PROSPECTO DEFINITIVO. Los valores mencionados en el Prospecto Definitivo han sido
registrados en el Registro Nacional de Vatores que lleva la CNBV, los cuales no podran ser
ofrecidos ni vendidos fuera de los Estados Unidos Mexicanos, a menos que sea permitido por
las L.eyes de otros paises.

DEFINITIVE PROSPECTUS. These securities have been registered with the securities section
of the National Registry of Securities (RNV) maintained by the CNBV. They cannot be offered or
sold outside the United Mexican States unless it is permitted by the laws of other countries.




instituto de! Fondo Naclonal de la Naclonal Financlera, S.N.C., Instituclon de
Vivienda para los Trabajadores Banca de Desarrollo, Direccion Fiductaria

FIDEICOMITENTE FIDUCIARIO EMISOR

PROGRAMA DE CERTIFICADOS BURSATILES FIDUCIARIOS

MONTO TOTAL AUTORIZADO DEL PROGRAMA:
$10,000,000,000.00 M.N. {(dlez mi! millones de pesos 00/100 Moneda Nacional)
o su equivalente en UDis

Cada Emtsién de Certificados Bursatiles Fiduclarios hecha al amparo det presente Programa contara con sus propias
caracteristicas y se reatizard a través de distintos fidelcomisos celebrados para dicho fin. El precio de Emision, el monto
totat de la Emisién, la forma de asignacién, el vator nominat, ta Fecha de Emision, registro y liqutdacion, ta Fecha de
venclmlenlo, la tasa de interés aplicable y la forma de calcularia {en su caso), ta periodicidad de pago de intereses,
antre otras caracteristicas de cada Emisidn de tos Certificados Bursaliles Fiduciaros, seran acordados por & Emisor
{como se define mas adelante) con los inlermedtarios Cotocadores respectivos en el momento de dicha Emision y se
contendran en el Suptemento respectivo. Asimismo, cada emision padra contar o no con apoyo crediticio, de garaniias
y/o avales, Los Certificados Bursdtites Fiduciarios se denomlnardn en Pesos 0 en UDl's segun se sefale en &l
Suptemento correspondienta. Podran realizarse una o vanias emisiones de Certificados Bursatites Fiduciarios hasta por
el equivatente del Monto Total Autorizado del Programa.

CARACTERISTICAS DEL PROGRAMA:
Tipo de Ofarta: Publica.

Flductario: Nacional Financiera, S.N.C., Institucién de Banca de Desarvotlo, Direcclon Fiduciaria, actuando como
fiduciario de cada Fidelcomiso Emisor, la institucién que tos sustituya en términos del Fideicomiso respectivo o que se
indlque en cada Fideicomiso y en & Suplemento correspondienta a cada Emision.

Ftdetcomitente: Instilulo del Fondo Nacionat de la Vivienda para los Trabajadores.
Clave de Plzarra: CEDEVIS seguida de ta numeracién progresiva que corresponda a cada emislon.
Tipo da Valor: Certificados Bursatites Fiducianos.

Valor Nomtnat de los Certificados Bursatiles Ftductarios : El que se Indique en el Suptemento correspondlente a
cada Emlsién,

Monto lotal autorizado det Pregrama:; $10,000,000,000.00 M.N. (dlez mit miltones de pesos 007100 Maneda
Nacional) 0 su equivalente en unidades de Inversion {UDls), tomando como referencia el valor de ta UDI en cada fecha
de emistén, sin que & monlo conjunto de las emisiones vigenles en cualquter fecha pueda exceder del monto
aulorizado.

Ptazo de vigencta de tos Certificados Bursétites Fiduclarios : Las emisiones tendran una vigencia de entre 2y 35
aflos.

Vigencia det Programa: 5 afios.

Acto constitutivo: Et Programa de Certtficados Bursatiles Fiduciarios a que se refiere esla Prospecio, se efectia en
virtud de la cetebracién del Contrato Marco para la constitucién de Fideicomisos Emisores de fecha 8 de febrero de
2012 celebrado por & instituto del Fondo Naciormal de la Vivienda para los Trabajadores, en su caracter de
Fideicomttente, y Nacionat Financiera, S.N.C., Institucién de Banca de Desarrotio, Direccién Fiduclaria, comb fidudario,
{el “Contrato Marca™); ast como con cada Fideicomisa Emisor que se celebra entre & Institulo del Fondo Naclonal de ta
Vivienda para tos Trabajadores, en su caracter de Fideicomitente, y Nacional Financiera, S.N.C., Institucién de Banca




de Desarrolto, Division Fiduciaria, como Fiduciario (et “Fideicomiso”). La finatidad de cada Fideicomiso es la Emision de
los Certificados Bursatites Fiduciarios.

Administrador de tos Activos: inslituto det Fondo Nacionat de la Vivienda para los Trabajadores.

Fidelcomisarios en Primer Lugar: Los Tenedores de los Certificados Bursatites Fiduciarios dnicamente con respecto
at reembolso det valor nominal de tos mismos y los rendimientos que se devenguen.

Fidelcomisarios en Segundo Lugar: ta(s) persona(s) que s& indique(n) en et Suptemento correspondiante.
Fideicomtsarios en Tercer Lugar: la{s) persona(s) que se indique(n} en et Suptemento correspondiente.

Derechos Fideicomitidos: Et Palrimonio de cada Fideicomiso Emisor, se integrara por tos bienes y derechos que sean
cedidos 0 de cualquier forma transmilidos at Fiduciario a favor del Fideicomiso que se describan en el Suptemento
correspondiente a cada Emisién, junto con sus frulos, produclos y accesorios.

