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PROGRAMA DE CERTIFICADOS BURSATILES FIDUCIARIOS

MONTO TOTAL AUTORIZADO DEL PROGRAMA:
$10,573,194,759.28 M.N. (diez mil quinientos setenta y tres millones ciento noventa y cuatro
mil setecientos cincuenta y nueve pesos 28/100 Moneda Nacional)
0 su equivalente en UDls

Cada Emision de Certificados Bursatiles Fiduciarios hecha al amparo del presente Programa contara con sus propias
caracteristicas y se realizara a través de distintos fideicomisos celebrados para dicho fin. El precio de Emision, el monto
total de la Emision, la forma de asignacion, el valor nominal, la Fecha de Emisién, registro y liquidacién, la Fecha de
Vencimiento, la tasa de interés aplicable y la forma de calcularla (en su caso), la periodicidad de pago de intereses,
entre otras caracteristicas de cada Emision de los Certificados Bursatiles Fiduciarios, seran acordados por el Emisor
(como se define mas adelante) con los intermediarios Colocadores respectivos en el momento de dicha Emisién y se
contendran en el Suplemento respectivo. Asimismo, cada emision podra contar o no con apoyo crediticio, de garantias
y/o avales. Los Certificados Bursétiles Fiduciarios se denominaran en Pesos o en UDI's segun se sefale en el
Suplemento correspondiente. Podran realizarse una o varias emisiones de Certificados Bursatiles Fiduciarios hasta por
el equivalente del Monto Total Autorizado del Programa. El Emisor (como se define mas adelante) estara facultado para
llevar a cabo las distintas emisiones al amparo del presente Programa, por medio de oferta publica o para obtener la
inscripcion de los valores objeto de cada emision sin que al efecto medie oferta publica.

CARACTERISTICAS DEL PROGRAMA:

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

Fideicomitente: Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores.
Clave de Pizarra: CEDEVIS seguida de la numeracion progresiva que corresponda a cada emision.
Tipo de Documento: Certificados Bursatiles Fiduciarios.

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

Monto total autorizado del Programa: $10,573,194,759.28 M.N. (diez mil quinientos setenta y tres millones ciento
noventa y cuatro mil setecientos cincuenta y nueve pesos 28/100 Moneda Nacional) o su equivalente en unidades de
inversion (UDIs), tomando como referencia el valor de la UDI en cada fecha de emisién, sin que el monto conjunto de
las emisiones vigentes en cualquier fecha pueda exceder del monto autorizado.

Plazo de vigencia de los Certificados Bursatiles Fiduciarios : Las emisiones tendran una vigencia de enfre 2 y 35
anos.

Vigencia del Programa: 5 afios.

Acto constitutivo: El Programa de Certificados Bursatiles Fiduciarios a que se refiere este Prospecto, se efectia en
virtud de la celebracion del Contrato Marco para la constitucion de Fideicomisos Emisores de fecha 16 de junio de 2010
celebrado por el Instituto del Fondo Nacional de fa Vivienda para los Trabajadores, en su caracter de Fideicomitente, y
Nacional Financiera, S.N.C., Institucién de Banca de Desarrollo, Direccién Fiduciaria, como fiduciario, (el “Contrato
Marco®), asi como con cada Fideicomiso Emisor que se celebre entre el Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda



para los Trabajadores, en su caracter de Fideicomitente, y Nacional Financiera, S.N.C., Institucién de Banca de
Desarrolio, Division Fiduciaria, como Fiduciario (el “Fideicomiso”). La finalidad de cada Fideicomiso es la Emision de los
Certificados Bursatiles Fiduciarios.

Administrador de los Activos: instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores.

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

Fideicomisarios en Segundo Lugar: la(s) persona(s) que se indique(n) en el Suplemento correspondiente.
Fideicomisarios en Tercer Lugar: la(s) persona(s) que se indique(n) en el Suplemento correspondiente.

Derechos Fideicomitidos: E! Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor, se integrara por 1os bienes y derechos que sean
cedidos o de cualquier forma transmitidos al Fiduciario a favor del Fideicomiso que se describan en el Suplemento
correspondiente a cada Emision, junto con sus frutos, productos y accesorios.

Derechos que confieren a los Tenedores: Cada Certificado Bursatil representa para su titular el derecho al cobro de
principal e intereses, segun corresponda, adeudados por el Fiduciario de los mismaos, en los términos descritos en cada
Fideicomiso y en el titulo respectivo, desde la fecha de su Emision hasta la fecha del reembolso total de su valor
nominal. Los Certificados Bursatiles Fiduciarios se pagaran Gnicamente con los recursos existentes en el Patrimonio
del Fideicomiso.

Constancias: Con base en cada Fideicomiso Emisor, el Fiduciario emitira ciertas constancias de derechos que seran
recibidas por el Fideicomitente y, en su caso, por las personas que éste designe segun se describa en cada
Suplemento, a cambio de las aportaciones iniciales realizadas. Las constancias podran ser preferentes o subordinadas
segun se indique en el Fideicomiso y Supiemento de cada Emision.

Amortizacion de los Certificados Bursatiles Fiduciarios: Conforme se sefiale en el Suplemento correspondiente a
cada Emision.

Amortizacion Anticipada: Conforme se sefale en el Suplemento correspondiente a cada Emisién.

Lugar y forma de pago de principal e intereses: Toda vez que S.D. Indeval Institucion para el Depésito de Valores,
S.A. de C.V., en los términos del articulo 282 de la Ley del Mercado de Valores, tendra la custodia y la administracion
de los titulos que amparen los Certificados Bursatiles Fiduciarios emitidos al amparo del Programa, tanto el reemboiso
del valor nominal como el pago de intereses se efectuard en la forma que se establezca en el Supiemento
correspondiente a cada Emision, en esta Ciudad de México, Distrito Federal, en Pasec de la Reforma No. 255, 3er.
Pisa, Col. Cuauhtémoc, C.P. 06500, mediante la entrega de las constancias correspondientes.

Representante Coman: significa, Banco INVEX, S.A., Institucién de Banca Multiple, INVEX Grupo Financiero, o aquel
que se determine para cada Emision al amparo del Programa y que se indicara en el titulo y en el Suplemento
respectivo.

Posibles adquirentes: Personas fisicas y morales cuando su régimen de inversion lo prevea expresamente. Los
posibles adquirentes deberan considerar cuidadosamente toda la informacion contenida en el Prospecto y en el
Suplemento correspondiente a cada Emision y en especial, la incluida bajo la seccion "Factores de Riesgo".

Intermediarios Colocadores: Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, Integrante del Grupo
Financiero Banamex, asi como HSBC Casa de Boisa, S.A. de C.V., Grupo Financiero HSBC en su caracter de
intermediarios colocadores conjuntos o cualquier otro intermediaric colocador que se nombre en cada Emision de
acuerdo al Suplemento correspondiente.

Depositario: S.D. Indeval Institucion para el Depdsito de Valores, S.A. de C.V.

Calificacién del Administrador de los Activos: El 29 de octubre de 2003, el INFONAVIT obtuvo una calificacion
crediticia respecto del riesgo institucional de largo plazo de Standard & Poor's de “mxAAA", la cual es la maxima
calificacion otorgada a entidades mexicanas. El 25 de junio de 2008, Standard & Poor’s elevé las calificaciones de
crédito contraparte en escala global en moneda extranjera de largo y corto plazo a “BBB+/A-2" de “BBB/A-3",
respectivamente. Al mismo tiempo confirma las calificaciones de crédito de contraparte en escala global en moneda
local de “AJA-1" y en escala nacional ~CaVal- de “mxAAA/MxA-1+",

En julio de 2007, la agencia calificadora Moody’s asigné al INFONAVIT una calificacién de SQ1 menos (SQ1-), la mas
alta otorgada en Mexico, como administrador primario de cartera hipotecaria. Con este resultado, se reconace la
calidad del INFONAWVIT en su desempefio como administrador de los créditos hipotecarios, su capacidad de cobranza,
los fuertes resultados en mitigacién de pérdidas de crédito, la administracion de procesos de recuperacion, y su
estabilidad institucional.



El 16 de abril de 2010, Moody's afirmo la calificacion de SQ1 menos (SQ1-) del Infonavit como Administrador Primario
de Créditos Hipotecarios Residenciales. De acuerdo al reporte emitido por la agencia calificadora, la calificacion global
es parte de una evaluacién a los distintos componentes y practicas de la operacion de Infonavit como Administrador
Primario incluyendo analisis a nivel crédito por crédito.

Régimen fiscal: Para las personas fisicas, los rendimientos de los Certificados Bursatiles Fiduciarios estaran a lo
dispuesto en los articuios 158, 159, 160 y demas aplicables, de fa Ley del Impuesto sobre la Renta vigente. Tratandose
de personas morales, se estara a lo dispuesto en el articulo 20, fraccién X y demds aplicables de la Ley del impuesto
sobre la Renta. Los intermediarios financieros estaran obligados a retener y enterar el impuesto, aplicando Ia tasa que
al efecto establezca el Congreso de la Unidn en la Ley de Ingresos de la Federacién para el ejercicio de que se trate,
sobre el monto del capital que de lugar al pago 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 seré retenido conforme al articulo 195 de dicha Ley y otras dispasiciones aplicables asi como en los términos
de los Convenios para Evitar la Doble Imposicion Fiscal que México haya celebrado con los gobiernos de los paises de
los beneficiarios efectivos de los intereses de que se trate. En caso de que la SHCP, publique reformas o adiciones la
Ley del Impuesto sobre la Renta y que las mismas afecten el régimen fiscal dei Tenedor, el mismo debera ajustarse a
dichas reformas.

INTERMEDIARIOS COLOCADORES

Acciones y Valores

&8 Banamex HSBC <»

Casa de Bolsa

Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, Integrante del Grupo Financiero Banamex, asi como
HSBC Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero HSBC en su caracter de intermediarios colocadores
conjuntos

LAS PERSONAS PARTICIPANTES EN EL PROGRAMA, INCLUYENDO AL CEDENTE, AL FIDEICOMITENTE, AL
ADMINISTRADOR, AL FIDUCIARIO, LOS INTERMEDIARIOS COLOCADORES 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. 0204-4.15-2010-032 EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES Y SON APTOS PARA
SER LISTADOS EN EL LISTADO CORRESPONDIENTE DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A.B. DEC.V.

“La inscripcién de los valores en el Registro Nacional de Valores no implica certificacion sobre la bondad del valor o
solvencia de la emisora o sobre la exactitud o veracidad de la informacion contenida en el prospecto, ni convalida los
actos que, en su caso, hubieren sido realizados en contravencion de las leyes.”

Prospecto a disposicién con los Intermediarios Colocadores y en el sitio de Internet de la Bolsa Mexicana de Valores,
S.AB. de C.\V. en wwwbmvcommx y en la pdagina electrdnica  del Fiduciario  en
hitp:/fwww.nafin.com/portainf/content/servicios-en-linea/fiduciario-en-linea/praspectos.html  y del fideicomitente en
http://portal.infonavit.org.myinf _general/cedevis/emisoras.html

México, D.F., a 18 de junio de 2010. Aut. CNBV para su publicacion 153/3595/2010 de fecha 15 de junic de 2010.
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Los anexos que se adjuntan al presente Prospecto forman parte integral del mismo.

Ningtin intermediario, apoderado para celebrar operaciones con el
publico, o cualquier otra persona, ha sido autorizada para proporcionar
informacion o hacer cualquier declaracion que no esté contenida en este
Prospecto. Como consecuencia de lo anterior, cualquier informacion o
declaraciéon que no esté contenida en este Prospecto debera entenderse
como no autorizada por el INFONAVIT, el Fiduciario ni por los
Intermediarios Colocadores.



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 sefalan en el mismo tendran el significado que se les atribuye en su forma singular y/o plural
y que se presentan en la siguiente lista.

“Administrador”

“Agencias
Calificadoras”

“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., HR Ratings de México, S.A. de C.V., Fitch
México, S.A. de C.V. 0 Moody’s de México, S.A. de C.V., quienes
determinaran la calificacién 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
que realiza su patrén al INFONAVIT en términos del articulo 29 de
la Ley del INFONAVIT.

significa, el soporte financiero que podré ser proporcionado por
instituciones financieras, compafias de seguros, organismos
multilaterales o entidades gubernamentales, nacionales o
extranjeras, al Fiduciario en beneficio de los distintos Fideicomisos
Emisores, por medio del contrato o contratos respectivos, y hasta
por el monto maximo que sea determinado para cada Emisién, de
conformidad con sus términos y los del Suplemento respectivo.

significa, Seguros Inbursa S.A. Grupo Financiero Inbursa, en su
caracter de emisora de las polizas de los Seguros, sus sucesores y
cesionarios o la compafia 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 Diario Oficial de la Federacion
el 23 de diciembre de 1993.

significa, la Bolsa Mexicana de Valores, S.AB. 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 Corte con respecto a:

(i) cualquier pago de principal o de intereses ordinarios
devengados a partir de (e incluyendo a) la Fecha de Corte,



“Causa de
Incumplimiento”

“Cedente”

“Certificados
Bursatiles Fiduciarios

”

“CNBV"

“Cobranza”

“Comision por
Administracion”

“Constancias”

(i) cualesquiera intereses moratorios devengados en relacion
a montos de principal vencidos a partir de (e incluyendo a)
la Fecha de Corte (sin importar cuando se devenguen),

(i) cualquier indemnizacion bajo los Seguros relacionada con
la pérdida total de un Inmueble que suceda a partir de (e
incluyendo a) la Fecha de Corte,

(iv) cualquier pago por parte del INFONAVIT, en términos de
los articulos 145 de la Ley Federal del Trabajo y 51 de la
Ley del INFONAVIT, para cubrir el saldo de un Crédito
Hipotecario 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 incluyendo a)
la Fecha de 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 el Monto de Pago de Interés correspondiente a
dicha Fecha de Pago o que, en la Fecha de Vencimiento, no se
pague integramente el saldo insoluto 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 Emisién, 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 Comision 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 Comisién por Administracion y los Gastos
de Cobranza que puedan ser deducidos de conformidad con el
Contrato de Administracion.

significa, la comisién que cobre el Administrador en términos del
Contrato de Administracion respectivo, la cual se indicara en el
Suplemento correspondiente a cada Emision.

significa, las Constancias de derechos que se emitiran con base en
los distintos Fideicomisos Emisores, en donde el Fiduciario emitira
ciertas constancias de derechos que seran recibidas por el
Fideicomitente a cambio de las aportaciones iniciales realizadas
que podran ser preferentes o subordinadas.



“Contrato de
Administracion”

“Contrato de Cesion”

“Contrato de
Fideicomiso”

“Créditos Hipotecarios”

“Deudor Hipotecario”

“Descuentos en Némina”

“Dia Habil”

“Distribuciones”

“Documentos
Adicionales”

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 serd descrito en el
Suplemento correspondiente.

significa, el contrato de cesion que celebre el 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 los
Creditos Hipotecarios y el derecho a efectuar reclamaciones bajo
los Seguros, mismo que se describira en el Suplemento
correspondiente a cada Emisién.

significa, el contrato de fideicomiso 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 Deudores
Hipotecarios para la adquisicibn de un inmueble, los cuales se
describiran en el Suplemento correspondiente a cada Emision.

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 dei Trabajo, para el pago del 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 {as instituciones
de crédito de conformidad con el calendario que anuaimente
publica la CNBV.

significan, los pagos que el Fiduciario deba de efectuar en una
Fecha de Pago de conformidad con lo establecido en el Contrato
de Fideicomiso correspondiente.

significa, cualquier documento, titulo, o instrumento distinto de los
que deben integrar un Expediente de Crédito, que corresponda a
un Crédito Hipotecario y que se encuentre en posesién del
Fideicomitente, incluyendo, por ejemplo (i) la solicitud de Crédito
Hipotecario; (ii) todos los avallios disponibles con respecto al
inmueble sobre el cual se constituyd la Hipoteca; (iii) la carta de
comprobacion de ingresos del Deudor Hipotecario; (iv) la carta de
constancia de empleo otorgada por el patrén del Deudor
Hipotecario; y (v) el aviso a la tesoreria local en relacién con el
impuesto predial y derechos por servicio de agua relativos a cada
Inmueble.



“Emision”

“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
Tercer Lugar”

“Fideicomitente”

“Fiduciario”

“Garantias y/o Avales”

significa, cada emisién de Certificados Bursatiles Fiduciarios que se
realice al amparo del Programa.

significa, Nacional Financiera, S.N.C., Institucion de Banca de
Desarrollo, Direccion Fiduciaria actuando en su calidad de
Fiduciario bajo cada uno de los Fideicomisos o [a institucion que los
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
que debera incluir, por lo menos, el testimonic de la escritura
publica en que conste el Crédito Hipotecario y la Hipoteca, con los
datos de inscripcion en el Registro Publico de la Propiedad
correspondiente.

significa, la fecha que se sefiale en el Suplemento correspondiente.

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

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

significa, la fecha que se sefale en el Suplemento correspondiente.

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

significan, los Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios.

significa, la(s) persona(s) que se indique(n) en el Suplemento
correspondiente.

significa, la(s) persona(s) que se indique(n) en el Suplemento
correspondiente.

significa, el INFONAVIT.

significa, Nacional Financiera, S.N.C., Institucion de Banca de
Desarrollo, Direccién Fiduciaria o la institucion que lo sustituya de
conformidad con el Contrato de Fideicomiso.

significa, el soporte financiero que podra ser proporcionade por
instituciones financieras, compafiias de seguros, organismos
multilaterales o entidades gubernamentales, nacionales o
extranjeras, al Fiduciario en beneficio de los distintos Fideicomisos
Emisores, por medio del contrato o contratos respectivos con base
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“Gastos de Cobranza”

“Hipoteca”

ulMSS!!

