor
distribucion de (los Certificades Bursatiles Fiduciarios) materia de ia oferta publica, con vistas a
lograr una adecuada formacion de precios en el mercado ¥ gue han informado a la Emisora ef
sentido vy alcance de las responsabilidades que deberd asumir frente af piiblico Inversionista, las
autoridades competentes y demds-patlicipantes del mercado de valores, como una sociedad con
valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y.en Bolsa,

i .
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P
e
Humberto'Cabral Gonzélez

Agoderado legal de:

Acciones y Valores Bahamex, S.A. de 0.V, Casa de Bolsa,
Integrante del Grupo Financiero Banamex




DECLARACION DEL ABOGADO EXTERNO

El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que a su leal saber y entender, ia Emisidn
y colocacion de los valores cumple con las leyes y demas disposiciones legales aplicables.
Asimismao, manifiesta que no tiene conocimiento de informacion juridica relevante que haya
sito umitida o falseads en este Prospecto o que el mismo contenga informacién que pudiera
inducir a error a los inversionistas.

‘ o7 - -
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Mijares, Angottia, Cortés y Fuentes, $.C.
José Raz-Guzman Castro
Socio
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ANEXOS
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Anexo A: Opinion Legal
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Anexo B: Contrato Marco para la constitucion de fideicomisos emisores
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Anexo C: Extracto De Las “Reglas Para El Otorgamiento De Créditos a los Trabajadores
Derechohabientes del Infonavit”

Este documento contiene un exiracto de aigunos puntos relevantes de las “Reglas para el
Otorgamientc de Créditos a los Trabajadores Derechohabientes del INFONAVIT' (ias
‘Regias’). que no pretende ser exhaustivo, por lo que para mayor detalle se deberan revisar
las Reglas, que pueden ser consultadas en la pagina de Internet de INFONAVIT:
www infonavit.org.mx.

i, Puntuacion Base

La puntuacién base es la que el trabajador obtiene, sin la necesidad de aplicar parcial o
totalmente su saldo en ia subcuenta de vivienda para disminuir el monto de crédito, ni
constituir un ahorro voluntario. La puntuacion base se determinara sumando los puntos
correspondientes a cada uno de los factores siguientes:

Salario diario integrado y edad del trabajador: determinado en los términos de la fraccion Il del
articulo 29 de la Ley del INFONAVIT y sus disposiciones reglamentarias, cuyo puntaje se
establece en la tabla "edad-salario” de las Reglas.

D, Continuidad de trabajo formal: Dos puntos por cada uno de los ultimos bimestres de
cotizacion continua, cuando el nimero de estos bimestres sea menor a doce (24 meses). En
los casos mayores 0 iguales a doce cotizaciones bimestrales continuas {24 meses) se
asignaran cuatro puntos por cada bimestre de cotizacién, con un méximo de cuarenta y ocho
puntos,

c. Antigliedad en el empleo actual: Cuando la antigliedad en el empleo actual sea menor
a seis bimesfres se asigharan dos puntos por cada bimestre, y ocho puntos por bimestre
cuando la antigbedad en el empleo sea mayor ¢ igual a seis bimestres: con un maximo de
cuarenta y ocho puntos;

d. Saldo de la subcuenta de vivienda: Cinco puntos por cada salaric mensual integrado
dgel trabajador acumulado en su saldo de la subcuenta de vivienda hasta un maximo de
veinticinco puntos.

.- Puntuacién Adicional

La puntuacion adicional es un mecanisma optativo del trabajador para obtener mayor puntaje,
en casc de que éste no alcance la puntuacién minima establecida en el momento de la
evaluacion, y se determinard sumando los puntos correspondientes a los factores siguientes:

a. Aplicacion de su saldo de la subcuenta de vivienda: Si el trabajador decide aplicar, total o
parciaimente, su saldo de la subcuenta de vivienda para disminuir &l monto maximo de crédito
a que tiene derecho, se asignaran siete puntos adicionales por cada salaric mensual del
propio trabajador hasta un maximo de cuarenta y dos puntos.

b. Aportacion de ahorro voluntario: Se otorgaran catorce puntos por cada salario mensual de!
trabajador que éste aporte como ahorro voluntario para reducir su monto de crédito o
incrementar su capacidad de compra, hasta un maximo de noventa y ocho puntos.

fIL.- Puntuacién Total

La puntuacion total se determinara sumando los puntos obtenidos con ia puntuacién base

mas los puntos obtenidos con la puntuacién adicional. Si ésta es mayor o igual que la
puntuacion minima establecida, entonces el trabajador podra ser acreditado.
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