Derechos que confieren a tos Tenedores: Cada Certificado Bursatil representa para su titutar et derecho al cobro de
principal e intereses, segdn corresponda, adeudados por et Fiduciario de los mismos, en tos términos descritos en cada
Fideicomiso y en el tilulo respectivo, desde ta fecha de su Emision hasta la fecha del reembolso lolat de su valor
nominal. Los Certificados Bursaliles Fiduciarios se pagaran tinicamente con tos recursos existenles en el Patrimonio
del Fideicomiso.

Garantias ylo Avales: en las diversas emisiones reatizadas al amparo del Programa; inslituciones financieras,
companias de seguros, organismos muttitaterates o enlidades gubemamenlates, nacionates o extranieras, podran
proporcionar a la Emisora soporte financiero sn beneficio del fideicomiso, con base en lo cual, dichas insliluciones se
obtigaran a olorgar garanlias o avates, de acuerdo a lo sehatado en et proyeclo de Contrato Marco para ta conslitucion
de Fideicomisos Emisores.

Constancias: Con base en cada Fideicomiso Emisor, et Fiduciario emilira ciertas conslancias de derechos gque seran
recibidas por el Fideicomilenle y, en su caso, por las personas gue aste designe segun se describa en cada
Suptemenlo, a cambio de las aportaciones iniciales realizadas. Las conslancias podran ser preferentes o subordinadas
segun se indigue en et Fideicomiso y Suptemento de cada Emisian,

Amortizacién de tos Certificados Bursatites Fiduciarios: Conforme se sehate en et Suptemento carrespondiente a
cada Emision.

Amonrtizacion Anticipada: Conforme se sefiate en el Suplemento correspondiente a cada Emision.

Lugar y forma de pago de principat e intereses: Toda vez que 3.D. tndeval Inslitucién para el Depdsilo de Valores,
S.A. de C.V., en los lérminas del articulo 282 de ta Ley det Mercado de Valores, tendra ta custodia y ta adminisiracién
de los lilutos que amparen tos Certificados Bursalites Fiduciarios emitidos at amparo del Programa, lanto el reembolso
det vator nominat como el pago de intereses se efecluard en la forma que se eslablezca en el Suptemenio
correspondiente a cada Emision, en esla Ciudad de México, Dislirilo Federal, en Paseo de ta Reforma No. 255, 3er.
Piso, Cot. Cuauhtémoc, C.P. 06500, mediante la entrega de las conslancias correspondientes.

Reprasentante Comin: significa, Banco INVEX, S.A., institucion de Banca Mattipte, INVEX Grupo Financiero, o aguet
que se determine para cada Emisi6n at amparo det Programa y que se indicara en el tiluto y en et Suplemento
respectivo.

Posibles adguirentes: Personas fisicas y morales cuando su régimen de inversion to prevea expresamente. Los
posibtes adguirentes deberan considerar cuidadosamente toda la informacion contenida en et Prospecto y en et
Suplemento correspondiente a cada Emision y en especial, la incluida bajo la seccidn "Faclores de Riesgo™.

intermediarios Colocadores: Acciones y Vatores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, Inlegrante det Grupo
Financiero Banamex, asi como HSBC Casa de Botsa, S.A. de CV,, Grupo Financiero HSBC en su caracler de
intermediarios colocadores conjuntos o cualquier otro intermediario colocador que se nombre en cada Emision de
acuerdo at Suptemento correspondiente.

Depositario: S.D. thdeval Instilucion para el Depdsito de Valores, S.A. deC.V,

Calificacién del Administrador de tos Activos: Et 28 de oclubre de 2003, et INFONAVIT obtuvo una calificacion
crediticia respecto del riesgo inslilucionat de targo plazo de Standard & Poor's de "mxAAA”, la cuat es la maxima
calificacion otorgada a enlidades mexicanas. Et 25 de junio de 2008, Standard & Poor’s elevo las catificaciones de
crédito contraparte en escata global en moneda exiraniera de fargo y corto plazo a “BBB+/A-2” de "BBB/A-Y,
respectivamente. Ai mismo liempo confirma las calificaciones de crédito de conlraparte en escata globat en moneda
tocat de “A/A-1" y en escata nacionat —CaVal- de “mxAAA/MXA-1+", .




En julio de 2007, ta agencia calificadora Moody's asigno at INFONAVIT una catificacién de SQ1 menos {SQ1-), ta mas
alla olorgada en México, como administrador primanio de cartera hipotecaria. Con esle resultado, se reconoce ta
calidad det INFONAVIT en su desempeno como administrador de tos créditos hipolecarios, su capacidad de cobranza,
los fuertes resultados en miligacion de pérdidas de crédilo, ta adminisiracion de procesos de recuperacion, y su
estabilidad institucionat.

El 3 de noviembre de 2011, Moody's afirmé ta catificacion de SQ1 menos {SQ1-) del Infonavil como Administrador
Primario de Crédilos Hipotecarios Residenciates. De acuerdo at reporte emitido por ta agencia catificadora, la
calificacion globat es parte de una evaluacion a tos dislintos componentes y practicas de la operacion de tnfonavit como
Administrador Primario inctuyendo analisis a nivet crédilo por crédilo.

Régimen fiscal: Para las personas fisicas, los rendimienlos de los Certificados Bursaliles Fiduciarios estaran a lo
dispussto en tos articulos 158, 159, 160 y demas aplicables, de la Ley det tmpuesto sobre ta Renla vigente. Tralandose
de personas morales, se estard a lo dispueslo en et articuto 20, fraccion X y demas aplicables de la Ley del Impueslo
sobre la Renta. Los intermediarios financieros eslaran obligados a retener y entarar et impuesto, aplicando ta tasa que
at efeclo eslablezca el Congreso de la Unidn en la Ley de Ingresos de ta Federacion para et ejercicio de que se lrale,
sobre el monto del capitat que dé tugar at pago de los intereses, de acuerdo con to establecido en el articuto 58 de ta
Ley del tmpueslo sobre la Renta. En et caso de los intereses generados a favor de tos residentes en et exiranjero, et
impueslo sera relenido conforme at articulo 195 de dicha Ley y olras disposiciones aplicables asi como en los términos
de tos Convenios para Evitar ta Doble Imposicién Fiscat que México haya cetebrado con los gobiernos de los paises de
tos beneficiarios efectivos de los intereses de que se trale. En caso de que ta SHCP, pubtique reformas o adiciones ta
Ley del lImpueslo sobre ta Renta y que las mismas afecten et régimen fiscal det Tenedor, el mismo debera ajuslarse a
dichas reformas.