“Indeval”

“INFONAVIT”

“Inmuebles”

“Intermediarios
Colocadores ”

“Ley del INFONAVIT”

“LGTOC”
“LIC”
“LMV”
“México”

“Monto Autorizado
del Programa”

“NAFIN”

en los cuales dichas instituciones se obliguen 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 Emision.

significan, los gastos descritos en el Contrato de Administracién
correspondiente.

significa, cada uno de los contratos de hipoteca por medio del cual
cada Deudor Hipotecario ha constituido un gravamen en primer
lugar sobre un Inmueble con el fin de garantizar el cumplimiento
completo y puntual de fas obligaciones a cargo de dicho Deudor
Hipotecario derivadas de su Crédito Hipotecario.

significa, Instituto Mexicano del Seguro Social.

significa, el S.D. Indeval Institucién para el Deposito de Valores,
S.A.de C.V.

significa, el Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los
Trabajadores, organismo de servicio social creado por ley que entr6
en vigor el 24 de abril de 1972.

significa, cada bien inmueble sobre el cual un Deudor Hipotecario
ha constituido una Hipoteca para garantizar el cumplimiento de las
obligaciones a su cargo, bajo el Crédito Hipotecario.

significa, Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de
Bolsa, integrante del Grupo Financiero Banamex, asi como y HSBC
Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero HSBC en su
cardcter de intermediarios colocadores o cualquier otro
intermediario colocador que se nombre en cada Emision de
acuerdo al Suplemento correspondiente

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.

significa, $10,573,194,759.28 M.N. (diez mil quinientos setenta y tres
millones ciento noventa y cuatro mil setecientos cincuenta y nueve
pesos 28/100 Moneda Nacional) o su equivalente en Unidades de

inversion.

significa, Nacional Financiera, S.N.C., Institucion de Banca de
Desarrolio, Direccion Fiduciaria.
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“Patrimonio dei
Fideicomiso”

“Periodo de Prérroga”

“Peso’,, “PeSOS” o “$!7

“Programa”

“Prospecto”

“Representante
Comun”

& RNV“

“Seguros”

“SMGDF o Salario
Minimo General Vigente
del Distrito Federal”

“Suplemento”

“Tenedores”

significa, los bienes y derechos, junto con todos sus frutos,
productos y accesorios, que sean cedidos o de cualquier otra forma
transmitides 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
implementado por el Fideicomitente, mismo que se describe en el
presente Prospecto.

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

significa, Banco INVEX, S.A,, Institucion de Banca Multiple, INVEX
Grupo Financiero, o aquel que se determine para cada Emision al
amparo del Programa y que se indicard en el titulo y en el
Suplemento respectivo.

significa, el Registro Nacionai de Valores de la CNBV.

significa, el seguro contra dafios contratado en relacién a cada uno
de los Inmuebles para cubrir cualquier dafio o menoscabo que
pueda sufrir el Inmueble respectivo (incluyendo dafios por incendio,
terremoto, movimiento de subsuelo, explosion, inundacion,
erupcion volcénica y caida de aeronaves) por el monto y en los
términos y condiciones que sean, en todo momento, iguales o
mejores que aquellos que 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 en el Distrito Federal
que de tiempo en tiempo, se determine por la Comision Nacional de
Salarios Minimos, y que en cualquier caso sera aplicado a 30.4
dias.

significa, cada uno de los suplementos del presente Prospecto que
el Fideicomitente prepare con respecto a cada Emisiéon junto con
Sus anexos correspondientes.

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 Coman.
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“uUbDrs” Significa, la unidad de cuenta denominada Unidad de Inversién
cuyo valor en pesos publicara periédicamente el Banco de México
en el Diario Oficial de la Federacion, a la que se refiere el Decreto
por el que se establecen las obligaciones que podran denominarse
en Unidades de Inversién y reforma y adiciona diversas
disposiciones del Cédigo Fiscal de la Federacion y de la Ley del
Impuesto sobre la Renta, publicado en el Diario Oficial de la
Federacion los dias 1° y 4 de abril de 1995. En el caso de que
Banco de México deje de publicar el valor de la UDI 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
publique una nueva unidad en sustitucion de las UDIs, el
Administrador calculara quincenalmente una unidad substituta y se
la comunicara por escrito al Fiduciario y al Representante Comun.
Con dicho propésito, la variacion porcentual del valor de dicha
unidad substituta del dia once (11) al dia veinticinco (25) de cada
mes sera igual a la variacion porcentual del INPC, en la segunda
quincena del mes inmediato anterior. La variacion porcentual del
valor de la unidad substituta del dia veintiséis (26) de un mes al dia
diez (10) del mes inmediato siguiente sera igual a la variacion
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
distribuira entre el nimero de dias calendario comprendido en el
periodo de calculo de que se trate de manera que la variacion
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 la informacion contenida en este
Prospecto. Este resumen no incluye toda la informacion que debe tomarse en cuenta antes de
tomar una decisién de inversion con respecto a los Certificados Bursatiles Fiduciarios. Los
inversionistas deben leer cuidadosamente todo este Prospecto, incluyendo la Seccion titulada
“Factores de Riesgo”.

Participantes

Las partes principales de la operacion se describen a continuacién:

El INFONAVIT, por mandato constitucional, fue creado como un organismo social en 1972 a
través de la promulgacién de la Ley del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los
Trabajadores. El 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 del mismo.

13
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Participantes Nombre Papel a desempenar

Instituto del Fondo Nacional de la Fideicomitente
Vivienda para los Trabajadores

Nacional Financiera, S.N.C., Fiduciario
Institucion de Banca de
Desarrollo, Direccién Fiduciaria

Instituto del Fondo Nacional de la Administrador de los Créditos
Vivienda para los Trabajadores Hipotecarios

Acciones y Valores Banamex,

_ S.A. de CV., Casa de Bolsa, Intermediarios Colocadores
@ggg‘gmg;’es Integrante del Grupo Financiero
Casa de Boisa Banamex, asi como HSBC Casa

de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo
Financiero HSBC o cualquier otro
HSBC <X» intermediario colocador que se
nombre en cada Emisién de
acuerdo al Suplemento
correspondiente.

La Operacion

El proposito de la presente operacién es realizar la bursatilizacion en el mercado de valores de
Creditos Hipotecarios originados por el INFONAVIT, a través de un Programa para llevar a cabo
ofertas publicas de Certificados Bursatiles Fiduciarios entre el plblico inversionista u obtener ia
inscripcién de los mismos sin que al efecto medie una oferta publica, 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 Emision, el INFONAVIT aportara los derechos que
le correspondan de un conjunto de Créditos Hipotecarios otorgados a los Deudores
Hipotecarios a favor del Fideicomiso Emisor correspondiente a cada Emisién, 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 colocacién de los
Certificados Bursdtiles Fiduciarios. Cada uno de los fiduciarios de los fideicomisos
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correspondientes a cada Emision conservara la propiedad de los derechos sobre los Créditos
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 Emisién bajo el Programa, INFONAVIT como Fideicomitente celebrard un Contrato
de Fideicomiso Irrevocable con Nacional Financiera, S.N.C., Institucién de Banca de Desarrollo,
Direccion Fiduciaria en su caracter de Fiduciario o con quien se designe como fiduciario para
cada Emision al amparo del Programa. (Ver inciso b) de la seccién Il “Descripcién del Contrato
Marco para la constitucion de Fideicomisos Emisores”).

En dicho contrato se establecera que el Fiduciario, de conformidad con la Ley del Mercado de
Valores, podra emitir Certificados Bursatiles Fiduciarios los cuales seran ofrecidos al publico
inversionista. Una vez que el Fideicomitente haya llevado a cabo la cesién de los derechos
derivados de los Créditos Hipotecarios a través del Contrato de Cesién, el Fiduciario de cada
Fideicomiso emitira la(s) Constancia(s) correspondiente(s) a favor del Fideicomitente con cargo
al Patrimonio del Fideicomiso respectivo. El Fiduciario podra llevar a cabo cada una de las
emisiones y colocacion de los Certificados Bursatiles Fiduciarios, a través de los Intermediarios
Colocadores, al amparo del Programa y a partir de los recursos obtenidos de la colocacion de
los Certificados Bursatiles Fiduciarios se cubrird el importe del pago por la cesién de los
derechos correspondientes a los Créditos Hipotecarios del Fideicomitente en favor del
Fiduciario. Una vez realizado lo anterior, el Patrimonio del Fideicomiso consistira principalmente
de los derechos sobre los Créditos Hipotecarios, y por lo tanto la principal fuente de pago de los
Certificados Bursatiles Fiduciarios sera la Cobranza que reciba el Fiduciario Emisor de los
Créditos Hipotecarios y sus accesorios. Por lo anterior, los inversionistas deberan considerar
también el riesgo de que INFONAVIT, como Administrador, no realice la cobranza de dichas
cantidades en el tiempo y la forma que le establece su normatividad (Ver seccion 1.3 “Factores
de Riesgo”).

El INFONAVIT sera responsable de llevar a cabo la Cobranza de los Créditos Hipotecarios y
sus accesorios de conformidad con los términos del Contrato de Administracion que celebre el
fiduciario de cada Fideicomiso Emisor con el INFONAVIT.

Cada Emisién que se haga al amparo del Programa tendra un patrimonio independiente

compuesto principalmente por Créditos Hipotecarios y podrad incluir Apoyos Crediticios o
Garantias de conformidad con lo que se sefiale en el Suplemento correspondiente.
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Los siguientes cuadros muestran de manera esquematica el flujo de la operacion:

A) Al momento de la Emision.

I. Contrato de

Fideicomiso y Cesion de 2. Contratacion del

Créditos Hipotecarios Representante Comun v
ki e o ey r

2. Contratacion del CEDEVIS . .. W ’-CR“":‘) e ipe

Administrador (Fiduciario Fmisor)

3 1

3. Emisién de
6. Producto Neto de la ; Certificados Bursatiles
Colocacion y Constancia

5. Producto de la

i
H
¢
H
5
¥

Colocacion
4. Ofrece los
Certificados Bursatiles
Inversionistas
(Tencdores) §
Flujos de Recursos
wwwww Relacion Legal
B) Durante la vida de la Emision.
3. Recursos Netos =i '
de Cobranza CEDEVIS e . (Representante
L say o S e e F bl e e a5 A
(Fiduciario Emisar) 3 Coman)
!
t
2. Pago de Aportacidn i
E Patronai y Descuento en 6. Intereses i Principal m-m) CONSTANCIA
! ’ una vez retirados los PREFERENTE
g Nomina Certificados Bursatiles
! 7. Fly e H
Em 4 . ujo remanente . 8 ’ 4
Em preesy ! 5. Pago de Intereses y después del retiro total e CONSTANCIA
pleadoras principal de los de los Certificados SUBORDINADA
% 1 Certificados Burs atiles Bursatiles y la i+t i =
Constancia Preferente
1. Pago 1. Descuento en
Directo? Nomina
P |
(Tenedores) ]

Flujos de Recursos

uuuuu Relacién Legal

16



Los Certificados Bursatiles Fiduciarios

Cada Emisidn de Certificados Bursatiles Fiduciarios vence, para todos los efectos legales, en la
fecha en que se indique en el titulo y en el Suplemento respectivo, en la cual deberan haber
sido amortizados en su totalidad. Si en esa fecha aln queda pendiente cualquier monto de
principal y/o intereses bajo dichos Certificados Bursatiles Fiduciarios los Tenedores tendran el
derecho de exigir su pago. Los Certificados Bursatiles Fiduciarios pueden vencer antes de esa
fecha en el caso de que ocurra una Causa de Incumplimiento, segin se determine en el
Suplemento correspondiente de cada Emisién.

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 Saldo 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
términos previstos en cada uno de los Fideicomisos Emisores y hasta donde alcance el
Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor. En caso de falta de disposicion expresa en el Contrato
de Fideicomiso respectivo, el Fiduciario procedera de conformidad con las determinaciones que
tome el Fideicomitente y Representante Comun, segin se determine en el Contrato de
Fideicomiso. Cualquier documento o notificacidn que quieran o deban dirigir los Tenedores de
Certificados Bursétiles Fiduciarios al Fiduciario, deberan hacerlo a través del Representante
Comun de cada Emision de Certificados Bursatiles Fiduciarios al amparo del Programa.

1.3 Factores de Riesgo

Al evaluar la adquisiciéon 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 tado considerar los factores de riesgo que
pudieran afectar al Patrimonio del Fideicomiso y por lo tanto a los Certificados Bursatiles
Fiduciarios segun se describiran en cada Suplemento. Los riesgos e incertidumbres que se
describiran en el presente Prospecto y en cada Suplemento no son los Gnicos que pueden
afectar a los Certificados Bursatiles Fiduciarios, al Fiduciario, al Administrador, al Cedente y/o a
los 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 llegue a materializarse cualquiera de los riesgos que se
mencionan a continuacién, el pago a los Tenedores de las cantidades adeudadas bajo los
Certificados Bursatiles Fiduciarios correspondientes a cada Emisién podria verse afectado en
forma adversa.

Los factores de riesgo que se describen a continuacion podrian afectar de manera general el
Programa, por lo que es necesario que los posibles Tenedores analicen y evallen
cuidadosamente, ademés 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 Bursétiles Fiduciarios que se emitan en
cada Emisién se pagaran unicamente con cargo al Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor. El
Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor estard constituido, principalmente, por los derechos
derivados de los Créditos Hipotecarios y sus accesorios. En tanto los Deudores Hipotecarios
continien empleados en el sector formal y las Empresas Empleadoras efectien las
Aportaciones Patronales y los Descuentos en Némina que correspondan o que en caso de que
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los Deudores Hipotecarios que no continlen empleados, obtengan ingresos suficientes para
continuar cumpliendo con sus obligaciones de pago bajo los Créditos Hipotecarios, el
Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor contara con los recursos liquidos para efectuar los
pagos de intereses y amortizaciones de principal bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios .

En el caso de que, por cualquier motivo, los recursos liquidos del Patrimonio de cada
Fideicomiso Emisor no sean suficienies para pagar integramente las cantidades adeudadas
bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios, los Tenedores no tendran el derecho de reclamar su
pago al Cedente, al INFONAVIT, al Fiduciario, al Representante Comun, a los Intermediarios
Colocadores o0 a cualquier otra persona.

Obligaciones Limitadas de las Personas Participantes

Los Certificados Bursatiles Fiduciarios no seran garantizados ni avalados por ninguna de las
personas participantes en la Emisidn, incluyendo el Fideicomitente, el Administrador, el
Fiduciario, los Intermediarios Colocadores, y el Representante Comun. En consecuencia,
ninguno de ellos estara obligado a realizar pagos a los Tenedores de los Certificados Bursatiles
Fiduciarios, con excepcién, 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 que deba realizar el Fiduciario bajo los Ceriificados Bursatiles Fiduciarios
seran efectuados exclusivamente con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, y el Fiduciario en
ningin caso tendra responsabilidad de pago alguna respecto de los Certificados Bursatiles
Fiduciarios con cargo a su patrimonio propio, liberandosele de cualquier responsabilidad a dicho
respecto. El Fiduciario en ningdn caso garantiza rendimiento alguno bajo los Certificados
Bursatiles Fiduciarios.

Las Empresas Empleadoras y los Deudores Hipotecarios

a) Solvencia de las Empresas Empleadoras para cubrir las Aportaciones Patronales y los
Descuentos en Némina

Las Aportaciones Patronales y los Descuentos en Némina 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 Némina que hagan los patrones de los Deudores
Hipotecarios depende, entre otros factores, de la situacion 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 esas empresas en sus respectivas
industrias y ai pais en general.

En el supuesto de que las Empresas Empleadoras no realicen los pagos de las Aportaciones
Patronales y los Descuentos en Némina gque correspondan a los Deudores Hipotecarios que
tengan una relacion laboral con ellos, el Fiduciario Emisor no tendra acceso a otros 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) Solvencia de los Deudores Hipotecarios
Con respecto a aquellos Deudores Hipotecarios que no mantengan una relacion laboral formal
que genere Aportaciones Patronales y Descuentos en Nomina, el pago total de {as cantidades

adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios dependera de que los Deudores
Hipotecarios cumplan sus obligaciones bajo los Créditos Hipotecarios que sean aportados al
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Fideicomiso Emisor. La capacidad de los Deudores Hipotecarios de efectuar en forma oportuna
y completa el pago de las cantidades que adeuden bajo los Créditos Hipotecarios, en ese caso,
dependera a su vez de diversos factores incluyendo su capacidad de encontrar una nueva
relacion laboral y otras fuentes de ingresos y, en general, de su situacion econdmica, familiar y
otras. En la medida en que los Deudores Hipotecarios incumplan sus obligaciones bajo los
Créditos Hipotecarios, se encuentren en prorroga de sus obligaciones, no logren obtener
ingresos suficientes o establecer una nueva relacion laboral con ingresos iguales o superiores a
su relacién laboral inicial, el Patrimonio del Fideicomiso Emisor pueda contar con menos
recursos liquidos y esto puede afectar en forma negativa la capacidad de pagar las cantidades
adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios.

Cobranza administrativa y judicial
a) Duracién 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 duracion de un proceso judicial de Cobranza asi como la rapidez con que el
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 mismos
podrian verse afectados.

E! INFONAVIT ha implementado procedimientos para llevar a cabo la cobranza extrajudicial y
judicial de Créditos Hipotecarios que no estén vigentes. Las politicas de administracion y
cobranza del Administrador establecen los parametros para la cobranza de estos créditos. El
INFONAVIT cuenta con el personal y los recursos para cumplir con sus obligaciones al amparo
de los 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 créditos vencidos provoque
retrasos en dicha cobranza. A partir de agosto de 2003 el INFONAVIT establecié un proceso
mejorado de recuperacion de cartera por via judicial (Ver numeral 4. “Aspectos Operacionales
del Cobro — Cobranza Judicial” del inciso d) de la Seccion lll. La Operacion de Bursatilizacion).

b) 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 ejecucién de las garantias
se ha visto obstaculizada por problemas de procedimiento fuera del control del Administrador.
El INFONAVIT 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 judiciales o de venta de dichos Inmuebles. 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 reembolisados sélo en la
medida en que dichos Créditos Hipotecarios que estén vencidos efectivamente sean
recuperados. El Fiduciario, por lo tanto, solo tendra 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 incluyen 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
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cuente con menos recursos liquidos y esto afecte en forma negativa la capacidad de pagar las
cantidades adeudadas hajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios.

Administracion y cobranza de los Créditos Hipotecarios
a) INFONAVIT como Administrador

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

b) Administrador Unico

La principai fuente de repago de los Créditos Hipotecarios son las Aportaciones Patronales y los
Descuentos en Noémina que hagan los patrones de los Deudores Hipotecarios. EI INFONAVIT
tiene la facultad y obligacién legal del cobro de las Aportaciones Patronales y los Descuentos en
Noémina correspondientes a los trabajadores cuyas relaciones laborales se regulen por el
apartado “A” del articulo 123 de la constitucion politica de los Estados Unidos Mexicanos, y en
caso de que dichos pagos no le sean efectuados, el INFONAVIT tiene la obligacion de llevar a
cabo su cobro. En su caracter de Administrador de los Créditos Hipotecarios, el INFONAVIT ha
asumido la obligacion de aplicar las cantidades cobradas por estos conceptos al pago de los
Creditos Hipotecarios. En virtud de que legalmente sélo el INFONAVIT puede llevar a cabo la
funcion de cobrar las Aportaciones Patronales y los Descuentos en Nomina que hagan los
patrones de los Deudores Hipotecarios, no existe un administrador substituto para desempeniar
esta funcién.

Por lo 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 alguno 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 la via judicial. No es posible prever la 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 compensacion adecuada por los incumplimientos. Esta
situacién puede afectar en forma negativa al Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor y que esto
afecte en forma negativa la capacidad de pagar las cantidades adeudadas bajo los Certificados
Bursatiles Fiduciarios correspondientes a cada Emisién.

¢) Cambios en las Politicas y Procedimientos de Administracion y Cobranza

Las politicas y procedimientos para la administracion y cobranza de los Créditos Hipotecarios
que seguira INFONAVIT como Administrador han sido desarrolladas por el INFONAVIT. La
obligacion asumida por INFONAVIT es de llevar a cabo la administracion y cobranza de los
Creéditos Hipotecarios de la misma manera que lleva 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 el objetivo
de cualquier modificacién es mejorar los procedimientos de cobranza, no se puede asegurar
que los cambios en las politicas y procedimientos de cobranza que pudiere adoptar INFONAVIT
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resulten, en su caso, igual o mas efectivos y/o eficientes que los que actualmente mantiene, por
lo que de ocurrir, la cobranza de los Créditos Hipotecarios puede verse afectada de forma
adversa.

d)  Otorgamiento de prérrogas 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 prérrogas 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 una, ni exceder en su conjunto mas de veinticuatro meses y terminaran
anticipadamente cuando el trabajador inicie una nueva relacion laboral. Actualmente el
INFONAVIT aplica dicha prérroga en el momento en que el acreditado pierde la relacion laboral
y simultaneamente inicia las gestiones de cobranza del crédito. El INFONAVIT aplica dicha
prérroga en el momento en que la informacidn proporcionada por la empresa empleadora o por
el empleador indica que el acreditado pierde la relacion laboral. Lo anterior, podria ocasionar
que el Patrimonio del Fideicomiso no cuente con recursos liquidos para efectuar los pagos de
intereses y amortizaciones de principal bajo los Certificados Burséatiles Fiduciarios .

Deterioro del valor de las garantias

Como resultado de factores que se encuentran fuera del control de los Deudores Hipotecarios,
del Fiduciario, del Representante Comun, de los Intermediarios Colocadores y del
Administrador, como por ejemplo, una severa desaceleracion economica, causas de fuerza
mayor (sismo, inundacién, erupcién volcanica, incendio o cualquier desastre natural) puede
haber una afectacién sustancial en el valor de las viviendas adquiridas por los Deudores
Hipotecarios con los Créditos Hipotecarios. Esta afectacion tendria como resultado que el valor
de las garantias otorgadas bajo dichos Créditos Hipotecarios se vea disminuido. Si esto ocurre
y como resultado de un incumplimiento por parte de los Deudores Hipotecarios afectados es
necesario ejecutar dichas garantias, es posible que el Patrimonio de los distintos Fideicomisos
Emisores cuente con menos recursos liquidos de los esperados y esto afecte en forma negativa
la capacidad de pagar las cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios
correspondientes a cada Emision.

Seguros de Darnos

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 pélizas de Seguros que cubran dafos con respecto a los Inmuebles (Ver
numeral 6 “Seguros” del inciso d) de la seccion Il La Operacion de Bursatilizacién). Los
Tenedores deben tomar en cuenta el riesgo de que la Aseguradora pague el monto total de
cualquier 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 monto del pago correspondiente. Adicionalmente, los Tenedores
deben tomar en cuenta que actualmente el monto maximo de la suma asegurada es de hasta
$301,000.00 (trescientos un mil pesos 00/100 M.N.). Por lo tanto, existe la posibilidad, de que el
monto de indemnizacién sea menor que el saldo insoluto de principal e intereses bajo el Crédito
Hipotecario respectivo al momento en que ocurra la pérdida total del Inmueble asegurado. Todo
fo 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 Bursétiles Fiduciarios. En caso de siniestro, la
reparacion se lieva a cabo con base en el valor de reposicion para re-establecer las condiciones
de habitabilidad de la vivienda. En caso de que una vivienda se dafie completamente, el monto
de indemnizacion por el siniestro, no excedera de $301,000.00 (trescientos un mil pesos 00/100
M.N.).
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Riesgo de muerte e incapacidad total y permanente de los Deudores Hipotecarios

Bajo los términos de los distintos Contratos de Administracién que celebre el Fiduciario con el
Administrador, el Administrador asumira 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 los términos de lo dispuesto por los articulos
145 de la Ley Federal del Trabajo y 51 de la Ley del INFONAVIT. En caso de que el
Administrador no cumpla con dicha obligacién el Patrimonio del Fideicomiso contaria con
menos recursos liquidos y esto afectaria en forma negativa la capacidad de pagar las
cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios.

Procedimiento para liquidar al INFONAVIT

El INFONAVIT 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 limitar, a la Ley de Concursos Mercantiles. EIl 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 liquidacion se
determinarian, en todo caso, con base en dicho decreto. Por lo tanto, no es posible prever qué
consecuencias tendria la liquidacion del 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 Econémicos y Politicos

El pago de los Créditos Hipotecarios a favor del Fiduciario depende preponderantemente de la
situacién econdmica de las Empresas Empleadoras y de los Deudores Hipotecarios. Eventos
politicos, econdmicos o sociales nacionales o internacionales adversos (tales como la falta de
crecimiento econdémico, ciclo crediticio adverso, posibles devaluaciones del peso, altos 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. La totalidad de las Empresas Empleadoras y de los Deudores Hipotecarios se ubican
en México, por lo tanto, el desemperio de los Créditos Hipotecarios y el pago de los Certificados
Bursatiles Fiduciarios dependen, entre otros factores, del desempefio de la economia del pais,
incluyendo el nivel de crecimiento en la actividad economica y de generacién y estabilidad del
empleo.

En atencidn a la fecha de originacion de los Créditos Hipotecarios, Patrimonio del Fideicomiso y
a las condiciones macroeconémicas prevalecientes a esa fecha y en la actualidad, no se cuenta
con informacién historica para la formulacion de estudios o proyecciones sobre el
comportamiento en el pago de los Créditos Hipotecarios ante escenarios econémicos y/o
politicos adversos segun 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.
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Los creditos hipotecarios fideicomitidos, que constituyen el patrimonio del Fideicomiso, no
cuentan con un historial 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 actualmente 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 que
generen los Certificados Bursatiles Fiduciarios a sus Tenedores.

El pago de los Certificados Bursatiles Fiduciarios esta respaldado sélo con el Patrimonio
del Fideicomiso

a) Denominacidn de los Créditos Hipotecarios en VSM

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

l.os 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 segun lo determine la Comision Nacional de Salarios Minimos.

A partir de febrero de 2008, los Créditos Hipotecarios, incrementan o disminuyen su pago y su
rendimiento de acuerdo al multiplo de salarios minimos que reciban como ingreso los Deudores
Hipotecarios, sin que éste sea inferior al del momento de su originacion.

Por ofro lado, dado que el saldo de los Certificados Bursatiles Fiduciarios se encuentra
determinado en UDI’'s y el valor de la UDI varia de manera diaria en funcion a la inflacion
observada (segun lo determina Banco de México), el saldo de dichos Certificados Bursatiles
Fiduciarios se ajustara en forma diferente al saldo de los Créditos Hipotecarios.

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 el SMGDF son menores a los
aumentos en el valor de la UDI, lo cual traeria 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.

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

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 que los
Deudores Hipotecarios no mantengan una relaciéon laboral formal que genere Aportaciones
Patronales y Descuentos en Ndmina, el pago total de las cantidades adeudadas bajo los
Certificados Bursatiles Fiduciarios dependera de que los Deudores Hipotecarios cumplan con
sus obligaciones bajo los Créditos Hipotecarios. Si bien el INFONAVIT ha modernizado 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 macroecondémicas), no se ha asumido que habra Cobranza
significativa en el caso de que alguno de los Deudores Hipotecarios caiga en mora. Por lo
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tanto, los posibles inversionistas deben tomar en cuenta que en el caso de que el conjunto de
los Creditos 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 Elegibles

En términos del Contrato de Cesion, el INFONAVIT en su caracter de cedente de los Créditos
Hipotecarios, estd 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 gque sea necesario que el INFONAVIT sustituya o readquiera algun Crédito no Elegible y este
Gltimo efectivamente lo sustituya o readquiera en los términos del Contrato de Cesién, es
posible que se afecte temporalmente en forma negativa la capacidad de pagar las cantidades
adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios.

d) Situacion Financiera de INFONAVIT

Si durante la vigencia de los Certificados Bursatiles Fiduciarios se determina que uno o mas de
los Créditos Hipotecarios cedidos es un Crédito no Elegible y, adicionaimente, la situacion
financiera del INFONAVIT se deteriorase, la capacidad de! INFONAVIT de cumplir cabalmente
con su obligacion de sustituir o readquirir el Crédito no Elegible puede verse afectada en forma
negativa, asi mismo de presentarse dicho supuesto podria afectar su capacidad como
Administrador de los Créditos Hipotecarios. Lo anterior puede tener como resuitado 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.

e) Subordinacion

De conformidad con los términos del Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario debera pagar los
Gastos Semestrales y se cobrard la Comision por Administracién antes de pagar cualquier
cantidad a los Tenedores bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios, por lo que los pagos de
principal e interés a los Tenedores se encuentran subordinados a los pagos que se deban
realizar para cubrir dichos Gastos Semestrales y la Comisién por Administracion. Los Gastos
Semestrales incluyen, entre otros, los pagos de honorarios al Fiduciario, al Representante
Comun, el pago de los gastos de registro ante la CNBV vy listado ante la BMV. Asimismo, el
monto de la Cobranza de los Créditos Hipotecarios sera transferido a la Cuenta del Fideicomiso
después de descontar la Comision por Administracion y los Gastos de Cobranza, si los hubiere.

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

Bajo los términos de los Certificados Bursatiles Fiduciarios el Saldo insoluto de Principal vence
y serd pagadero en una sola exhibiciébn en la Fecha de Vencimiento, sin embargo, de
conformidad con los términos del Certificado Global y ef Contrato de Fideicomiso, el 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 1.1
Caracteristicas del Programa, “Amortizacion de Principal®).

La informacién contenida en el presente documento con respecto a los escenarios de
amortizacion de los Certificados Bursétiles Fiduciarios esta basada en una proyeccién del
comportamiento de la amortizacién de todos los Créditos Hipotecarios con base en el
comportamiento historico del cumplimiento por parte de las Empresas Empleadoras de su
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obligacién de pagar Aportaciones Patronales y enterar los Descuentos en Nomina. La referida
proyeccion fue elaborada tomando en consideracién 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 macroecondmicas tipicos de
escenarios economicos y/o politicos adversos segun 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”).

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

El monto de las Aportaciones Patronales y los Descuentos en Ndémina 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
encuentran los siguientes: (i) variacién de los salarios por méritos propios de cada uno de los
Deudores Hipotecarios, (ii) 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 los 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 los Deudores
Hipotecarios, asi como, (vi) factores en general econémicos, sociales, tributarios, politicas de
gobierno que afecten salarios de los Deudores Hipotecarios o la continuidad de la relaciéon
laboral actual (Ver factor de riesgos descritos bajo el titulo “No se cuenta con un historial
consistente respecto al prepago de los Créditos Hipotecarios”).

Adicionalmente, con respecto a aquellos Deudores Hipotecarios que no mantengan un empleo
formal, la amortizacién de los Certificados Bursatiles Fiduciarios dependera directamente del
comportamiento de pagos 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 Créditos 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 Créditos Hipotecarios, 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 amorticen en forma mas rapida que

o descrito 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
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momento del pago, las cuales podran ser menores o mayores que la tasa de los Certificados
Bursatiles Fiduciarios. No se pagara 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 111 Caracteristicas del Programa, “Tasa de Interés”), por lo tanto los Tenedores tendran el
riesgo de que movimientos en los niveles de tasas de interés en el mercado provoguen que los
Certificados Bursatiles Fiduciarios les generen rendimientos menores o mayores a los que se
encuentren disponibles en el mercado en determinado momento.

d) Causas de Incumplimiento.

Los Certificados Bursatiles Fiduciarios sélo 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 actualizarse una Causa de Incumpiimiento, 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 éste estd constituido, principalmente, por los Créditos Hipotecarios y sus
accesorios, el Fiduciario s6lo podra pagar en la medida en que exista Cobranza con respecto a
los Créditos Hipotecarios o, en su caso, se ejecuten las hipotecas. Considerando que en México
no existe un mercado secundario para los Créditos Hipotecarios, el Fiduciario no podra ceder
los mismos para acelerar la recuperaciéon de recursos liquidos.

e) 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 los Certificados Bursatiles Fiduciarios. El precio al cual se negocien los
Certificados Bursatiles 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 las
condiciones macroeconomicas en el mercado de desarrollos 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 mercado.

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

Ni el Fiduciario, ni el INFONAVIT, ni el Representante Comun, ni los Intermediarios Colocadores
estan obligados a generar un mercado secundario para los Certificados Bursatiles Fiduciarios ni
garantizan que éste se desarrollara, por lo que los Tenedores asumen el riesgo de que en el
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
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diario integrado del derechohabiente que es pagado por su patrén como Aportacién Patronal.
Cuando el derechohabiente recibe un aumento de sueldo, o el SMGDF aumenta, el monto de la
amortizacion del Crédito Hipotecario aumenta proporcionaimente. Comparando dicho
comportamiento con la amortizacion de un crédito tradicional, dicho aumento en el monto del
pago podria ser considerado como un prepago del Crédito Hipotecario, sin embargo, dicho pago
es automatico y no depende de la voluntad del 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 voluntarios significativos por parte de
los Deudores Hipotecarios, distintos de los que resuiten del aumento a sus salarios. En caso de
aumentos en los salarios de los Deudores Hipotecarios 0 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 tanto, antes de cada Fecha de Transferencia, las cantidades cobradas con respecto a los
Creditos Hipotecarios estaran depositadas en cuentas del INFONAVIT junto con los recursos
del INFONAVIT, y aunque existe una identificacion de las cuentas de los Créditos Hipotecarios,
existe el riesgo de que puedan confundirse con los fondos propios del 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
que éstas sean transferidas a la Cuenta del Fideicomiso en cada Fecha de Transferencia.

El emisor de los Certificados Bursatiles Fiduciarios es un Fiduciario

En virtud 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, del Fiduciario y del
Representante Comdn de sus respectivas obligaciones bajo el Contrato de Administracion y el
Contrato de Fideicomiso.

Posible transferencia de la Constancia

El tenedor inicial de la(s) Constancia(s) sera el INFONAVIT y, segln se determine y se describa
en el Suplemento correspondiente a cada Emisién, podra designarse a otra(s) persona(s) como
tenedores de Constancias adicionales. En tanto el INFONAVIT sea titular de la(s)
Constancia(s), tendra un interés economico en el buen desempefio de la Cobranza de los
Créditos Hipotecarios. El INFONAVIT, asi como cualquier otro tenedor inicial de Constancia(s),
tiene el derecho de ceder la titularidad de la(s) Constancia(s) en el futuro. En caso de que el
INFONAVIT ceda su(s) Constancia(s) a un tercero, existe el riesgo que dicho tercero no tenga
el mismo nivel de interés o capacidad técnica que INFONAVIT. No obstante lo anterior, el
INFONAVIT deberd mantener en todo momento durante la vigencia de cada Emisién la
titularidad de una Constancia Subordinada que represente al menos 10% (diez por ciento) del
valor total de los Certificados Bursatiles Fiduciarios al momento de su emision, segun
corresponda a cada Emisién.