INTERMEDIAR!IOS COLOCADORES

Acclones y Valores

&% Banamex HSBC <>

Casade ol

Acciones y Vatores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, Integrante det Grupo Financliero Banamex, asi como
HSBC Casa de Batsa, $.A. de C.V.,, Grupo Financiero HSBC en su caracter de intermediarios colocadores
cohjuntos ‘

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. 0204-4.15-2012-039 EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES Y SON APTOS PARA
SER LISTADOS EN EL LISTADO CORRESPONDIENTE DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES, SA.B.DE C.V,

“La inscripcion de los vatores en et Regisiro Nacionat de Vatores no imptica certificacion sobre la bondad de los valores
o solvencia de la emisora o sobre la exaclitud o veracidad de ta informacién contenida en et prospeclo, ni convatida tos
aclos que, en su caso, hubieren sido realizados en contravencion de tas teyes.”

Prospeclo a disposicidn con los Intermediarios Cotocadores y en el sitio de intemel de ta Botsa Mexicana de Valores,
SAB. de CV. en wwwbmvcommx Yy en la pagina electronica det Fiduciano  en
hitp:ffwww.nafin com/portatnf/content/servicios-entinea/figuciario-entinea/prospectos.htimt vy del  fideicomitente en
hilp://portat.infonavit.org.mxinf general/cedevis/emisoras.himt

Meéxico, D.F., a 10 de febrero de 2012. Aul. CNBV para su publicacion 153/8040/2012 de fecha 2 de febrero de 2012.
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l.os anexos que se adjuntan al presente Prospecto forman parte integral del mismo.

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



l. INFORMACION GENERAL

.1 Glosario de Términos y Definiciones

Para los efectos del presente prospecto de colocacion, los términos con mayascula inictal que
se sefialan en el mismo tendran el significado que se les atribuye en su forma singular y/o plural
y que se presentan en 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 Creditos
Hipotecarios y del derecho a efectuar reclamaciones bajo los
Seguros.

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

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

significa, el soporte financiero que podra ser proporcionado por
instituciones financieras, compafias de seguros, organismaos
multiiaterales 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 Emision, de
conformidad con sus términos y los det Suplemento respectivo.

significa, la empresa de seguros que, en su caracter de emisora de
las polizas de los seguros, sus sucesores y cesionarios; el nombre
de la compahia aseguradora vigente serd 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
Créditos Hipotecarios en el periodo que inicia con (e incluye a) la
Fecha de Corte con respecto a:

{1 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),

{ii) cualquier indemnizacién 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 terminos de
los articulos 145 de la Ley Federal del Trabajo y 51 de ia
Ley del INFONAVIT, para cubrir el saldo de un Credito
Hipotecario en caso de muerte, incapacidad total y
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)
ia 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 ta 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 Emisidn.

significa, la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

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

significa, la comision que cobre el Administrador en términos 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 Cesidn”

“Contrato de
Fideicomiso”

“Contrato de Seguro
de Proteccion de Pagos”

“Créditos Hipotecarios”

“Crédito no Elegible”

“Deudor Hipotecario”

“Descuentos en Némina”

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 Creditos
Hipotecarios. Dicho Contrato de Administracion sera descrito en el
Suplemento correspondiente,

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

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

significa, el contrato de seguro por medio del cual Genworth se
obliga a cubrir hasta 6 (seis) amortizaciones mensuales bajo cada
Crédito Hipotecario, durante los primeros 5 afios de vigencia.

significan conjuntamente los contratos de apertura de credito con
garantia hipotecaria y sus accesorios, incluyendo los Seguros,
otorgados por el Fideicomitente a favor de los Deudores
Hipotecartos para la adquisicidn de un inmueble, los cuales se
describiran en el Suplemento correspondiente a cada Emision.

significa, un Crédito Hipotecario respecto del cual una o mas de las
declaraciones hechas por la Cedente en relacidon con los Créditos
Hipotecarios en términos de la Clausula Quinta del Contrato de
Cesion no sea total o parciaimente correcta y, por lo tanto, (i) se
afecte la validez o exigibilidad de los derechos del Fiduciario con
respecto de dicho Crédito Hipotecario (incluyendo, sin limitacién,
que el Deudor Hipotecario respectivo tenga, por la circunstancia
que hace que la o las declaraciones no sean correctas, defensas
iegales que afecten ia exigibilidad de los contratos que
documentan dicho crédito) o {ii) se generen condiciones que no
permitan el cumplimiento pleno por parte del Deudor Hipotecario
respectivo de sus obligaciones de pago bajo dicho crédito en |a
forma que corresponderia si esa o esas declaraciones hubieran
sido correctas.