Situacion Economica Mundial

Actualmente el entorno de la economia mundial esta viviendo una situacién complicada. A
pesar de que las condiciones econdmicas difieren de un pais a otro, la reaccion de los
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inversionistas ante los acontecimientos ocurridos en un pais pueden afectar los mercados
financieros de otros paises. En el pasado, acontecimientos o condiciones ocurridos en los
Estados Unidos de América o en otros paises han tenido un efecto importante en la
disponibilidad del crédito en fa economia mexicana, han resultado en fugas considerables de
capital y propiciado una reduccién de la inversién extranjera en el pais. El impacto negativo de
dichos eventos en la economia mexicana podria afectar de forma adversa la situacion financiera
del INFONAVIT, un incremento en el costo del financiamiento, afectar la capacidad de pago de
los Deudores Hipotecarios yun incremento de la cartera vencida del INFONAVIT y del
Patrimonio del Fideicomiso.

LAS PERSONAS PARTICIPANTES EN LA EMISION, INCLUYENDO AL FIDEICOMITENTE,
AL ADMINISTRADOR, AL FIDUCIARIO, A LOS INTERMEDIARIOS COLOCADORES 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 ALGUNO
A DICHOS PARTICIPANTES EN LA EMISION.

.4 Otros Valores Inscritos en el Registro Nacional de Valores

Las emisiones de Certificados Bursatiles Fiduciarios respaldados por Créditos Hipotecarios
originados por el INFONAVIT (CEDEVIS) que NAFIN tiene inscritos al 18 de junio 2010 en el

RNV son los siguientes instrumentos:

Instrumento Monto Monto en Plazo No. De Oficio Vencimiento
Autorizado Circulacién
Certificados Bursatiles| $750'514,000 $195,771, 12 afios DGE-135-135 19 de marzo
CEDEVIS 04 (1) 167.80 de 2016
Certificados Bursatiles| 345,761,100 164,194,321. | 17.5 afos | DGE-754-343724 | 20 de mayo
CEDEVIS 04U (2) UDI’s 13 UDI's de 2022
Certificados Bursatiles 326,727,200 | 174,828,063. | 20 afios | 153/23937/2005 | 21de julio de
CEDEVIS 05U (3) UDI’s 44 2025
UDI's
Certificados Bursatiles 294,435,200 152,212,459, | 20 anos | 153/345314/2005 22 de
CEDEVIS 05-2U (4) UDI's 18 septiembre de
UDI's 2025
Certificados Bursatiles| 290,034,800 174,061,679. | 21.9 afnos | 153/532149/2005 22 de
CEDEVIS 05-3U (5) UDI's 13 noviembre de
UDI's 2027.
Certificados Bursatiles| 325,547,600 | 217,065,521. | 21.9 afios | 153/515988/2006 | 20 de abril de
CEDEVIS 06U (6) UDI's 42 UDI's 2028
Certificados Bursatiles| 273,296,800 | 183,421,561. | 22 afios | 153/516128/2006 | 20 de junio de
CEDEVIS 06-2U (7) UDI's 60 UDI's 2028
Certificados Bursatiles| 413,403,900 | 281,462,835. | 22 afios | 153/516445/2006 | 20 de octubre
CEDEVIS 06-3U (8) UD/J's 02 de 2028
UDl's
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Certificados Bursatiles| 597,435.900 | 405,586.819. | 22 afios | 153/516483/2006 20 de
CEDEVIS 06-4U (9) UDI's 26 noviembre de
UDI's 2028
Certificados Bursatiles| 631,310,100 | 492,611,548, | 21.0 aros | 153/869327/2007 26 de
CEDEVIS 07U (10) UDI's 27 noviembre de
UDI's 2029
Certificados Bursatiles | 706,249,900 | 561,292,228, | 22 anos | 153/869504/2007 | 20 de julio de
CEDEVIS 07-2U (11) UDI's 24 2029
UDI's
Certificados Bursatiles| 603,562,200 | 479.500.640. | 21.9 afios | 153/869734/2007 20 de
CEDEVIS 07-3U (12) UDI’s 41 septiembre de
UDI's 2029
Certificados Bursatiles | 336627700 | 240'183.372.
CEDEVIS 08U y (13) UDI's 04 UDI's
- 22 de abril de
Certificados Bursatiles | 445'536.100 | 445536100 | 22afios | 153/17297/2008 2030
CEDEVIS 08-2U (14) UDI's UDI's
Certificados Bursatiles 422'662,400 329,443,
CEDEVIS 08-3U (15) UDI's 736.68 UDI's
- 20 de junio de
Certificados Bursatiles | 4511192100 | 451'192.100 | 22 afos | 153/17443/2008 2030
CEDEVIS 08-4U (16) UDI's UDI's
Certificados Bursatiles| 197,267,100 | 141.231.733.
CEDEVIS 08-5U (17) UDI's 92 UDI's
21.9 afios | 153/17696/2008 | 20 ddeezao%%sm
Certificados Bursatiles| 295,900,600 | 295.900.600
CEDEVIS 08-6U (18) UDI's UDI's
Certificados Bursatiles 476’879,600 402'818,703.
CEDEVIS 08-7U (19) UDI's 02
UDI’s < 21 de octubre
Certificados Bursatiles| 414,149,100 | 414,149 100 | 2'-9 afos | 153/17838/2008 | = , ", 1oy
CEDEVIS 08-8U (20) UDI's UDI's
Certificados Bursatiles| 258,616,700 | 213.404,266.
CEDEVIS 08-9U (21) UDI's 74
UDI's 20 de
Certificados Bursatiles | 258,616,700 | 258.616.700 | 2 -2 afos | 153/35697/2008 dm'g’ggée de
CEDEVIS 0810U (22) UDI's UDI’s '
Certificados Bursatiles| 474,195,000 | 450,578,578. | 21.9 afios | 153/78544/2009 | 20 de mayo
CEDEVIS 09U (23) UDI's 78 de 2031
UDI's
Certificados Bursatiles| 608,822,000 | 576,234,488, | 210 anos | 153/78728/2009 | 23 de junio de
CEDEVIS 092U (24) UDI's 42 2031
UDI's
Certificados Bursatiles | 351,493,500 | 333,605,415. | 22 afios | 153/78855/2009 | 23 de agosto
CEDEVIS 093U (25) UDI's 21 de 2031
UDI's
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Certificados Bursatiles| 625,970,300 | 594,526,578.| 21 afos | 153/79031/2009 22 de

CEDEVIS 094U (26) UDI's 31 septiembre de
UDI's 2031

Certificados Bursatiles| 587,783,800 587,783,800 | 21.9 afos | 153/79206/2009 20 de

CEDEVIS 095U (27) UD'l's UDrI's noviembre de

2031
Certificados Bursatiles| 557,437,100 557,437,100
CEDEVIS 10-U (28) UDFPs UDI's 22 de marzo
279 afios | 153/3208/2010 de 2038
Certificados Bursatites| 557,437,100 557,437,100
CEDEVIS 10-2U (29) UDI's UDI's

(1) Emitidos por el fideicomiso No.
(2) Emitidos por el fideicomiso No.
(3) Emitidos por el fideicomiso No.
(4) Emitidos por el fideicomiso No.
(5) Emitidos por el fideicomiso No.
(6) Emitidos por el fideicomiso No.
(7) Emitidos por el fideicomiso No.
(8) Emitidos por el fideicomiso No.
(9) Emitidos por el fideicomiso No.

80371 de NAFIN
80423 de NAFIN
80459 de NAFIN
80467 de NAFIN
80472 de NAFIN
80489 de NAFIN
80492 de NAFIN
80498 de NAFIN
80500 de NAFIN

(10) Emitidos por el fideicomiso No. 80512 de NAFIN
(11) Emitidos por el fideicomiso No. 80518 de NAFIN
(12) Emitidos por el fideicomiso No. 80523 de NAFIN
(13) y (14) Emitidos por el fideicomiso No. 80548 de NAFIN
(15) y (16) Emitidos por el fideicomiso No. 80550 de NAFIN
(17} y (18) Emitidos por el fideicomiso No. 80557 de NAFIN
(19) y (20) Emitidos por el fideicomiso No. 80561 de NAFIN
{21) y (22) Emitidos por el fideicomiso No. 80569 de NAFIN
(23) Emitidos por el fideicomiso No. 80582 de NAFIN
(24) Emitidos por el fideicomiso No. 80584 de NAFIN
(25) Emitidos por el fideicomiso No. 80590 de NAFIN
(26) Emitidos por el fideicomiso No. 80596 de NAFIN
(27) Emitidos por el fideicomiso No. 80600 de NAFIN
(28) y (29) Emitidos por el fideicomiso No. 80608 de NAFIN

El INFONAVIT, en su caracter de Administrador, al tener inscritos los instrumentos descritos, se
encuentra sujeto a la obligacién de entregar la siguiente informacién:

e En forma trimestral entrega los estados financieros internos tanto a la CNBV como a la

BMV.

e Enformar anual entrega los estados financieros auditados tanto a la CNBV como a la BMV.
e Cada vez que un acontecimiento considerado como “Evento Relevante” tenga lugar, éste se
debe reportar a la BMV.
« Entrega informacion de cartera y activos fideicomitidos de manera periédica a las Agencias
Calificadoras y al Fiduciario responsable.
e EI INFONAVIT ha dado cumplimiento a su obligacién de presentar en forma completa y
oportuna los reportes que le exigen las disposiciones legales aplicables.

1.5 Fuentes de Informacion Externa y Declaracion de expertos

Toda la informacion contenida en este Prospecto ha sido elaborada con base en informacién
proporcionada por el INFONAVIT, por lo que no se recurrié al uso de informacién de fuentes
externas de informacién, ni a la declaracién de expertos.
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1.6 Documentos de Caracter Publico

Los inversionistas que asi lo deseen pueden consultar los documentos de caracter publico que
han sido presentados a la CNBV y BMV como parte de la solicitud de inscripcion del Programa
de Certificados Bursatiles Fiduciarios en el RNV y Ia autorizacion de la oferta publica de los
mismos. Esta informacién se encuentra a disposiciéon del piblico en el centro de informacion de
la BMV, ubicado en Paseo de la Reforma No. 255 Colonia Cuauhtémoc, C.P. 06500, México
D.F. o en su pagina electrénica en la red mundial (Internet): www.bmv.com.mx.

La persona encargada de relaciones con inversionistas sera Jerzy Jan Skoryna Lipski Martinez,
con domicilio ubicado en Barranca del Muerto No. 280, Col. Guadalupe Inn, México, D.F.,
Teléfono: (55) 5322-6622.
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I EL PROGRAMA

La H. Asamblea General Ordinaria del INFONAVIT, mediante resolucion adoptada en la sesién
ordinaria nimero 97 celebrada el 10 de diciembre de 2009, autorizé dentro del presupuesto del
flujo de efectivo autorizd que conforme al plan de labores y de financiamiento 2010 y al plan
financiero 2010-2014 de dicho organismo, durante el 2010 la captacion de ingresos por la
cantidad de $15,500'000,000.00 (quince mil quinientos millones de pesos 00/100 M.N.)
mediante la emision de deuda u otras fuentes alternas de financiamiento

En virtud de la autorizacion antes mencionada es que se lleva a cabo la creacion de un
programa para la Emision de Certificados Bursatiles Fiduciarios para el afio 2010 por un monto
de $10,573,194,759.28 M.N. (diez mil quinientos setenta y tres millones ciento noventa y cuatro mil
setecientos cincuenta y nueve pesos 28/100 Moneda Nacional) a través de distintos fideicomisos,
mediante el cual el INFONAVIT, como Fideicomitente, aportara los derechos derivados de los
Creditos Hipotecarios al patrimonio de cada Fideicomiso Emisor, para que éste a su vez, emita
Certificados Bursatiles Fiduciarios y con los recursos de la colocacion se pague al INFONAVIT
el valor de los derechos derivados de los Créditos Hipotecarios cedidos. Asimismo, se autorizo
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.

El Programa de Certificados Bursatiles Fiduciarios a que se refiere este Prospecto ha sido
disefiado bajo un esquema 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 colocacion, como plazo, tasa de interés,
amortizacion, fecha, forma y lugar de pago, sobretasa y monto en Pesos, o UDIs.

Asimismo, cada vez que se realice una Emision de Certificados Bursatiles Fiduciarios, seran
agregados al presente Prospecto los Suplementos correspondientes en los cuales se daran a
conocer las caracteristicas de cada Emision.

1.1 Caracteristicas del Programa

1.1 Fiduciario Emisor

Nacional Financiera, S.N.C., Institucion de Banca de Desarrollo, Direccion Fiduciaria, actuando
como fiduciario 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 Emision.

I.1.2 Fideicomitente

El Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores.

1.3 Fideicomisario en Primer Lugar

Los Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios.

i1.1.4 Fideicomisarios en Segundo Lugar

Quien se indique en el Suplemento correspondiente a cada Emisién.

1.5 Fideicomisarios en Tercer Lugar
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Quien se indique en el Suplemento correspondiente a cada Emision.

I.1.6 Inscripcién, Cotizacion 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 listado correspondiente de la BMV. La clave de identificacion del Programa
estara integrada por la clave de Bolsa representada de la siguiente forma: CEDEVIS.

I.1.7 Intermediarios Colocadores

Las instituciones financieras que se indiquen en el Fideicomiso Emisor y en el Suplemento
correspondiente a cada Emision.

1.11.8 Monto Total Autorizado del Programa

La CNBV, mediante Oficio nimero 153/3595/2010 de fecha 15 de junio de 2010, autorizd al
Fideicomitente un Programa de Certificados Bursatiles Fiduciarios por un monto de hasta
$10,573,194,759.28 M.N. (diez mil quinientos setenta y tres millones ciento noventa y cuatro mil
setecientos cincuenta y nueve pesos 28/100 Moneda Nacional) o su equivalente en Unidades de
Inversion.

i.1.9 Vigencia del Programa

5 afios 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.

1.1.10 Modalidades del Programa

En UDIs o en Pesos, y con caracteristicas de colocacion independientes para cada Emision,
hasta por un monto de $10,573,194,759.28 M.N. (diez mil quinientos setenta y tres millones ciento
noventa y cuatro mil setecientos cincuenta y nueve pesos 28/100 Moneda Nacional) o su
equivalente en UDI's, tomando como referencia el valor de la UD! en cada fecha de emisién, sin
que el monto conjunto de las emisiones vigentes en cualquier fecha pueda exceder del monto
autorizado.

I.1.11 Valor Nominal y Series

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

Las series de los Certificados Bursatiles Fiduciarios, si es que llega a haberlas, se especificaran
en el Suplemento correspondiente a cada Emision.

I.1.12 Plazo de los Certificados Bursatiles Fiduciarios
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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 Autarizado del Programa.

I.1.13 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 Emisor.

Cada Emision 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 Desarrollo, Direccion Fiduciaria, en su caracter de Fiduciario, por el INFONAVIT en su
caracter de Cedente, Fideicomitente o de Administrador, por Banco INVEX, S.A., Institucion de
Banca Mdltiple, INVEX Grupo Financiero, en su caracter de Representante Comin de los
Tenedores, por los Intermediarios Colocadores 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, S.N.C., Institucion de Banca de Desarrollo, Direccion
Fiduciaria, ni INFONAVIT, ni Banco INVEX, S.A,, Institucion de Banca Multiple, INVEX Grupo
Financiero, ni a los Intermediarios Colocadores que se designen en cada Emisién, ni Mijares,
Angoitia, Cortés y Fuentes, S.C., estaran obligados a realizar pagos a los Tenedores de los
Certificados Bursatiles Fiduciarios excepto aquellos que les correspondan conforme a lo
establecido en cada Fideicomiso base de una Emision.

I.1.14 Tasa de Interés

A partir de su Fecha de Emision y en tanto no sean amortizados en su totalidad, los Certificados
Bursatiles Fiduciarios generaran intereses sobre el saldo insoluto de principal a la tasa de
interés que se establezca para cada Emisién en el Suplemento correspondiente. El
Representante Comun determinara la tasa de interés aplicable a cada Emision en la forma que
se establezca en el Suplemento correspondiente a cada Emisién.

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

11.1.15 Amortizacion del Principal

La amortizacién para cada Emision de Certificados Bursatiles Fiduciarios se efectuara contra
entrega del propio Certificado Bursatil en la Fecha de Vencimiento del mismo, y su forma de
amortizacién, incluyendo en su caso, amortizacion anticipada, sera definida en cada
Suplemento.

.1.16 Régimen Fiscal

Para las personas fisicas, los rendimientos de los Certificados Bursatiles Fiduciarios estaran a
lo dispuesto en los articulos 158, 159, 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 la Renta. Los intermediarios
financieros estaran obligados a retener y enterar el impuesto, aplicando la tasa que al efecto
establezca el Congreso de la Unién en la Ley de Ingresos de la Federacion para el ejercicio de
que se trate, sobre el monto del capital que de lugar al pago 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 otras disposiciones aplicables asi como en los términos de los
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Convenios para Evitar la Doble Imposicion Fiscal que México haya celebrado con los gobiernos
de los paises de los beneficiarios efectivos de los intereses de que se trate. En caso de que la
SHCP, publique reformas o adiciones a fa Ley del Impuesto sobre la Renta y que las mismas
afecten el regimen fiscal del Tenedor, el mismo debera ajustarse a dichas reformas.

IL.1.17 Lugar y forma de pago de Principal y de Intereses

Todos los pagos que deban hacerse conforme a los Certificados Bursatiles Fiduciarios, en un
dia que no sea Dia Habil, se efectuaran 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 Bursatiles Fiduciarios se realizara en
las oficinas de Indeval, ubicadas en Av. Paseo de la Reforma No. 255, 3er. piso, Col.
Cuauhtémoc, C.P. 06500, México D.F.,, mediante la entrega de las constancias
correspondientes.

11.1.18 Asambleas de Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios

La asamblea general de Tenedores de Certificados Bursatiles Fiduciarios emitidos en base a
cada Emisién 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 lo
conducente, conforme lo ordenado por el articulo 68 de la LMV, seran validas respecto de todos
los Tenedores, ain de los ausentes y disidentes. En consecuencia, cualquier acto del Fiduciario
que, en términos del titulo que ampare cada Emision, se encuentre sujeto a la aprobacion de los
Tenedores debera someterse 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 Suplemento correspondiente a cada Emision de Certificados Bursatiles
Fiduciarios. Asimismo, seran aplicables las demas reglas de convocatoria, instalacion de
asambleas y validez de las 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.

11.1.19 Autorizacion y Registro de la CNBV

La CNBV ha dado su autorizacion para llevar a cabo distintas emisiones de Certificados
Bursatiles Fiduciarios al amparo del Programa, mediante Oficio nimero 153/3595/2010 de fecha
15 de junio de 2010. La inscripcion en el RNV no implica certificacién sobre la bondad del valor
o la solvencia del Fiduciario.

11.1.20 Titulos de los Certificados Bursatiles Fiduciarios, Depésito en Indeval

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

Los titulos de los Certificados Bursatiles Fiduciarios seran depositados en Indevai, en los
términos y para los efectos de lo dispuesto por el articuio 282 y demas relativos de la LMV, por
lo que los Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios acreditaran sus derechos de
acuerdo con lo 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.
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.2 Destino de los Fondos

Los recursos que 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 que realice el Fideicomitente de los Créditos Hipotecarios. El
INFONAVIT utilizard los recursos que reciba para otorgar nuevos créditos con garantia
hipotecaria a mas trabajadores derechohabientes del INFONAVIT.

.3 Plan de Distribucién.

Los Intermediarios Colocadores ofreceran los Certificados Bursatiles Fiduciarios que se emitan
al amparo de este Programa de acuerdo a la modalidad de mejores esfuerzos, segun se
especifique en cada uno de los Suplementos correspondientes. El método de colocacion podra
llevarse a cabo a través de la construccion de libro o subasta publica, segun se indique en el
suplemento de cada emision, y la asignacion podra ser a prorrata, bajo el principio primero en
tiempo primero en derecho o mediante asignacion a tasa Unica de manera discrecional, segin
se indique en el suplemento de cada emision.

Para cada Emision que se realice al amparo del Programa se elegira una o varias casas de
bolsa autorizadas para operar en México que funjan como Intermediarios Colocadores.

El plan de distribucién de los Intermediarios Colocadores 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 areas de especializacion de
companias de seguros, sociedades de inversion especializadas de fondos de ahorro para el
retiro, sociedades de inversion y fondos de pensiones o jubilaciones de personal o de primas de
antigledad.

Asimismo, y dependiendo de las condiciones de mercado, los Certificados Bursatiles Fiduciarios
podran colocarse entre otros inversionistas, tales como banca patrimonial e inversionistas
extranjeros participantes en el mercado mexicano.

Los Intermediarios Colocadores podran firmar contratos de sub-colocacién con otras 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 autorizacion que
corresponda, se espera realizar uno o 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 Intermediarios Colocadores mantienen y podran continuar manteniendo ciertas relaciones
de negocios con el INFONAVIT, y le presta diversos servicios financieros periédicamente, a
cambio de contraprestaciones en términos de mercado (incluyendo las que recibiran por los
servicios prestados como Intermediarios Colocadores, por la colocacion de los Certificados
Bursatiles Fiduciarios). Los Intermediarios Colocadores estiman que no tienen conflicto de
interés alguno con el INFONAVIT respecto de los servicios que ha convenido en prestar para la
colocacion de los Certificados Bursatiles Fiduciarios.

1.4 Gastos Relacionados con el programa
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Los gastos relacionados con el programa se describen a continuacion. Los gastos de cada
emision se describirdn en el Suplemento correspondiente.

Gasto Pesos

Costos por estudio y tramite. 15,708*
Publicaciones. 120,000*
Total 135,708*

* Cantidad neta.

IL.5 Funciones del Representante Comun

Para representar al conjunto de los Tenedores de cada Emision y supervisar el cumplimiento de
las obligaciones a cargo del Fiduciario de cada Fideicomiso base de una Emisién, en cada
Fideicomiso Emisor se designard a una institucién financiera para que actlie como
representante comun para efectos de supervisar el cumplimiento de las obligaciones que a
cargo del Fiduciario se contienen en el titulo que documente cada Emisién.

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

1.6 Nombres de Personas con Participacion Relevante en el Programa.

Cedente, Fideicomitente
y Administrador

Fiduciario

Intermediarios Colocadores

Asesor Legal Externo

Agencias Calificadoras

Contador Externo de los
Créditos Hipotecarios

INFONAVIT

Nacional Financiera, S.N.C., Institucion de Banca de
Desarrollo, Direccion Fiduciaria, actuando como fiduciario
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 Emision.

Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V.,, Casa de
Boisa, Integrante del Grupo Financiero Banamex, asi
como HSBC Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo
Financiero HSBC en su caracter de intermediarios
colocadores conjuntos o cualquier otro intermediario
colocador que se nombre en cada Emisién de acuerdo al
Suplemento correspondiente

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

Standard & Poor's, S.A. de C.V., HR Ratings de México,

S.A. de C.V,, Fitch México, S.A. de C.V. 0 Moody’s de
México, S.A. de C.V.

El que se indique en el suplemento correspondiente a
cada emision.
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La persona encargada de relaciones con inversionistas sera Jerzy Jan Skoryna Lipski Martinez
o la persona que se indigue en el suplemento correspondiente a cada emisién, con domicilio
ubicado en Barranca del Muerto No. 280, primer piso, Oficina 108, Col. Guadalupe Inn, México,
D.F., Teléfono: (55) 5322-6934.
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il. LA OPERACION DE BURSATILIZACION

a) Descripcion General

Para cada Emision bajo el Programa, el INFONAVIT cedera todos sus derechos con respecto a
un conjunto de Creditos Hipotecarios y sus frutos, productos y accesorios, antes de la Fecha de
Emision, al Fiduciario Emisor conforme al Contrato de Cesion que se establezca para cada
Emision. La cesién de los Créditos Hipotecarios al Fideicomiso correspondiente se hara con
apego a la legislacidén aplicable y jurisdiccion correspondiente a cada Inmueble. Los Créditos
Hipotecarios y sus accesorios que seran aportados a cada Fideicomiso retnen ciertos criterios
de elegibilidad que cada Contrato de Cesion establecera y seran descritos en cada Suplemento
correspondiente. Para el caso de que alguno de los Créditos Hipotecarios no retna dichos
criterios, el INFONAVIT estara obligado a substituirlo por otro Crédito Hipotecario que cumpla
con las reglas establecidas en dicho Contrato de Cesién o readquiririo mediante el reembolso
de la contraprestacion que fe corresponda de conformidad con los términos y condiciones
establecidos en ef Contrato de Cesion respectivo.

Una vez que el Fideicomitente haya llevado a cabo la cesion de derechos derivados de los
Créditos Hipotecarios, el Fiduciario de cada Fideicomiso emitira la(s) Constancia(s) a favor del
Fideicomitente con cargo al Patrimonio del Fideicomiso respectivo, entonces, el Fiduciario
llevard a cabo la Emision y colocacién de los Certificados Bursatiles Fiduciarios. Las
Constancias de derechos que emitira el Fiduciario con base a los distintos Fideicomisos, seran
recibidas por el Fideicomitente a cambio de las aportaciones iniciales realizadas. Las
Constancias otorgan a sus titulares los derechos establecidos en el Contrato de Fideicomiso
bajo el cual se emitan.

Emision de Certificados Bursatiles Fiduciarios

El Fiduciario llevard a cabo la Emisién 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 haran solamente en los
términos de cada Fideicomiso y hasta donde baste y alcance el Patrimonio del Fideicomiso. En
caso de falta de disposicion expresa, el Fiduciario procedera de conformidad con las
instrucciones de quienes tengan facuitades con base en cada Fideicomiso.

Cualquier documento o notificacion que quieran o deban dirigir los Tenedores de Certificados
Bursatiles Fiduciarios de una Emisién al Fiduciario, deberan hacerlo a través del Representante
Coman.

Obtencion de Recursos Provenientes de la Colocacién

Los recursos se obtendran mediante distintas emisiones de Certificados Bursatiles Fiduciarios al
amparo del Programa. Para las distintas emisiones, que se realizaran de conformidad con la
naturaleza del Programa, se constituiran diversos fideicomisos irrevocables cuyo patrimonio
estard constituido principaimente de los Créditos Hipotecarios originados y cedidos por el
INFONAVIT, asi como aportaciones realizadas por el mismo para las cuales se expide(n) la(s)
Constancia(s). En ningan caso el Fiduciario podra otorgarle créditos al INFONAVIT ni entregarle
recursos del Patrimonio del Fideicomiso, con la excepcion del precio por la cesién de Créditos
Hipotecarios y las cantidades que correspondan al remanente a que tenga derecho derivado de
la Constancia, segun se describa en cada Fideicomiso Emisor.
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Administraciéon y cobranza de Créditos Hipotecarios

A la fecha de cada Emision al amparo del presente Programa, INFONAVIT habra suscrito un
Contrato de Administracién con el Fiduciario de cada Fideicomiso Emisor mediante el cual
asumira la obligacion de administrar los Créditos Hipotecarios que formen parte del Patrimonio
del Fideicomiso respectivo.

El Fiduciario conservara y mantendra la titularidad de todos los Créditos Hipotecarios y sus
accesorios como parte del Patrimonio del Fideicomiso. La administracion y cobranza de los
Créditos Hipotecarios y sus accesorios estara encomendada, en forma exclusiva al INFONAVIT
de conformidad con los términos y condiciones del Contrato de Administracién que se suscriba
para cada Emisién.

El INFONAVIT mediante el 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
serd responsable en todo tiempo de la guarda, custodia y conservacion de todos los
documentos que compongan los Expedientes de Crédito y Documentos Adicionales de los
Creditos Hipotecarios, los cuales estaran debidamente identificados como un activo propiedad
del Fideicomiso correspondiente.

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 Bursaties 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 INTERMEDIARIOS
COLOCADORES 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 ALGUNO A DICHOS PARTICIPANTES EN LA EMISION.
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b) Descripcion del Contrato Marco para la Constitucion de Fideicomisos Emisores

El 16 de junio de 2010, el INFONAVIT, en su caracter de Fideicomitente y NAFIN, en su
caracter de Fiduciario celebraron un Contrato Marco para la Constitucion de Fideicomisos
Emisores con el objeto de:

Q) establecer el Programa por un lapso de vigencia de 5 (cinco) afos 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

(ii) que el Fiduciario, con cargo al Patrimonio del Fideicomiso de cada Fideicomiso
Emisor, lleve a cabo la Emisién y en su caso, ofertas publicas en México de
Certificados Bursatiles Fiduciarios segin se describa en el Suplemento del
Prospecto respectivo hasta por el monto del Programa.

Son partes en el Contrato Marco, las siguientes personas:

Fideicomitente: El Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores.

Fiduciario: Nacional Financiera, S.N.C., Instituciéon de Banca de Desarrollo,
Direccion Fiduciaria.

Constitucion de Fideicomisos Emisores. Emision y oferta

A Mediante la celebracién de dicho acto el Fideicomitente y el Fiduciario establecen el
Programa por un lapso de vigencia de 5 (cinco) afos 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, lieve a cabo la emisién
en su caso, 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 lo solicite por
escrito el Fideicomitente.

B. Durante el plazo del Programa, cuando asi lo instruya el Fideicomitente, el INFONAVIT, éste
por una parte, y el Fiduciario, por otra, celebraran un Fideicomiso Emisor para la Emisién de
una o0 mas series de Certificados Bursatiles Fiduciarios con cargo al Patrimonio del
Fideicomiso correspondiente, al que se cedera o aportara el Patrimonio Fideicomitido que
sera para beneficio exclusivo de los Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios
emitidos con base en ese Fideicomiso Emisor y del tenedor de la Constancia que, 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 Fideicomiso se hara
en la 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
confarme a la autorizacion del Programa otorgada por la CNBV.

C.  El Patrimonio Fideicomitido que conforme un Fideicomiso Emisor constituira la Gnica fuente

de pago de los Certificados Bursatiles Fiduciarios respectivos y, por lo tanto, estara afectado
exclusivamente al pago de dichos Certificados Bursatiles Fiduciarios y no podra ser afectado
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para el pago de otros Certificados Bursatiles Fiduciarios emitidos por el Fiduciario con base
en otros Fideicomisos. El Fiduciario no respondera con sus propios bienes por el pago de
cualesquiera Certificados Bursatiles Fiduciarios y los importes pagaderos respecto de los
mismos seran satisfechos Unicamente con, y hasta el monto de! Patrimonio del Fideicomiso
conforme el Fideicomiso Emisor respectivo.

D. A efectos de la constitucion de cada Fideicomiso Emisor, el Fideicomitente y el Fiduciario
celebraran un Contrato de Fideicomiso, ei cual seguira los lineamientos establecidos en el
Contrato Marco. Cada Fideicomiso Emisor se regira 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 que dichas
modificaciones no contravengan los términos del Programa vy 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 prelaciéon que en el propio Fideicomiso se establezca y el INFONAVIT tendra el
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, cuando otorguen Apoyos Crediticios a las distintas emisiones de
Certificados Bursatiles Fiduciarios.

E.  Simultaneamente con la suscripcion y Emisién de los Certificados Bursatiles Fiduciarios de
que se trate, en la Fecha de Emision de los mismos, el INFONAVIT transmitira al Fiduciario
la propiedad fiduciaria de los derechos derivados de los Créditos Hipotecarios
correspondientes, tras lo cual el Fiduciario adquirira y ejercera la propiedad fiduciaria de
dichos derechos fideicomitidos en beneficio de los Tenedores. Los Intermediarios
Colocadores, cuando asi se describa en el Suplemento correspondiente, llevaran a cabo la
oferta publica de los Certificados Bursatiles Fiduciarios a través de la BMV.

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

Inversiones y Gastos

El Patrimonio del Fideicomiso sera 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 través 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 la oportunidad y en la forma que se establezca en el convenio que suscriban el
Fideicomitente y el Fiduciario para dicho efecto.

Documentos Complementarios

El Fiduciario podra, de conformidad con las instrucciones del Fideicomitente y a cargo de éste,
periédicamente y en cualquier momento, en tanto no se afecten los intereses de los Tenedores,
suscribir documentos complementarios al presente o a cualquier Contrato de Fideicomiso (un
“Documento Complementario™) para uno o mas de los siguientes propésitos:
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(i) sumar a los compromisos del Fideicomitente o los del Fiduciario los compromisos,
condiciones y disposiciones adicionales que el Representante Comuan pueda proponer para la
proteccion o beneficio de los Tenedores;

(i) salvar cualquier ambigiiedad, corregir o complementar cualquier disposicion que
pueda resultar defectuosa o inconsistente con cualquiera de las demas disposiciones del presente
y/o de cualquier Contrato de Fideicomiso y/o Documento Complementario, o establecer cualquier
otra disposicion con respecto a asuntos o cuestiones que surian de las operaciones contempladas
en el presente y/o cualquier Contrato de Fideicomiso y/o Documento Complementario siempre que
no fueran inconsistentes con las disposiciones de los mismos y, en opinién de un asesor legal, no
afecten adversamente los intereses de los Tenedores;

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

(iv) en general celebrar todos aquellos convenios o documentos necesarios para la
consecucion del Programa en términos de cada uno de los Contratos de Fideicomiso.

Dentro de los 5 (cinco) Dias Habiles de haber suscrito cualquier Documento
Complementario conforme a las disposiciones del Contrato Marco para la Constitucion de
Fideicomisos, el Fiduciario enviara una notificacion al respecto al Representante Comdn indicando
los términos de dicho documento.

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

c) Fideicomitentes u Originadores
1. Antecedentes

El INFONAVIT fue creado por mandato constitucional como un organismo social en 1972 a
través de la promuigacion de la Ley del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los
Trabajadores. El objetivo del INFONAVIT de acuerdo 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 6rganos del INFONAVIT son: la asamblea general, el consejo de
administracion, la comision de vigilancia, la comision de inconformidades y de valuacion, las
comisiones consultivas regionales, la direccion general y dos directores sectoriales, el comité de
transparencia y acceso a la informacion, y el comité de auditoria. Estos 6rganos cuentan con la
participacion 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 y
adiciones a la Ley del INFONAVIT, dentro de las cuales, cabe destacar las siguientes:

1. Adopcion de mejores practicas en materia de gobierno corporative:
» Prohibicién de posibles conflictos de interés
¢ Obligacion de elaborar un plan financiero a cinco afios
« Establecimiento de un Codigo de ética para funcionarios
s Declaracion patrimonial de funcionarios
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* Implantacion de un servicio permanente de profesionalizacién y desarrollo de los
empleados
e Creacién de una Comisién de Inconformidades.

2. Control y supervision:
+ Otorgamiento de mayores facultades de supervision de la CNBV
e Creacion del Comite de Auditoria
¢ Nombramiento de un auditor externo

3. Rendicion de cuentas:

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

¢ Obligacion de publicar el balance anual del INFONAVIT.
Creacion de un comité tripartito de transparencia y acceso a la informacion del
INFONAVIT.

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

La mision del INFONAVIT es contribuir al bienestar de los trabajadores y sus familias, al cumplir
con la responsabilidad social que le ha sido encomendada: (i) poniendo al alcance de los
mismos, productos de crédito e informacién que les permitan tomar la mejor decision para
satisfacer sus necesidades de vivienda y constituir un patrimonio familiar de acuerdo a sus
intereses, (ii) impulsando la creacion de espacios habitacionales sustentables y competitivos,
que generen bienestar social, propicios para el desarrollo de comunidades mas humanas y
armonicas, (iii) enriqueciendo el conocimiento de los trabajadores y sus familias en cuanto a los
siguientes rubros: ahorro, crédito, patrimonio y retiro, promoviendo una cultura sobre la
importancia de vivir en comunidades que generen bienestar social y plusvalia y; (iv) otorgando
rendimientos a su ahorro para mejorar su capacidad de compra o pension.