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 patrdn sobre los salarios de los
trabajadores a su servicio conforme a lo previsto en los articulos 97



“Dia Habil”

“Distribuciones”

“Documentos
Adicionales”

“Emistén”

“Emisor”

“Empresas Empleadoras”

“Expediente de Crédito”

“Fecha de Corte”

“Fecha de Emision”

“Fecha de Pago”

“Fecha de Vencimiento”

“Fideicomiso o
Fideicomiso Emisor”

y 110 de la Ley Federal del Trabajo, para el pago de| Crédito
Hipotecario otorgado por el INFONAVIT.

significa, todos los dias, excepto sabados y domingos, en los que
estan obligadas a abrir sus oficinas y sucursales las instituciones
de crédito de conformidad con el calendario que anualmente
publica la 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 electrénico o fisico, titulo, o
instrumento distinto de los que deben integrar un Expediente de
Crédito, que corresponda a un Crédito Hipotecario y que se
encuentre en posesion del INFONAVIT incluyendo, de manera
enunciativa mas no limitativa (i) la solicitud de Credito Hipotecario;
{it) todos los avallos disponibles con respecto al inmueble sobre el
cual se constituyd ia Hipoteca; y (iii) el aviso a la tesoreria local en
relacion con el impuesto predial y derechos por servicio de agua
relativos a cada inmueble.

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

significa, Nacional Financiera, S.N.C., Institucidbn de Banca de
Desarrotio, Direccidn Fiduciaria actuando en su calidad de
Fiduciario bajo cada uno de los Fideicomisos o la institucion que los
sustituya en terminos 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 testimonio de la escritura
publica en que conste el Créedito 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 Suptemento 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 principat bajo los
Certificados Bursatiles Fiduciarios segin se establezca en el
Suplemento correspondiente.

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

significa, el fideicomiso irrevocable base de cada Emision
constituido con el Fiduciario,
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“Fideicomisarios en
Primer Lugar”

“Fideicomisarios en

Segundo Lugar”

“Fideicomisario en
Tercer Lugar”

“Fideicomitents”

“Fiduciario”

“Garantias yfo Avales”

“Gastos de Cobranza”

“Genworth”

“Hipoteca”

HiMssn

“Indeval”

“INFONAVIT”

“Inmuebies”

“intermediarios

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) gue se indique(n} en el Suplemento
correspondiente.

significa, el INFONAVIT.

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

significa, el soporte financiero que podra ser proporcionado 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
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 Administracion
correspondiente.

significa, Genworth Seguros México, S.A. de CV, la cual
actualmente ha modificado su denominacion social a HDI Seguros,
SA. deCV.

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 las 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 Depdsito de Valores,
SA deCV.

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

significa, cada bien inmueble sabre el cual un Deudor Hipotecario

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

1
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Colocadores ”

“Ley del INFONAVIT”

“LGTOC”
“Lic”
“LMV”
“México”

“Monto Autorizado
del Programa”

“NAFIN”

“Patrimonio del
Fideicomiso®

“Periodo de Prdrroga”

HPeSO"‘ ‘(Pesos" O !is!!

“Programa’

“Prospecto”

“Representante
Comun”

44 RNV”

significa, Acciones y Valores Banamex, S.A. de CV, 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
caracter de intermediarios colocadores o cualquier ofro
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.

$10,000,000,000.00 M.N. (diez mil millones de pesos 00/100
Moneda Nacional) o su equivalente en unidades de inversion
{UDls), 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.

significa, Nacional Financiera, S.N.C., Institucion de Banca de
Desarrollo, Direccion Fiduciaria.

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

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 Bursétiles Fiduciarios a ser
implementado por el Fideicomitente, mismo que se describe en el
presente Prospecto.

significa el presente Prospecto de colocacion de los Certificados

Bursatiles Fiduciarios y sus anexos.

significa, Banco INVEX, S.A., Instituciéon 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.

significa, el Registro Nacional de Valores de la CNBV.
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“Seguros”

“SMGDF 6 Salario
Minimo General Vigente
del Distrito Federal”

“Suplemento”

“Tenedores”

“UDI‘S”

significa, el seguro contra dafios contratado en relacion a cada uno
de los Inmuebles para cubrir cualquier dafio o menoscabo que
pueda sufrir et Inmueble respectivo {incluyendo dafios por incendio,
terremoto, movimiento de subsuelo, explosion, inundacion,
erupcion volcanica 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 Comisidn Nacional de
Salarios Minimos, y que en cualquier caso serd aplicado a 30.4
dias.

significa, cada uno de los suplementos del presente Prospecto que
el Fideicomitente prepare con respecto a cada Emision junto con
SuUS 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 Comun.

Significa, la unidad de cuenta denominada Unidad de Inversion
cuyo valor en pesos publicard periddicamente 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 Inversion y reforma y adiciona diversas
disposiciones del Codigo 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 utilizara la unidad que Banco de México publique en
sustitucion de las UDIs. En el caso de que Banco de México no
publigue una nueva unidad en sustitucién de las UDIs, el
Administrador calculard quincenalmente una unidad substituta y se
la comunicara por escrito al Fiduciario y al Representante Comun.
Con dicho propédsito, la variacidn porcentual del valor de dicha
unidad substituta del dia once {11) al dia veinticinco {(25) de cada
mes serd igual a la variacion porcentual del INPC, en la segunda
quincena del mes inmediato anterior. La variacién 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 cdlculo se
distribuird entre el nimero de dias calendario comprendido en el
periodo de calculo de que se trate de manera que la variacion
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porcentual del valor de la unidad substituta en cada uno de esos
dias sea uniforme.

“WSM" 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 decision 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 continuacion:

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

Instituto del Fondo Nacional de la Fideicomitente
Vivienda para los Trabajadores

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

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

Acciones y Valores Banamegy,

peciones v Valores S.A. de CV., Casa de Bolsa, Intermediarios Colocadores
nes y Yair - .
integrante del Grupo Financiero
@Ban mex
Cmdo:ln Banamex, asi como HSBC Casa

de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo
Financiero HSBC o cualquier otro
HSBC > intermediario colocador gue se
nombre en cada Emision de
acuerdo al Suplemento
correspondiente.