Los recursos del Fondo Nacional de la Vivienda provienen fundamentaimente de tres fuentes: 1)
las Aportaciones Patronales, 2) la amortizacion de los créditos otorgados por el INFONAVIT y 3)
fondeo de mercado a través de la emision de certificados bursatiles respaldados por hipotecas
denominados CEDEVIS. Ei INFONAVIT no recibe recursos del presupuesto federal.

Las Aportaciones Patronales que realizan los empleadores (aproximadamente 836.7 mil
empresarios del sector privado mexicano), representan el 5% del salario diario integrado de los
aproximadamente 15 millones de trabajadores que laboran para ellos. Estas aportaciones en
caso de que el trabajador cuente con crédito vigente se aplican a la amortizacion del mismo y
en los demas casos se registran en su Subcuenta de Vivienda del Sistema de Ahorro para el
Retiro.

Las cifras preliminares al cierre de 2009 muestran que el INFONAVIT administraba
aproximadamente $495.6 mil millones por concepto de las Aportaciones Patronales abonadas a
favor del fondo de ahorro y 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 sélo pueden ser utilizados con los
siguientes fines: adquisicion de vivienda, construccion de vivienda en un terreno propio,
reparacion, ampliacién 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 mas de
38 afos de existencia, el INFONAVIT ha otorgado créditos hipotecarios a mas de 5.5 millones
de trabajadores, con lo que se estima haber cubierto la necesidad de vivienda de al menos el
20% de la poblacién mexicana. Las cifras preliminares a diciembre de 2009 muestran que el
portafolio total administrado por el INFONAVIT incluia aproximadamente 3.4 millones de

44



créditos, con un valor neto aproximado de $542.9 mil millones. El INFONAVIT otorgé en el afio
2009 447,481 créditos hipatecarios y planea otorgar al menos 475,000 créditos hipotecarios
durante el 2010, de conformidad con lo establecido por su asamblea general. El INFONAVIT
esta llevando a cabo diversas acciones, que incluyen el presente Programa y las distintas
emisiones al amparo del mismo, con el fin de incrementar sus recursos y el nimero de créditos
que se otorguen durante los préximos anos.

Al cierre del 2009, los créditos hipotecarios otorgados por el INFONAVIT representaron un
porcentaje superior al 50% con respecto al total de los créditos hipotecarios en México, de
acuerdo a la Consejo Nacional de Vivienda (CONAVI).

Ademas de la finalidad de proveer créditos hipotecarios a los trabajadores derechohabientes, el
INFONAVIT tiene también como obligacion devolver a favor de cada trabajador, al final de su
vida laboral, los recursos depositados en su subcuenta de vivienda, mas los rendimientos
generados que deberan utilizar, en su mayoria, para complementar su pension.

El INFONAVIT cuenta con 32 delegaciones para los Estados de la Republica y 3,966 plazas
ocupadas por trabajadores distribuidos en diferentes departamentos.

El 29 de octubre de 2003, el INFONAVIT obtuvo una calificacidon crediticia respecto del riesgo
institucional de largo plazo de Standard & Poor’s de “mxAAA”, la cual es la maxima calificacion
otorgada a entidades mexicanas. Finalmente, el 25 de junio de 2008, Standard & Poor’s elevd
las calificaciones de crédito contraparte en escala global en moneda extranjera de largo y corto
plazo a “BBB+/A-2" de “BBB/A-3”, respectivamente. Al mismo tiempo confirma las calificaciones
de crédito de contraparte en escala global en moneda local de “A/A-1" y en escala nacional —
CaVal- de “mxAAA/MxA-1+".

En julio de 2007, la agencia calificadora Moody’s asigné al INFONAVIT una calificacion de SQ1
menos (SQ1-), la mas alta otorgada en Meéxico, como administrador primario de cartera
hipotecaria. Con este resultado, se reconoce la calidad del INFONAVIT en su desempefio como
administrador de los créditos hipotecarios, su capacidad de cobranza, los fuertes resultados en
mitigacion de pérdidas de crédito, la administracion de procesos de recuperacion, y su
estabilidad institucional.

E! 16 de abril de 2010, Moody’s afirmé la calificacion de SQ1 menos (SQ1-) del Infonavit como
Administrador Primario de Créditos Hipotecarios Residenciales. De acuerdo al reporte emitido
por la agencia calificadora, la calificacion global es parte de una evaluacion a los distintos
componentes y practicas de la operacion de Infonavit como Administrador Primario incluyendo
analisis a nivel crédito por crédito.

En los ultimos anos, el INFONAVIT ha llevado a cabo diversas iniciativas, que cuentan con
distintos grados de avance, cuyo proposito fundamental es hacer mas eficiente su operacion en
un marco de seguridad y control. Estas iniciativas fortalecen los procesos sustantivos del
INFONAVIT, entre los cuales sobresalen las siguientes:

1. Instalacién de un nuevo sistema de administracion de cartera. Desde mayo de 2003 se
encuentra en funcionamiento el nuevo sistema de administracién de cartera (Advanced
Loan System de Fidelity Information Services, ALS) con el cual se lleva a cabo la
administracion del total de la cartera del INFONAVIT y de las emisiones de Cedevis. En
marzo del 2007 se actualizé el ALS a la version 205. Este sistema es la columna vertebral
para la administraciéon de los procesos de cobranza a través del Call Center INFONATEL.
También inici6 la operacion del Nuevo Sistema de Cobranza (ARC) para facilitar y apoyar
la gestion de la cobranza judicial y extrajudicial.
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2. Establecimiento de nuevas reglas para el otorgamiento de créditos. Dichas reglas
incorporan criterios de riesgos financieros como [a antigiedad laboral en el sector formal,
antigliedad con el empleador actual, y un avalto de mercado de la garantia del crédito.
Estas reglas fueron publicadas en el Diario Oficial de la Federacion el 23 de diciembre
2002 y entraron en operacion el 1 de enero de 2003.

3. Operacion de un sistema de recepcion de informacion de avallos que permite al
INFONAVIT obtener los datos de los avaltios de mercado directamente de las unidades de
valuacién responsables de elaborarlos. A partir del 17 de mayo 2004, los avalldos
generados en éste sistema son leidos en linea por el sistema de otorgamiento de créditos.

4. Aplicacion de un nuevo sistema de originacién de crédito. Se implementd el Nuevo Modelo
de Originacion de Crédito (OCI), con un enfoque en ia calidad en el servicio y la atencién
del derechohabiente. Lo anterior permitid que el Instituto estandarizara su operacién e
incrementara el volumen de créditos, asegurando la calidad crediticia de los mismos y
brindando atencién 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.

5. Instalacién del sistema SAP-FICO, herramienta de registro financiero vy contable que
permite operar conforme a las mejores practicas internacionales, ofreciendo seguridad y
control de la informacién financiera, y que opera a partir de 2005.

6. Creacion del 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 a traveés de politicas y procedimientos establecidos para su administracion
y resguardo. La recepcion, verificacion, guardado y custodia se lleva a cabo en el Archivo
Nacional de Expedientes de Crédito (ANEC).

7. Aplicacién de un Nuevo Modeio de Recaudacion Fiscal. Este modelo 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 Disbursements) de SAP.

8. Aplicacién de un Modelo de Cobranza Social. En el ano 2005 se redefinié la forma de
operar la cobranza a través del nuevo Modelo de Cobranza que incluye: Cobranza
Ordinaria, Cobranza Social y Cobranza Especializada.

9. Mantenimiento al Sistema de Gestién de Calidad Institucional bajo la norma 1SO 9001:2000
con certificacion por parte de Aenor México (SG Control Interno y Excelencia en el Servicio).

Implementacion del Sistema de Gestion en Equidad de Género y No Discriminacion bajo la
norma MEG2003, con certificacién ante INMujeres, (SG Administracion de Personas).

Implementacion del Sistema de Gestién en Seguridad de la Informacion bajo la norma
1S027001:2005, con certificacién ante la casa certificadora Aenor (SG Tecnologias).

En estos sistemas de gestion interviene todo el personal del Instituto, tanto en oficinas de
apoyo como en delegaciones y centros de servicio.

Para el 2010, se buscara incorporar la certificacion en medio ambiente basado en la norma
ISO14001 (SG Sustentabilidad Social, asi como generar sinergia al integrar la estrategia y
administracion de estos sistemas para generar un impacto en la satisfaccion del usuario y
cumplir con la filosofia institucional.
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10. Certificacion bajo la norma UNE-ISO/IEC 2001:2007 correspondiente al Sistema de Gestion
de Seguridad de la Informacion. E! certificado fue renovado por [a empresa certificadora
AENOR el 22 y 23 de enero de 2009. En el sistema de gestidn participan 28 personas.

La operacién diaria del INFONAVIT se da en apego a las mejores practicas de la industria, y
bajo la vigilancia y supervision de la CNBV en los rubros de su competencia conforme a la Ley
del INFONAVIT. El articulo 39 de dicha ley ordena al Consejo de Administracion del
INFONAVIT a calcular los ingresos y egresos del Instituto de acuerdo con los criterios aplicables
y ajustandose a las sanas practicas contables y a las disposiciones emitidas por la CNBV. En el
articulo 66 de la citada Ley del INFONAVIT, se faculta a la CNBV para aprobar los sistemas de
organizacion de contabilidad y de auditoria interna del INFONAVIT, dandole acceso a dicha
contabilidad, pudiendo verificar los asientos y operaciones contables correspondientes. Este
articulo le atribuye a la CNBV la facultad de vigilar que las operaciones del INFONAVIT se
ajusten a las normas establecidas y a las sanas practicas, debiendo informar a éste y a la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico de las irregularidades que pudieran encontrar, para
que se corrijan. EI INFONAVIT ha propiciado un mayor acercamiento con la CNBV con el fin de
implantar las mejores practicas de operacion, contables y de administracion de riesgos, y utiliza
los mismos criterios de contabilidad que utilizan instituciones de crédito en su operacion. Los
cambios en la ley de INFONAVIT de junio de 2005, amplian las facultades de vigilancia de la
CNBYV, convirtiéndola en el organismo regulador del Instituto.

2. Descripcion 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 sefalados. Estos
esquemas aplican en funcion de la fecha en que un crédito fue solicitado y no en funcién de la
fecha en que el crédito se formalizo.

Periodo Aprox. | Denominacion’ |Tasa Plazo Tasa Tasa I Descuento
. de Solicitud maximo minima (%) | maxima en Nomina
(afios) 2
(%) (%)
11972 — 1981 Pesos | Fija 20 4 4 18
11982 Pesos Fija 20 4 4 18
1982 — 1983 Pesos Fija 20 4 4 20
1984 — 1987 Pesos Fija 20 4 4 20
1987 — 1992 VSM Fija 20 Index. Index. 20
1992 VSM Fija 30 4 4 20
1992 VSM Fija 30 4 4 20
1993 VSM Fija 30 6 6 25
1993 — 1997 VSM Variable 30 4 8 25
1997 - 1999° VSM Variable 30 4 8 25
1999 — 2007 VSM Fija 30 4 9 Pago fijo /
25
2008 - alafecha | VSM Variable 30 4 10 Pago fijo /
i 25
Notas:
1 VSM
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2 Adicional al 5% de fas Aportaciones Patronales
3 Para estas periodos existe capitalizacion de intereses

La siguiente grafica ilustra las operaciones de la cartera activa administrada por el INFONAVIT,
distribuida por el afio en que se otorgé el financiamiento a los trabajadores derechohabientes,
correspondiente a los diversos tipos de programa de otorgamiento. En la misma no se
encuentran incluidos los créditos que han sido afectos en fidecomiso.

Créditos administrados
Portafolio INFONAVIT
600,000 P - .
500,000

300000 - ¢

Tiulo del afe

BO0000 » - <o v o em e e e

o awaddall 1131
1988 . 1989% 1990 . 1851 1992 99. . 1995 1996 . 1997 @ 1998 1999 | 2000 |
66,357 - 60,407

[

2004 2005 | 2006 | 2008

kS

acuentas: 1

4147 - 27,676 26282 48318 . 6

Valor de la propiedad financiada

El valor maximo de la propiedad financiada es el equivalente a 350 veces el SMGDF en toda la
Republica Mexicana.

Valor de los créditos

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

Denominacion y Actualizacién

Los créditos son denominados en veces el SMGDF o en Pesos indexados al SMGDF vy el saldo
en Pesos es ajustado en la 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 interes se determinan en
funcion de la proporcion que guarda el salario diario integrado del trabajador respecto al
SMGDF, que fluctia dependiendo del ingreso salarial del trabajador desde el 4% hasta el 8%.
Asimismo, otro segmento de dichos créditos devenga una tasa de interés fija de hasta el 6% por
toda la vida del crédito.

A partir de 1999 y hasta diciembre de 2007, la 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 funcién del salario del trabajador la cual se establece en un rango del 4% hasta
el 9%. A partir de 2008 el rango de tasas de interes es del 4% al 10% y puede modificarse en
funcién del ingreso del trabajador.
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Pagos

Los Descuentos en Nomina al salario del trabajador dependen del esquema de crédito que
apligue a su contrato en funciéon a la fecha de la solicitud del mismo. E! 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 deduccién la efectla el patron en cada fecha que lleva a cabo pagos
de salario y es entregada al INFONAVIT en forma bimestral. El Descuento 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 y de acuerdo con las
reglas de otorgamiento 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 del 2003.
Adicionalmente al Descuento en Némina, el patrén realiza bimestralmente el pago al
INFONAVIT de la Aportacion Patronal, equivalente al 5% del salario diario integrado del
trabajador, que también es aplicada al pago de los Créditos Hipotecarios.

En caso de que un trabajador haya perdido su empleo, éste entra en un proceso denominado
Régimen 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 fija establecida en las reglas 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 equivalente a la Aportaciéon Patronal que realizaba la
Empresa Empleadora al momento del otorgamiento del crédito, determinada en veces salario
minimo.

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 crédito sea amortizado cuando el acreditado cumpla
65 afios de edad.

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

El saldo de la subcuenta de vivienda del trabajador se dispone conjuntamente con el monto de
crédito otorgado, la suma de estas cantidades no puede ser superior a 220 veces el SMGDF.

Costos Iniciales del Crédito

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

Periodos de Prérroga

En caso de que el trabajador pierda su empleo y pase al REA, éste podra, dentro de los 30 dias
siguientes, solicitar al INFONAVIT un Periodo de Prdrroga 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 maximo durante toda la
vida del crédito. Algunos tipos de crédito capitalizan intereses durante el Periodo de Prérroga y
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otros no. En cuanto el trabajador vuelva a ser contratado en un trabajo formal, dicho trabajador
regresa al Régimen Ordinario de Amortizacién (ROA) y dicho periodo de gracia termina.

Cartera Vencida

En el caso en que el trabajador o Deudor Hipotecario incurra en un retraso de 90 dias en el
pago de la amortizacion de su Crédito Hipotecario o no haya efectuado el pago correspondiente
despues del Periodo de Prérroga al que tiene derecho su crédito se considerara “Crédito
Hipotecario Vencido” y se aplicara en su caso, el modelo de cobranza social que a continuacion
se describe.

Modelo de Cobranza Social

En el aflo 2005 se redefinio la forma de operar la cobranza a través del nuevo Modelo de
Cobranza que incluye: Cobranza Ordinaria, Cobranza Social y Cobranza Especializada.

LLa Cobranza Ordinaria se refiere al descuento en ndmina de los trabajadores y al pago patronal.

La Cobranza Social considera la recuperacion de los créditos con base en las condiciones
contractuales. En caso de problemas de pago, se considera la voluntad y la capacidad de pago.
Esta subdividida en 4 etapas:

1) Cobranza Preventiva: reduce el riesgo de deterioro del portafolio e incentiva la cultura de
pago de los acreditados.

2) Cobranza Administrativa: maximiza e incrementa el flujo promedio por cuenta REA, evitando
el paso de créditos a cartera vencida.

3) Recuperacion de Cartera: dirigida a los créditos con mas de 3 moras y a aquellos que
presenten falta de capacidad de pago (esencia de la cobranza social).

4) Conciliacion: Su labor es hacer el Ultimo intento para cerrar una solucion definitiva con un
convenio privado, asegurando un trato digno, respetuoso y conciliador.

Finalmente, la Cobranza Especializada se dedica a resolver definitivamente la situacion de los
créditos, bajo las siguientes alternativas: Procesos de cobranza judicial o Castigos de cuentas
irrecuperables. Esta cartera tiene las siguientes caracteristicas: ya paso el proceso de Cobranza
Social, tiene mas de 8 meses sin pago, las viviendas pueden estar abandonadas o invadidas, y
en algunos casos no se cuenta con evidencia fisica o juridica de que la hipoteca haya sido
inscrita en el Registro Publico de la Propiedad, o bien, no se cuenta con el instrumento legal
que formalizo la operacion.

Amortizacion Anticipada de los Créditos Hipotecarios

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

Colateral del Crédito
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.
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Valuacién de la Vivienda

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

Programa Apcoyo 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
bancos o Sociedades Financiera de Objeto Limitado (Sofoles). El tope del valor de la vivienda
para este producto fue liberado por INFONAVIT en el mes de agosto del afio 2007.

Con este esquema, el saldo acumulado en la subcuenta de vivienda sirve como garantia ante
estas instituciones financieras. Esto permite que el crédito sea autorizado mas facilmente y con
una tasa de interes mas baja que los créditos hipotecarios comerciales. En caso de que el
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 se reduce el plazo de amortizacién del crédito.