La Operacion

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

Para cada fideicomiso que sea base de cada 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 Emision, a cambio de una
contraprestacién que el propio Fideicomiso liquidard a cambio de los citados creditos a partir de
los recursos que se obtengan del publico inversionista por la oferta y colocacién de los
Certificados Bursatiies Fiduciarios. Cada uno de los fiduciarios de los fideicomisos
correspondientes a cada Emisién conservara la propiedad de los derechos sobre los Creditos
Hipotecarios que le sean aportados por INFONAVIT a fin de que, a partir del flujd de la

5
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Cobranza de dichos Créditos Hipotecarios se liquiden las cantidades que se adeuden a los
Tenedores de los Certificados Bursétiles Fiduciarios de la Emisidn correspondiente.

Para cada Emision bajo el Programa, INFONAVIT como Fideicomitente celebrard un Contrato
de Fideicomiso Irrevocable con Nacional Financiera, S.N.C., Institucion de Banca de Desarrollo,
Direccién Fiduciaria en su caracter de Fiduciario o con quien se designe como fiduciario para
cada Emisién al amparo del Programa. {Ver inciso b) de la seccion Il “Descripcion del Contrato
Marco para la constitucion de Fideicomisos Emisores”).

En dicho contrato se establecerd 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 cesion de los derechos
derivados de los Créditos Hipotecarios a través del Contrato de Cesidn, el Fiduciario de cada
Fideicomiso emitird 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 colocacién de los Certificados Bursétiles 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 cubrira el importe del pago por la cesidon 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 serd la Cobranza que reciba el Fiduciario Emisor de los
Creéditos 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 Emision que se haga al amparo del Programa tendrd un patrimonio independiente

compuesto principalmente por Créditos Hipotecarios y podrd 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 fiujo de la operacion:

A) Al momento de la Emision.

I. Contrato de
Fideicomiso y Cesidn de 2. Contratacitn del
Creditos Hipotecarios : Representante Cormiin

2. Contratacidn del CEDEVIS: it L e e
Administrador by T

-

3. Emisidn de
6. Producto Neto de 1a Certificados Bursatiles

Colocacién y Constancia

5. Producto de Ia
Colocacion

Certsficados Bursatiles

Flujos de Recursos

————— Relacién Legal

B) Durante la vida de la Emision.

3. Recursos Netos

Flujos de Recursos

_____ Redacion Legal

Los Certificados Bursatiles Fiduclarios

Cada Emisién de Certificados Bursatiles Fiduciarios vence, para todos los efectos legales, enla
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 aun 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
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fecha en el caso de que ocurra una Causa de Incumplimiento, segun se determine en el
Suplemento correspondiente de cada Emision.

A partir de su Fecha de Emision 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, segun se determine en el Contrato de
Fideicomiso. Cualquier documento o notificacion 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 Bursétiles Fiduciarios al amparo del Programa.

1.3 Factores de Riesgo

Al evaluar la adquisicién de Certificados Bursatiles Fiduciarios, los posibles inversionistas deben
analizar y evaluar cuidadosamente toda la informacion contenida en este Prospecto y en el
Suplemento correspondiente a cada Emision y sobre todo 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 Unicos que pueden
afectar a los Certificados Bursétiles Fiduciarios, al Fiduciario, al Administrador, al Cedente y/o a
los Deudores Hipotecarios. Existen otros riesgos e incertidumbres que se desconocen 0 gue
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 continuacion, el pago a los Tenedores de las cantidades adeudadas bajo los
Certificados Bursatiles Fiduciarios correspondientes a cada Emision podria verse afectado en
forma adversa. '

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

Activos Limitados del Fideicomiso.

Todas las cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios gue se emitan en
cada Emision se pagaran unicamente con cargo al Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor. El
Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor estara 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
los Deudores Hipotecarios que no continten empleados, obtengan ingresos suficientes para
continuar cumpliendo con sus obligaciones de pago bajo los Créditos Hipotecarios, el
Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor contara con los recursos liquidos para efectuar los
pagos de intereses y amortizaciones de principal bajo los Certificados Bursétiles Fiduciarios .

En el caso de que, por cualquier motivo, los recursos liquidos del Patrimonio de cada
Fideicomiso Emisor no sean suficientes para pagar integramente las cantidades adeudadas

18




bajo los Certificados Burséatiles Fiduciarios, los Tenedores no tendran el derecho de reclamar su
pago al Cedente, al INFONAVIT, al Fiduciario, al Representante Comun, a los Intermediarios
Colocadores o a cualquier otra persona.

Obligaciones Limitadas de las Personas Participantes

Los Certificados Bursétiles Fiduciarios no seran garantizados ni avalados por ninguna de las
personas participantes en la Emision, 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 excepcion, en el caso del Fiduciario, de los pagos que tenga que hacer con
cargo al Patrimonio del Fideicomiso de acuerdo con lo previsto en el Contrato de Fideicomiso
respectivo.

Todos los pagos que deba realizar el Fiduciario bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios
seran efectuados exclusivamente con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, y el Fiduciario en
ningun caso tendrd 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 ningun 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 Nomina

Las Aportaciones Patronales y los Descuentos en Nomina son la principal fuente de pagos para
la Cobranza de los Créditos Hipotecarios cuyos derechos sean cedidos -a favor del Fiduciario
para beneficio del Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor. El pago puntual y completo de las
Aportaciones Patronales y los Descuentos en Nomina que hagan los patrones de los Deudores
Hipotecarios depende, enire ofros 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 al pais en general.