Apoyo INFONAVIT va dirigido a los trabajadores con ingresos superiores a las 6 veces salario
minimo, que no cuenten en la actualidad con un crédito del Instituto y tengan una relacién
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 Sofal,
para comprar una vivienda en toda la Republica. En el Gltimo trimestre del afio 2007
INFONAVIT eliminé el tope al valor de la vivienda en este tipo de crédito, aunque el monto
maximo de financiamiento que otorga INFONAVIT, incluyendo el saldo de la subcuenta de
vivienda esta limitado a 430 VSM, y el crédito de la entidad financiera se determina de acuerdo
a la capacidad de pago del trabajador de acuerdo a las condiciones financieras del crédito y
politicas de la entidad financiera.

Para los trabajadores con ingreso menor a 11.0 VSM, el crédito que otorga el INFONAVIT se
determina considerando hasta el 15% del salario del trabajador como capacidad de pago,
incluyendo la aportacién patronal con un limite de 350 VSM y adicionalmente se entrega el
saldo de la Subcuenta de Vivienda, que en conjunte no pueden superar 430 VSM. Para los
solicitantes con ingreso de 11.0 en adelante, el crédito se amortiza con el 1% del salario del
trabajador y las aportaciones patronales; a la formalizacion del crédito se entrega el equivalente
al 5% del valor de la vivienda o hasta 42 VSM del saldo de la subcuenta de vivienda y el
remanente se transfiere en 5 anualidades a la entidad financiera para la amortizacion del
crédito. El salario méximo a considerar es el salario tope de cotizacion de 25 VSM.

Infonavit Total

Este producto esta dirigido a trabajadores con un ingreso de entre 58 y 10.9 VSM que
adquieran viviendas de hasta 350 VSM. Para los trabajadores con ingreso entre 11.0 y 24.9
VSM el valor de la vivienda no tiene limite, a la formalizacion del crédito se entrega el
equivalente al 5% del valor de la vivienda o hasta 42 VSM del saldo de la subcuenta de vivienda
y el remanente se aplica en 5 anualidades para la amortizacion del crédito. Bajo este esquema,
el Instituto origina el crédito de acuerdo a sus politicas y es cedido en forma parcial a una
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Entidad Financiera, quien asume el riesgo de crédito de su porcion. La administracion de la
totalidad del crédito la realiza el INFONAVIT, cobrando una comisién por esta actividad.

3. Descripcion de la Cartera Hipotecaria del INFONAVIT

A diciembre de 2009 las cifras preliminares indican que la cartera hipotecaria del INFONAVIT
contaba con 3, 402,631 créditos. De estos créditos, el 74.61% estaban bajo el régimen ROA, el
14.89% estaban bajo el régimen REA, el 5.65% se encontraban en prérroga vy finalmente el
4.80% correspondia a cartera vencida. Este Ultimo indice de cartera vencida se ha reducido
desde un nivel de 15.08% en el 2001.

Cartera Hipotecaria

{(Ndmero de Créditos)

Dic-2001'  Dic-2002'  Dic-2003'  Dic-2004' Dic-2005'  Dic-2006'  Dic-2007'  Dic-2008'  Dic-2009°

Cartera Vigente 1,278,901 1,515,568 1,796,872 2,022,526 2,221,309 2,462,718 2,794,017 2,943,537 3,046,690
Régimen Ordinario (ROA) 1,071,279 1,246,146 1,447,826 1,530,821 1,865,315 2,133,347 2,308,199 2,503,323 2,538,775
Régimen Especial (REA) 200,471 267,605 347,133 490,250 354,651 328,087 484,601 439,022 506,690
Cartera en Monetario 7,151 1,817 1,913 1,455 1,343 1,284 1,217 1,192 1,225
Cartera en Prorroga 51,740 49,697 57,028 51,750 49,347 108,573 76,627 124,012 192,492
Cartera Vencida 236,347 223,600 193,931 197,044 169,476 130,976 119,088 144,300 163,449
Régimen Ordinario (ROA) 84,475 51,615 24,738 11,453 42,760 35,076 26,687 37,565 27,037
Régimen Especial (REA) 151,872 171,985 169,193 185,591 126,716 95,900 92,401 106,735 136,412
TOTAL 1,566,988 1,788,865 2,047,831 2,271,320 2,440,132 2,702,267 2,989,732 3,211,849 3,402,631
indice Cartera Vencida 15.08% 12.50% 9.47% 8.68% 6.95% 4.85% 3.98% 4.49% 4.80%

Notas:

1 Estados financieros dictaminados.

2 Estados financieros a diciembre de 2008 (cifras preliminares) y

52



A diciembre de 2009 las cifras preliminares indican que la cartera hipotecaria del INFONAVIT
tenia un valor de $641,116 millones, donde 73.04% se encuentra bajo el régimen ROA, 16.78%
esta bajo el regimen REA, -1.70% corresponde a partidas pendientes de aplicar, 5.94% esta en
prorroga y finalmente 5.93% corresponde a cartera vencida. Esta ultima se ha reducido desde
un nivel de 15.24%en diciembre de 2009.

artera Hipotecaria

mporte en miles de pesos)

Dic-2001" Dic-2002' Dic-2003' Dic-2004' Dic-2005' Dic-2006" Dic-2007" Dic-2008" Dic-20
artera Vigente 217,936,796 265,739,344 312,930,775 360,958,704 384,759,608 427,916,485 493,087,770 530,893,725 564,983,
‘4gimen Ordinario (ROA) 178,504,423 214,105,038 251,966,527 267,517,284 317,857,485 369461583 402,112,546 447.833.619 468,258,
‘égimen Especial (REA) 31,983,465 45,778,227 63,422,164 91,806,586 67,018,536 65,060,178 97,381,981 90.691.911 107,610,
lovimientos pendientes de aplicar 1,443,006 1,704,796 -2,477,917 1,619,411 -132,436 -6,620,601 -6,421,518 -7,646,353 -10,896,
artera en Monetario 39,339 20,610 20,001 15,423 15,043 15,325 14,761 14.548 10,
rédito a Desarrolladores de Vivienda 1,086,031 488,715
finistraciones y créditos por formalizar 4,880,532 3,641,858
artera en Prorroga 8,807,178 8,864,648 10,527,280 9,793,334 9,276,819 21,029,727 14,798,318 23,845,351 38,110,
artera en Prérroga 8,807,178 8,864,648 10,587,766 9,793,334 9,276,819 21,029,727 14,794,030 23,841,816 38,110,
lovimientos pendientes de aplicar Q 0 -60,486 0] 0 0 4,288 3,535
artera Vencida 40,775,263 40,859,140 39,517,830 41,064,397 34,983,319 27,878,330 25,292,072 31,030,406 38,022,
‘égimen Ordinario (ROA) 14,667,977 9,399,152 4,652,604 2,191,045 8,553,475 7,183,523 5,772,464 8.251.771 5,958,
‘égimen Especial (REA) 26,107,286 31,459,988 32,899,609 37,015,314 26,429,844 20,157,650 19,027,500 22.292.196 31.587.
lovimientos pendientes de aplicar 0 0 1,965,617 1,858,038 0 537,157 492,108 486,439 477,
OTAL 267,519,237 315,463,132 362,975,885 411,816,435 429,019,746 476,824,542 533,178,160 585,769,482 641,116,
dice Cartera Vencida 15.24% 12.95% 10.89% 9.97% 8.15% 5.85% 4.74% 5.30% 5.¢
0.16% 0.45% 1.42% 1.30% 1.21% 1.00% 0.76% 0.80% 1.1

Notas:

1 Estados financieros dictaminados.
2 Estados financieros a diciembre de 2009 (cifras preliminares)

Las “Partidas pendientes de individualizarse, neto” se componen principalmente de los pagos que se esperan recibir por
la recaudacion bimestral;, una vez que se recibe el pago en el mes siguiente, se lleva a cabo la individualizacién
correspondiente. El “Financiamiento a desarrolladores y otros”, corresponde a saldos remanentes de los
financiamientos para la construccion de conjuntos habitacionales para ser adquiridos por los trabajadores, los cuales
estan reservados totalmente.
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El INFONAVIT como principal proveedor de créditos para la vivienda en el pais, se destaca al
comparar el tamano de la cartera crediticia respecto a otras entidades financieras del pais por el
monto de cartera crediticia administrada.

Cartera Total Administrada
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Fuente: Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y cifras del INFONAVIT al cierre de
diciembre de 2009.

Adicionalmente y a efecto de cubrir riesgos potenciales de la cartera de créditos, se ha
mantenido una estrategia conservadora en la constitucion de reservas crediticias, apegada a las
reglas de la Comision Nacional Bancaria y de Valores, que al mes de diciembre del afio 2009
mostré 258.3% de cobertura de contingencias crediticias. Asimismo el nivel del patrimonio en
relacion a activos, para ese mismo pericdo mostré un nivel de 10.0%.

Institucion Cobertura
INFONAVIT 258.30
BANAMEX 249.67
Sistema Bancario 173.75
BBVA 136.45
SANTANDER 318.91
HSBC 131.60
SOFOLES 64.59

Fuente: Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y cifras del INFONAVIT al cierre de
diciembre de 2009.
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d) Administradores u Operadores

1. Antecedentes del Administrador

El INFONAVIT es la entidad que administra la 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 actividad de gestion de fondos para el retiro en México (Ver
inciso ¢) de la Seccién lll La Operacién de Bursatilizacién 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 la recaudacién de aportaciones patronales como
organismo fiscal auténomo, y gestionando los recursos de los trabajadores y administrando los
créditos hipotecarios 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
que cubre la totalidad del territorio de la Republica Mexicana. Adicionalmente el INFONAVIT
registra, procesa, administra, cobra y controla créditos hipotecarios propics 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 2006, las emisiones de CEDEVIS 07U, CEDEVIS 07-
2U y CEDEVIS 07-3U ai amparo del programa autorizado por la CNBV el dia 23 de abril de
2007, las emisiones de CEDEVIS 08U y 08-2U, CEDEVIS 08-3U y 08-4U, CEDEVIS 085-U y
08-6U, CEDEVIS 08-7U y 08-8U y, CEDEVIS 08-9U y 08-10U, realizadas al amparo del
programa autorizado por la CNBV el 8 de abrii de 2008, asi como de las emisiones de
CEDEVIS 09-U, CEDEVIS 09-2U, CEDEVIS 09-3U, CEDEVIS 09-4U y CEDEVIS 09-5U,
realizadas al amparo del programa autorizado por 1a CNBV el 18 de mayo de 2009.

Dichas actividades se han desarrollado 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 los siguientes atributos:

» Experiencia probada en la adecuada administracion de grandes volimenes de
Créditos Hipotecarios.

s Tiempo de experiencia dedicado exclusivamente a su actividad principal.

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

Cobertura nacional a través de las 32 delegaciones regionales.

s Contexto de actuacion y atribuciones de caracter fiscal.

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

s« Amplia red de captaciéon de pagos para acreditados en REA a través de seis de los
principales bancos y sus redes de sucursales, asi como a través de distintos
establecimientos comerciales. También se reciben pagos provenientes de los
Estados Unidos de América, a través del sistema Dolex y a través de la pagina
electrénica de la red mundial (Internet) del INFONAVIT: www.infonavit.org.mx.
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e Infraestructura para atender cartera con omisiones a través de despachos externos
de Cobranza con cobertura a nivel nacional.

La capacidad operativa del INFONAVIT por su volumen de administracién de créditos
hipotecarios, le permite figurar dentro de las primeras entidades hipotecarias con mayor nimero
de créditos administrados, si se compara con otras instituciones a nivel internacional. La
calificacidén de SQ1 menos (SQ1-) otorgada por Moody's reconoce la calidad del desemperfio de
INFONAVIT como administrador de los créditos hipotecarios, su capacidad de cobranza, los
fuertes resultados en mitigacion de pérdidas de crédito, la administracion de procesos de
recuperacion y su estabilidad institucional. Dicha calificacion como administrador primario de
hipotecas de interés social en México fue ratificada por Moody’s el pasado 16 de abril de 2010.

2. Sistemas

El sistema de administracion de cartera hipotecaria que utiliza el INFONAVIT es el Advance
Loan System Servicer Manager (“ALS/SM”) desarrollado por Fidelity Information Services,
basada en Arkansas, Estados Unidos de América. Dicho sistema es una solucion probada de
alta utilidad y aceptacion a nivel internacional para el manejo de créditos hipotecarios. Las
principales ventajas de este sistema son: que permite el manejo de informacion con altos
niveles de seguridad, la capacidad de manejar altos volimenes de crédito y su flexibilidad, lo
que ha permitido adaptario a las distintas necesidades del INFONAVIT, como Administrador de
Créditos Hipotecarios.

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 versién 205, actualmente se administran en et ALS/SM airededor de 3.7 millones
de creditos hipotecarios, incluyendo los Créditos Hipotecarios, segregados con reserva y los
portafolios que respaldan las emisiones de CEDEVIS. El proceso de migracion fue disefiado y
se implementd bajo el esquema de servicio continuo, de tal forma que en ningin momento se
interrumpieron los procesos de la administracién y Cobranza de los Créditos Hipotecarios.

E! sistema ALS/SM esta desarrollado en plataforma IBM mainframe y sus caracteristicas
principales son:

+ Mejora los niveles de atencién al acreditado contando con conexién automatica con
los diferentes canales de atencion y distribucién de informacién.

» Garantiza la seguridad y la integridad de la informacion relacionada a los cargos y
abonos de los acreditados.

s Facilita la administracion de los créditos ya otorgados, considerando sus
caracteristicas.

o Cuenta con facilidades para generar paramétricamente nuevos tipos de créditos
(productos).

e Opera eficientemente al menos cinco millones de créditos.

o Cuenta con las interfases automatizadas necesarias para interactuar con otras
areas del Instituto, asi como con organismos externos.

s Operacion multiempresa con cierres independientes, permitiendo administrar
cartera de terceros.

» Opera transacciones muitimoneda. Esta funcionalidad permite el registro de los
créditos en la moneda o unidad monetaria en que fue escriturado el crédito,
conservando sus caracteristicas financieras de manera directa, facilitando su
administracion.

+ Administracién de la seguridad del sistema a traves de perfiles, claves de acceso y
registros de auditoria.
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+ Permite esquemas de cifras de control, conciliandose la aplicaciéon con ella misma y
sus interfases, ejemplo: Créditos al mes anterior + altas — bajas = Créditos actuales.

+ Cuenta con las herramientas de conciliacién en el Sistema de Administracion de
Cartera y su interfase al modulo contable.

e Procesamiento a través de muitiples terminales.

e Funciones que permiten, de origen, administrar carteras bursatilizadas como es el
caso de la cartera hipotecaria correspondiente a la emisiones de CEDEVIS.

¢ Capacidad de procesamiento de informacion en tiempo real.

s Control de archivos a través de la generacién de aproximadamente 400 tipos de
reportes impresos.

o Explotacién de la informacion a traves de reportes predefinidos y consultas ad hoc.

El sistema de administracién de cartera hipotecaria utilizado por el INFONAVIT registra todos
los créditos otorgados, en sus diferentes modalidades. Con respecto a cada uno de ellos,
registra todas sus caracteristicas, tales como plazo de amortizacion, tipo de tasa de interés (fija
o variable), la tasa de interés, moneda (Pesos 6 VSM) y factor de descuento sobre el salario o
monto del pago fijo, etc.

La informacion se procesa, actualiza y respalda en forma diaria. Los respaldos diarios son de la
actividad del dia y la base de datos completa actualizada se respalda en forma semanal. E
sistema le permite al INFONAVIT llevar a cabo la facturacion de la cartera en forma mensual.
Los pagos recibidos se aplican en forma diaria.

El sistema identifica los segmentos omisos, y al aplicar los pagos correspondientes a periodos
atrasados, ubica el pago en el periodo mas antiguo y recalcula saldos e intereses para el
crédito.

Los respaldos son almacenados fisicamente en dos sitios:

¢ Enla bdveda ubicada dentro del centro de cdmputo del INFONAVIT; y

e En la béveda ubicada en Toluca, Estado de México, en donde se custodian los
respaldos semanales realizados en el centro de computo del INFONAVIT. Este
servicio esta incluido en el contrato celebrado con la empresa SunGard, proveedor
actual de contingencia en caso de desastre

En caso de catastrofe, se toman los cartuchos con el ultimo respaldo efectuado y es aplicado en
el ambiente de produccién una vez restaurada la infraestructura.
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3. Cobro de los Créditos Hipotecarios

El flujo de la cobranza de los Créditos Hipotecarios se da a través de la deduccién directa sobre
la némina del trabajador empleado, misma que es enterada al INFONAVIT bimestraimente a
través del sistema (nico de autodeterminacion (SUA). Los pagos son recibidos por los bancos
receptores autorizados, concentrando la recaudacién en las cuentas del Instituto en Banco de
México. La cobranza realizada a los trabajadores que no se encuentran afiliados al sistema, se
lleva a cabo mediante el pagc que los trabajadores realizan directamente en la red de bancos

autorizados, éstos transfieren la cobranza a la cuenta que el instituto mantiene en el Banco de
Mexico.

Red de Distribucion Cobranza de Cartera

Trabajador no afiliado o sin empleo
paga directo al banco (REA)

Trabajador con empieo paga |
por medio de Aportaciones H
Patronales y Descuentoen |
Nomina (ROA) M

Delegaciones

BSAS
—
R ] INEONATT
Notas: EMPRESA (ROA) BANCOS BReEAR
1 La red de bancos autorizados para R
cobros de REA cubre todo ef pais gg}:
t CHO Estado LN,
2 Bisto una dalegacin por Eof VIV:  Aportacion al Fondo para la vivienda

ACV: Interés y Principal de Cartera Hipotecaria
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4. Aspectos Operacionales del Cobro
Régimen Ordinario de Amortizacion (“ROA”)

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

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

El proceso de cobranza comienza con la emision de la cédula de autodeterminacion por parte
del IMSS. En dicha cédula de autodeterminaciéon 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 la base de datos del IMSS, la empresa obligada revisa los datos
contenidos en el documento, donde aplica las correcciones correspondientes en base a los dias
trabajados y/o incapacidades que se dieron en el periodo a enterar.