En el supuesto de que las Empresas Empleadoras no realicen los pagos de las Aportaciones
Patronales y los Descuentos en Nomina que correspondan a los Deudores Hipotecarios que
tengan una relacion laboral con ellos, el Fiduciario Emisor no tendrd 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 Némina, el pago total de las cantidades
adeudadas bajo los Certificados Bursétiles Fiduciarios dependerd de que los Deudores
Hipotecarios cumplan sus obligaciones bajo los Créditos Hipotecarios que sean aportados al
Fideicomiso Emisor. La capacidad de los Deudores Hipotecarios de efectuar en forma oportuna
y completa el pago de las cantidades que adeuden bajo los Créditos Hipotecarios, en ese caso,
dependerd 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 situacidn economica, 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 gbtener
ingresos suficientes o establecer una nueva relacion laboral con ingresos iguales o superiores a
su relacion laboral inicial, el Patrimonio del Fideicomiso Emisor pueda contar con menos
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recursos liquidos y esto puede afectar en forma negativa la capacidad de pagar las cantidades
adeudadas bajo los Certificados Bursitiles Fiduciarios.

Cobranza administrativa y judicial
a) Duracidn 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 Fidelcomiso 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.

El 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 numerat 4. “Aspectos Operacionales
del Cobro -~ Cobranza Judicial" del inciso d) de la Seccion I, La Operacion de Bursatilizacion).

b) Eiecucion de Garantias

Pueden existir retrasos considerables en los procedimientos judiciales que se inician para la
ejecucion de la garantia respectiva. Inclusive, en algunos casos, la ejecucion de las garantias
se ha visto obstaculizada por problemas de 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 posesidn 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 reembolsados sélo en la
medida en que dichos Créditos Hipotecarios que estén vencidos efectivamente sean
recuperados. El Fiduciario, por lo tanto, sdlo 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 iudiciales. 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
cuente con menos recursos liquidos y esto afecte en forma negativa la capacidad de pagar las
cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios.

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

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

b) Administrador Unico

La principal fuente de repago de los Créditos Hipotecarios son las Aportaciones Patronales y los
Descuentos en Nomina que hagan los patrones de los Deudores Hipotecarios. Bl INFONAVIT
tiene fa facuitad y obligacion legal del cobro de las Aportaciones Patronales y los Descuentos en
Nomina correspondientes a ios 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 INFONAWVIT tiene 1a obligacion de llevar a
cabo su cobro. En su caracter de Administrador de ios Créditos Hipotecarios, el INFONAVIT ha
asumido la obligacion de aplicar las cantidades cobradas por estos conceptos al pago de los
Créditos Hipotecarios. En virtud de que legalmente sélo el INFONAVIT puede ilevar a cabo la
funcion de cobrar las Aportaciones Patronales y los Descuentos en Ndmina que hagan los
patrones de ios Deudores Hipotecarios, no existe un administrador substituto para desempedar
esta funcion.

Por lo anterior, no se contempla la posibilidad de sustituir al INFONAVIT como Administrador de
los Créditos Hipotecarios por ninguna causa. Por {0 tanto, en el caso de que INFONAVIT no
cumpla con sus obligaciones bajo alguno de los Contratos de Administracion que se celebren
para cada Emisidn, el Unico recurso disponible para el Fiduciario Emisor sera buscar exigir su
cumplimiento por la via judicial. No es posible prever la duracion de dicho procedimiento, sin
embargo, es posible que éste sea largn. Tampoco es posible asegurar que el procedimiento
sera exitoso 0 que se obtendra plena compensacion adecuada por los incumplimientos. Esta
situacion 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 Emision.

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

Las politicas y procedimientos para la administracion y cobranza de ios Créditos Hipotecarios
que seguird 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
Créditos Hipotecarios de la misma manera que lleva a cabo la administracién y Cobranza de su
propia cartera y de acuerdo a sus politicas. La administracion de INFONAVIT mantiene e
derecho de modificar esas politicas y procedimientos de tiempo en tiempo. Si bien el objetivo
de cualquier modificacion es mejorar ios procedimientos de cobranza, no se puede asegurar
que ios cambios en las politicas y procedimientos de cobranza que pudiere adoptar INFONAVIT
resulten, en su caso, igual 0 mas efectivos y/o eficientes que los que actuaimente 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 de! INFONAVIT, cuando un Deudor Hipotecario deje de

percibir ingresos salariales podra solicitar al INFONAVIT prérrogas en los pagos de la
arnortizacidn que tenga que hacer por concepto de capital e intereses ordinarios, los cuales se
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capitalizaran al saldo insoluto del crédito. Dichas prorrogas 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 prorroga en el momento en gue el acreditado pierde la relacidn laboral
y simultineamente inicia las gestiones de cobranza del crédito. El INFONAVIT aplica dicha
prorroga en el momento en que la informacion proporcionada por la empresa empleadora o por
el empleador indica que el acreditado pierde la relacion laboral. Lo anterior, podria ocasionar
gue el Patrimonio del Fideicomiso no cuente con recursos liquidos para efectuar ios pagos de
intereses y amortizaciones de principal bajo tos Certificados Bursatiles Fiduciarios.

Deterioro del valor de ias garantias

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

Seguros de Dafos

De conformidad con fos términos de los Créditos Hipotecarios y con lo que se establezca en los
distintos Contratos de Administracion correspondientes a cada Emision, el Administrador debe
contratar y mantener pdlizas de Seguros que cubran dafos con respecto a los inmuebles (Ver
numeral 6 "Seguros” del inciso d) de la seccion 11l La Operacion de Bursatilizacion). 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. Adicionaimente, los Tenedores
deben tomar en cuenta que actualmente el monto maximo de 1a 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 indemnizacion sea menor que el saldo insoluto de principal e intereses bajo el Crédito
Hipotecario respectivo al momento en que ocurra la pérdida total de! Inmueble asegurado. Todo
jo anterior puede tener como resultado que el Patrimonio del Fideicomiso Emisor respectivo
cuente con menos recursos liquidos y esto afecte en forma negativa la capacidad de pagar las
cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios. £n caso de siniestro, la
reparacion se lleva a cabo con base en el valor de reposicidn 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).

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 més, o
invalidez definitiva de un Deudor Hipotecario, en los términos de lo dispuesto por los articulos
145 de ia Ley Federal del Trabajo y 51 de ia Ley del INFONAVIT. En caso de que el

22




Administrador no cumpla con dicha obligacion 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, &l INFONAVIT no es una sociedad mercantil y por lo tanto no
estd sujeto, en cuanto a su existencia y posible liquidacidon, a la legislacion mercanti,
incluyendo, sin limitar, a la Ley de Concursos Mercantiles. El INFONAVIT solo puede entrar en
liquidacion en el caso de que el Congreso de la Unidn apruebe un decreto que asf o 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 liquidacidn del INFONAVIT en sus obligaciones cormo 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 Economicos y Politicos

El pago de los Créditos Hipotecarios a favor de! Fiduciario depende preponderantemente de la
situacion econdmica de las Empresas Empleadoras y de los Deudores Hipotecarios. Eventos
politicos, economicos o sociales nacionales o internacionales adversos (tales como la falta de
crecimiento economico, 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 situacidon econdmica yf/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 1o tanto, el desempefo 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 econdmica y de generacion y estabilidad del
empleo.

En atencidon a la fecha de originacion de los Créditos Hipotecarios, Patrimonio del Fideicomiso y
a las condiciones macroecondmicas prevalecientes a esa fecha y en la actualidad, no se cuenta
con informacion historica para la formulacion de estudios o proyecciones sobre el
comportamiento en el pago de los Créditos Hipotecarios ante escenarios econdmicos 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
irpacto desfavorable sobre el Patrimonio de! Fideicomiso o cual puede afectar en forma
negativa el comportamiento esperado de la amortizacion de los Certificados Bursatiles
Fiduciarios.

Los créditos 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 liguidos y
esto afecte en forma negativa la capacidad de pagar las cantidades adeudadas bajo los
Certificados Bursatiles Fiduciarios,

Modificaciones a la Ley de! impuesto Sobre la Renta
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Es posible que el régimen fiscal actuaimente apficable a los Tenedores de los Certificados
Bursatiles Fiduciarios sufra modificaciones durante 1a vigencia de los Certificados Bursatiles
Fiduciarios, esos cambios, de ocurrir, podrian tener un efecto adverso sobre el rendimiento que
generen los Certificados Bursétiles Fiduciarios a sus Tenedores.

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

a) Denominacion de los Créditos Hipotecarios en VSM

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

Los Créditos Hipotecarios estan denominados en VSM o en Pesos indexados al SMGDF, por fo
que las cantidades que adeudan los Deudores Hipotecarios bajo dichos créditos se
incrementaran durante 1a 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 muitiplo de salarios minimos que reciban como ingreso fos Deudores
Hipotecarios, sin que éste sea inferior al del momento de su originacién.

Por otro lado, dado que el saldo de los Certificados Bursatiles Fiduciarios se encuentra
determinado en UD!'s y el valor de la UD! 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 10 anterior, durante la vigencia de los Certificados Bursétiles 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 relacion laboral formal que genere Aportaciones
Patronales y Descuentos en Nomina, 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 macroecondmicas), no se ha asumido que habrd Cobranza
significativa en el caso de que alguno de ios Deudores Hipotecarios caiga en mora. Por lo
tanto, los posibles inversionistas deben tomar en cuenta que en el caso de que el conjunto de
los Créditos Hipotecarios que no generen flujo excedan el valor de la Constancia, es posible
que e! Patrimonio del Fideicomiso no cuente con recursos suficientes para pagar en forma
oportuna y total las cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles Fiduciarios.

c) Sustitucion o Readquisicion de Créditos no Elegibles

En términos del Contrato de Cesion, el INFONAVIT en su caracter de cedente de.los ﬁréditos
Hipotecarios, esta obligado a sustituir o readquirir un Crédito no Elegible. El procedimiento para
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sustituir o readquirir un Crédito no Elegible involucra plazos de tiempo largos. El flujo de
recursos al Patrimonio de! Fideicomiso derivado de un Crédito no Elegible serd menor o
inexistente hasta en tanto el procedimiento de sustitucion se concluya, por lo tanto, en el caso
de que sea necesario que el INFONAVIT sustituya o readquiera algin Crédito no Elegible y este
Gitimo efectivamente 1o sustituya o readquiera en los términos del Contrato de Cesidn, es
posibleé 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, adicionalmente, la situacion
financiera del INFONAVIT se deteriorase, la capacidad del 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 Comisidn por Administracion 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 Comision por Administracion. Los Gastos
Semestrales incluyen, entre otros, ios pagos de honorarios al Fiduciario, al Representante
Comun, el pago de los gastos de registro ante la CNBVY vy listado ante la BMY. 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, silos hubiere.

E! Seguro de Proteccion de Pagos y el Fondo de Proteccion de Pagos solamente cubren
algunas amortizaciones mensuales de cada Crédito Hipotecario

El Seguro de Proteccion de Pagos y el Fondo de Proteccion de Pagos constituyen medidas
adoptadas por el INFONAVIT para mitigar el riesgo de pérdida del empleo que tienen los
Deudores Hipotecarios. No obstante lo anterior, los beneficios otorgados bajo dichos
mecanismos se encuentran limitados; en el caso del Seguro de Proteccion de Pagos, Genworth
se obliga a cubrir hasta 6 (seis) amortizaciones mensuales bajo cada Crédito Hipotecario,
durante los primeros 5 afos de su vigencia en caso de desempleo involuntario, mientras que el
beneficio otorgado bajo el Fondo de Proteccion de Pagos se encuentra limitado a seis
amortizaciones mensuales, renovables cada 5 afos. Asimismo, para que los beneficios antes
mencionados sean aplicados, es necesario que se cumplan ciertas condiciones de elegibilidad,
las cuales dependen parcialmente del Deudor Hipotecario. Los inversionistas, antes de tomar
una decision, deben considerar que e! beneficio otorgado por el Seguro de Proteccidn de Pagos
y el Fondo de Proteccion de Pagos se encuentra limitado y su aplicacion se encuentra sujeta a
diversas condiciones, que de no cumplirse impediran que el beneficio otorgado a los Deudores
Hipotecarios sea aplicado en forma efectiva.