Posteriormente la responsabilidad recae en la empresa quien es obligada solidaria del
trabajador la 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). El uso del SUA como medio de pago es obligatorio, solo las Empresas
Empleadoras con menos de 5 trabajadores, pueden optar por el uso de la cédula de
determinacion como medio de pago ante las entidades bancarias.

Una vez recibido el pago por la institucion bancaria, dicha instituciéon envia: (i) los fondos a las
cuentas de INFONAVIT en Banco de México v (ii) la informacién individualizada de los pagos
recibidos a Procesar, S.A. de C.V. para su concentraciéon 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 México y Procesar, S.A. de C.V. Acto seguido, se
lleva a cabo la aplicacién de la Aportacion Patronal, la cual se transfiere a la subcuenta de
vivienda del trabajador, o en caso de existir un crédito hipotecario a la amortizacién de dicho
credito junto con el Descuento de Némina.

Los pagos no efectuados por las Empresas Empleadoras de las Aportaciones Patronales y
Cescuentos de Ndémina, respecto a trabajadores formalmente empleados son detectados a
través de los procesos de conciliacion bimestral y registrados como una cuenta por cobrar del
INFONAVIT a la Empresa Empleadora. Ei INFONAVIT notifica y le requiere el pago para
aclararlo o realizarlo dentro de los 45 (cuarenta y cinco) dias siguientes. Si en dicho plazo la
Empresa Empleadora no realiza la aclaracién o el pago correspondiente, entonces se procede a
contabilizar como crédito fiscal y se inicia el proceso administrativo de ejecucion contra la
Empresa Empieadora, mediante el cual 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 que no existe Empresa Empleadora que realice el Descuento en
Noémina, 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 podra ser realizado en cualquiera de los bancos autorizados por el
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INFONAVIT. En este caso, el Deudor Hipotecario debe pagar un factor mayor para cubrir la
porcién de la Aportacion Patronal que previamente realizaba la Empresa Empleadora.

Cobranza Social

En el arfio 2005 el INFONAVIT redefinié la forma de operar la cobranza a través del nuevo
Modelo de Cobranza que incluye: Cobranza Ordinaria, Cobranza Social y Cobranza
Especializada.

La Cobranza Ordinaria se refiere al descuento en némina de los trabajadores y al pago patronal.

La Cobranza Social considera la recuperacion de los créditos con base en las condiciones
contractuales. En caso de problemas de pago, se considera la voluntad y la capacidad de pago.
Esta subdividida en 4 etapas:

1) Cobranza Preventiva: reduce el riesgo de deterioro del portafolio e incentiva la cultura de
pago de los acreditados.

2) Cobranza Administrativa: maximiza e incrementa el flujo promedio por cuenta REA, evitando
el paso de créditos a cartera vencida.

3) Recuperacion de Cartera: dirigida a los créditos con mas de 3 moras y a aquellos gue
presenten falta de capacidad de pago (esencia de la cobranza social).

4) Conciliacién: Su labor es hacer el Ultimo intento para cerrar una solucién definitiva con un
convenio privado, asegurando un trato digno, respetuoso y conciliador. Esta etapa cuya
atencion se desarrolla en las Delegaciones Regionales del Infonavit, esta siendo sustituida por
la utilizacion de medios de justicia alternativa. E! Infonavit, estd suscribiendo convenios de
colaboracion con diversos Centros de Justicia Alternativa que dependen del Poder Judicial de
cada Estado, los convenios que en eilos se suscriben entre el Infonavit y los Deudores
Hipotecarios tienen fuerza legal y pueden ser ejecutados rapidamente.

Finalmente, la Cobranza Especializada se dedica a resolver definitivamente la situacion de los
créditos, bajo las siguientes alternativas: Procesos de cobranza judicial o Castigos de cuentas
irrecuperables. Esta cartera tiene las siguientes caracteristicas: ya paso el proceso de Cobranza
Social, tiene mas de 8 meses sin pago, {as viviendas pueden estar abandonadas o invadidas, y
en algunos casos no se cuenta con evidencia fisica o juridica de que la hipoteca haya sido
inscrita en el Registro Publico de la Propiedad, o bien, no se cuenta con el instrumento legal
que formalizo la operacion.

Cobranza administrativa y extrajudicial

Desde la celebracién del contrato de crédito se asesora al acreditado sobre los beneficios de
mantenerse al corriente, las consecuencias de no hacerio y de los posibles beneficios
contenidos en la ley del Instituto y en el mismo contrato. Con base en la informacién sobre
movimientos afiliatorios presentados en el IMSS, se identifica a los acreditados que han perdido
la relacién laboral, quienes son contactados via telefonica a efecto de reiterarles la asesoria ya
mencionada y apoyarles, en el otorgamiento de una prorroga o de alguna otra forma para que
mantengan su pago al corriente.

En este segmento se promueven y aplican los esquemas de recompensa a acreditados
cumplidos. Desde la implantacién de este programa en junio de 2006 al cierre de 2009, se han
entregado 53,738 recompensas a iguai nimero de acreditados, por un valor de $502.2 millones
de pesos.

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 llamadas telefonicas y de
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despachos externos de Cobranza. El INFONAVIT cuenta con la infraestructura de un centro de
atencion telefonica denominado Infonatel desde 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
INFONAVIT evaluar aquellos asuntos que presentan problemas de pago, pero que tienen la
voluntad de regularizar su situacion y otorgarles un apoyo de acuerdo a los programas
autorizados. Uno de estos programas es la reestructura que consiste en una reduccién en el
saldo total condicionado al pago 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 2009, se han reestructurado bajo el actual programa de Solucion y
Cuenta Nueva, 648,661 créditos, sdlo en 2009 fueron firmados 146,407 acuerdos de
reestructura.

Cobranza Judicial

Si a pesar de los procesos de cobranza mencionados en el inciso anterior, la cuenta contintia
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 los 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 condiciones mencionadas en el apartado anterior, antes de llegar
a una adjudicacion del inmueble.

A partir de agosto de 2003 el INFONAVIT establecié un proceso mejorado de recuperacién de
cartera por la via judicial, que ha permitido demandar a los titulares de mas de 225,470 créditos
a diciembre del 2009, de los cuales 6,002 se demandaron entre los afios 1996 a 2003. Los
219,468 restantes se demandaron, de agosto 2003 a la fecha de corte de la informacion. Las
mejoras se orientaron a establecer sistemas de control de la asignacion y seguimiento de
asuntos, contratar despachos de mayor capacidad y cobertura mediante concursos, pago de
aranceles por etapas procesales, e incentivos por pronta solucion. Este esfuerzo en la
Cobranza judicial, se refleja en que de las 225,470 demandas interpuestas ya 66,781 6 un 30%
ya fueron solucionadas. De estas soluciones hay 13,361 cuentas liquidadas por diversas
gestiones. Es importante destacar que tanto el proceso de administracién de cartera y el
proceso interno de control de la Cobranza administrativa, extrajudicial y judicial, entre otros,
estan certificados bajo la norma 1SO-9001:2000, segun certificado ER-1488/2002 emitido por la
Asociacion Espanola 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 Ultima fue
realizada en octubre del 2008.

El Modelo de Cobranza Social incluye también acciones dirigidas a cubrir las contingencias que
puedan impactar en la recuperacion de los créditos, para lo cual se han venido implantando
diversas modalidades.

Seguro de Proteccion de Pagos

Los créditos otorgados entre enero y diciembre de 2008, cuentan con un Seguro de Proteccion
de Pagos que cubre a los acreditados que pierdan su relacion laboral de manera involuntaria.

Este seguro cubre el pago de hasta seis mensualidades del crédito, durante los primeros cinco

anos, en forma continua o en varios sucesos y opera después de 30 dias de que el acreditado
haya perdido el empleo por causas no imputables a su persona. Para aplicar el seguro, sélo se
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requiere de la firma del reclamo del acreditado y de una carta en la que exprese que la pérdida
de empleo se ha dado en forma involuntaria.

Al ciérre de diciembre del 2009, este seguro se ha aplicado en beneficio de 20,989 acreditados.
Fondo de Proteccion de Pagos

Para los créditos hipotecarios originados a partir de enero de 2009, se cred un Fondo de
Proteccion de Pagos que se constituye con las aportaciones mutualistas de los acreditados.

El Fondo de proteccion de pagos cubre el complemento de 6 mensualidades del pago
contratado si el acreditado pierde el empleo, siempre y cuando el acreditado cubra un co-pago
(es decir una parte del abono que le corresponde de acuerdo al valor del pago de su
mensualidad establecida en su contrato de crédito). Este beneficio se aplicara cada 5 afios.

Para tener derecho a esta cobertura, el acreditado realiza aportaciones equivalentes al 2% del
factor que le corresponderia si efectuara sus pagos bajo el Régimen Especial de Amortizacién
(sin relacion laboral). Estas aportaciones van incluidas en el descuento que le efectia y entera
al Infonavit la Empresa Empleadora.

Seguro contra danos.

A partir del 31 de octubre de 2007, se implementd un seguro contra todo riesgo de pérdida o
dafo fisico de las viviendas objeto de la garantia de los créditos otorgados. La aplicacion de
este seguro en el caso de siniestros masivos, que es cuando el dafio afecta a mas de 2
viviendas ubicadas en un mismo desarrollo habitacional, al cierre de 2008 es de 43,167, y en
2009 se atendieron 34 siniestros masivos que afectaron 1,127 viviendas, pagando un total de
$9,414,478.10 en este Ultimo afo. En el caso de siniestros individuales, que es cuando el dafo
lo recibe una vivienda aislada de otras financiadas por el Infonavit, al cierre de 2008 se
atendieron 1,101 casos, y en 2009 hubo 277 viviendas siniestradas por las que se pagé un total
de $10,074,479.97.

Estudios Socicecondémicos. Otra de las acciones en que se apoya el Modelo de cobranza
social, es la practica de Estudios Socioeconémicos. En los casos en que existe voluntad de
pago pero el acreditado por cuestiones de salud propias o de sus dependientes econémicos,
presenta una disminucion importante en su capacidad de pago, se recurre a la Escuela
Nacional de Trabajo Social de la UNAM y al Instituto Politécnico Nacional, asi como ofras
instituciones académicas Estatales que apoyan al Infonavit en la practica de estudios
socioeconomicos para determinar la capacidad real de pago de! acreditado.

Se han practicado 9,329 estudios socioeconomicos a nivel nacional, de los cuales han
procedido 3,603. El resultado del estudio determina la capacidad de pago del acreditado y en
este sentido se realizan los ajustes al factor de pago, quitas o condonacion total del pago.

5. Aspectos Legales del Cobro

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

e Codigo de Civil para el Distrito Federal y Cédigos Civiles de cada uno de los
Estados de la Republica Mexicana.

¢ Codigos de Procedimientos Civiles de los Estados de la Republica Mexicana.

o Ley del Tribunal Federal de Justicia Fiscal y Administrativa
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e Leydel INFONAVIT.
s Ley Federal del Trabajo.

6. Seguros

El Infonavit contrata por cuenta del acreditado, un seguro de dafios que cubre a las viviendas
hasta una por una suma asegurada de $301,000 por vivienda. Se cubren los riesgos de
terremoto, los riesgos hidrometeorologicos y los riesgos geoldgicos. El costo de aseguramiento
es por cuenta del acreditado. La politica institucional ha sido la revision peridédica de los
alcances de la cobertura y el costo de aseguramiento se deriva de un proceso de licitacion
abierta que también es periédico.

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

Se trata de un esquema de autoseguro. Las reservas para hacer frente a la siniestralidad son
determinadas actuarialmente por un actuario externo. Se cubren los saldos insolutos pendientes
de amortizacion a la fecha del siniestro en los términos del articulo 145 de la Ley Federal de
Trabajo y el articulo 51 de la Ley del INFONAVIT. Cabe sefalar que el costo de aseguramiento
es a cargo del INFONAVIT.
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IV. ADMINISTRACION

IV.1 Auditores Externos

Toda la informacién contenida en este Prospecto ha sidc elaborada con base en informacion
proporcionada por el INFONAVIT, por lo que no se recurrio al uso de informacion de fuentes
externas de informacion, ni a la declaraciéon de expertos.

IV.2 Operaciones con Personas Relacionadas y Conflicto de Intereses
A la fecha no se han llevado a cabo Operaciones con Personas Relacionadas, ni existen
Conflictos de Interés, segun dichos términos se delimitan en el anexo N Bis 1, fraccién Il, inciso

C), numeral 4, inciso b) de las Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Emisoras de
Valores y a otros participantes del Mercado de Valores.
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V. PERSONAS RESPONSABLES

DEC'LARACION DEL DIRECTOR GENERAL, DIRECTOR DE FINANZAS Y DIRECTOR
JURIDICO DEL FIDEICOMITENTE

“Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en el &ambito de nuestras
respectivas funciones, preparamos la informacion relativa a los bienes, derechos o valores
fideicomitidos contenida en el presente Prospecto, la cual, a nuestro leal saber y entender, refleja
razonablemente su situacion. Asimismo, manifestamos que no tenemos conocimier} de
informacion relevante que haya sido omitida o falseada en este Prospecto o que el 1Ismo
contenga informacion que pudiera inducir a error a los inversionistas.” / /

\

C.P. Victor Manué| Bérras Setién José ge Jesys Go Lic. Jor 49" lido Vazquez
Director Genkral orant Secrefario General y de \

Subdirector General de Asuntos Juridicos
Planeacién y Finanzas




DECLARACION DEL REPRESENTANTE LEGAL DEL FIDUCIARIO

“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su represenfada en su caracter de
fiduciario, preparé la informacion relativa al contrato de fideicomiso contenida en el presente
Prospecto, la cual, a su leal saber y entender, refleja razonablemente los términos y condiciones
pactados. Asimismo, manifiesta que, dentro del alcance de las actividades para las que fue
contratada su representada, ésta no tiene conocimiento de informacion relevante que haya sido
omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo contenga informacion que pudiera inducir a

error a los inversionistas.”

Nacional Financiera, S.N.C., Direccion Fiduciaria
Lic. Juan Manuel Altamirano Leon
Delegado Fiduciario

i

Esta hoja de firma corresponde al Prospecto de la primera emision al amparo del programa de
colocacion autorizado por la CNBV mediante el oficio nimero 153/3595/2010 de fecha 15 de junio
de 2010.



DECLARACION DEL REPRESENTANTE LEGAL DEL INTERMEDIARIO COLOCADOR

“El suscrito manifiesta bajo profesta de decir verdad, que su representada en su caracter de
Intermediario colocador, ha realizado la investigacién, revisiéon y andlisis del negocio del
Fideicomitente, asi como participado en la definicién de los términos de la oferta pablica y que a su
leal saber y entender, dicha investigacién fue realizada con amplitud y profundidad suficientes para
lograr un entendimiento adecuado del negocio. Asimismo, su representada no tiene conocimiento
de informacién relevante que haya sido omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo
contenga informacién que pudiera inducir a error a los inversionistas.

lgualmente, su representada esta de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor
distribucién de los Certificados Bursatiles Fiduciarios materia de la oferta pablica, con vistas a
lograr una adecuada formacién de precios en el mercado y que ha informado a la emisora el
sentido y alcance de las responsabilidades que debera asumir frente al puablico inversionista, las
autoridades competentes y demas participantes del mercado de valores, como una sociedad con
valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y en bolsa.”

il

Francisco de Asis Vicente Romano Smith
Apoderado legal de:
Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa,
Integrante del Grupo Financiero Banamex

Esta hoja de firma corresponde al Prospecto de la primera emision al amparo del programa de
colocacion autorizado por la CNBV mediante el oficio nimero 153/3595/2010 de fecha 15 de junio
de 2010.



DECLARACION DE LOS REPRESENTANTES LEGALES DEL INTERMEDIARIO COLOCADOR

“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caracter de
Intermediario colocador, ha realizado la investigacion, revision y andlisis del negocio del
Fideicomitente, asi como participado en la definicion de los términos de fa oferta publica y que a su
leal saber y entender, dicha investigacion fue realizada con amplitud y profundidad suficientes para
lograr un entendimiento adecuado del negocio. Asimismo, su representada no tiene conocimiento
de informacion relevante que haya sido omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo
contenga informacion que pudiera inducir a error a los inversionistas.

Igualmente, su representada esta de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor
distribucion de los Certificados Bursétiles Fiduciarios materia de la oferta publica, con vistas a
lograr una adecuada formacion de precios en el mercado y que ha informado a la emisora el
sentido y alcance de las responsabilidades que debera asumir frente al publico inversionista, las
autoridades competentes y demas participantes del mercado de valores, como una sociedad con
valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y en bolsa.”

(Gl

Augustc/ Vizcarra Carrillo Rafael Cutberto Navarro Troncoso

Apoderados Legales de HSBC Casa de Bolsa,
S.A. de C.V,, Grupo Financiero HSBC

Esta hoja de firma corresponde al Prospecto de la primera emision al amparo del programa de
colocacién autorizado por la CNBV mediante el oficio nimero 153/3595/2010 de fecha 15 de junio

de 2010.



DECLARACION DEL ABOGADO EXTERNO

El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que a su leal saber y entender, la Emision y
colocacion de los valores cumple con las leyes y demas disposiciones legales aplicables.
Asimismo, manifiesta que no tiene conocimiento de informacion juridica relevante que haya sido
omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo contenga informacion que pudiera inducir

a error a los inversionistas.

Mijares, Angoitia, Cortés y Fuentes, S.C.
José Raz-Guzman Castro
Socio
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