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

L
Bajo los términos de los Certificados Bursatiles Fiduciarios el Saldo Insoluto de Principal vence
y sera pagadero en una sola exhibicidn en la Fecha de Vencimiento, sin embargo, de
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conformidad con los térmings del Certificado Global y el 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 informacion contenida en el presente documento con respecto a los escenarios de
amortizacion de los Certificados Bursatiles Fiduciarios estd basada en una proyeccién del
comportamiento de la amortizacidon de todos los Créditos Hipotecarios con base en el
comportamiento historico del cumplimiento por parte de las Empresas Empleadoras de su
obligacion de pagar Aportaciones Patronales y enterar los Descuentos en Nomina. La referida
proyeccion fue elaborada tomando en consideracion las condiciones y/o variables
macroecondmicas prevalecientes en la fecha de originacion de los Créditos Hipotecarios y enla
actualidad, no incluyéndose en la misma condiciones y/o variables macroecondmicas tipicos de
escenarios econdmicos y/o politicos adversos segun se describen en “Factores de Riesgo
Econodmicos 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 fo tanto
tampoco existe certeza de que dicha proyeccion se materialice. {Ver factor de riesgos descritos
bajo el titulo "No se cuenta con un historial consistente respecto al prepago de los Créditos
Hipotecarios”).

El principal de ios Certificados Bursatiles Fiduciarios sera pagado en base a la Cobranza que se
haga de los Creditos Hipotecarios y sus accesorios. Sila Cobranza de los Créditos Hipotecarios
se incrementa, los Certificados Bursatiles Fiduciarios serdn 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 Némina que hagan ios 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) variacion de los salarios por méritos propios de cada uno de los
Deudores Hipotecarios, (i) aumentos generales a los salarios otorgados por los patrones por
encima del incremento al SMGDF, {iii) despidos, recortes generales de personal o cierres de
empresas que resulten en la pérdida de empleo de los Deudores Hipotecarios, {iv) pagos
anticipados que lleven a cabo los Deudores Hipotecarios en forma voluntaria, (v) correcciones
en los montos de Aportaciones Patronales y los Descuentos en Nomina 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 econdmicos, sociales, tributarios, politicas de
gobierno que afecten salarios de los Deudores Hipotecarios o la continuidad de la relacion
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 Bursétiles Fiduciarios dependera directamente del
comportamiento de pagos que realicen los Deudores Hipotecarios en el futuro, inciuyendo 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. Silos 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 efectian prepagos bajo sus Créditos Hipotecarios, los
Certificados Bursatiles Fiduciarios amortizaran en forma mas rapida que 1a descrita en el
presente. '
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Bajo los términos de los Certificados Bursatiies Fiduciarios, estas fluctuaciones en el
comportamiento de 1a 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
lo 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
momento del pago, las cuales podran ser menores o mayores que la tasa de los Certificados
Burséatiles Fiduciarios. No se pagard prima alguna por concepto de amortizaciones anticipadas.

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

Los Certificados Bursatiles Fiduciarios devengan intereses a una Tasa de Interés Bruta Anual
{Ver 1.1 Caracteristicas de! Programa, “Tasa de Interés”), por lo tanto los Tenedores tendrén e
riesgo de que movimientos en los niveles de tasas de interés en el mercado provoquen que los
Certificados Bursdties 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 Incumplimiento, los Certificados
Bursatiles Fiduciarios no contemplan el pago de intereses moratorios. En caso de que ocurra
una Causa de Incumplimiento, los Tenedores podran solicitar al Fiduciario el pago de las
cantidades adeudadas, sin embargo, en virtud de que las cantidades adeudadas bajo los
Certificados Bursatiles Fiduciarios se pagaran Onicamente con cargo al Patrimonio del
Fideicomiso y eéste estd constituido, principalmente, por los Créditos Hipotecarios y sus
accesorios, el Fiduciario sdlo 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 podrd ceder
los mismos para acelerar la recuperacion de recursos liquidos.

e) Mercado limitado para los Certificados Bursétiles Fiduciarios

Actuaimente, 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 de! mercado de instrumentos similares y las
condiciones macroeconodmicas 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 Bursétiles Fiduciarios en el mercado.

No puede asegurarse que se podra desarrollar un mercado secundario para los Certificados
Bursatiles Fiduciarios 0 que si éste se desarrolla otorgara fiquidez a los Tenedores. Por lo
anterior, los Tenedores deberan estar preparados para detentar los Certificados ;Bursétiles
Fiduciarios hasta su vencimiento y asumir todos los riesgos derivados de los mismos.”
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Ni el Fiduciario, niel INFONAWIT, ni el Representante Comun, ni los intermediarios Colocadores
astan obligados a generar un mercado secundario para los Certificados Bursatiles Fiduciarios ni
garantizan que éste se desarrollara, por o que ios Tenedores asumen el riesgo de que en el
futuro no existan compradores para ios mismoOs.

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

La amortizacion de los Créditos Hipotecarios s€ determina como un monto fijo denominado en
VSM que se descuenta del satario def derechohabiente y un porcentaje fijo del 5% del salario
diario integrado del derechohabiente que €8 pagado por Su patron como Aportacion Patronal.
Cuando el derechohabiente recibe un aumento de sueldo, o €l SMGDF aumenta, ol monto de la
amortizacion  del Crédito Hipotecario aumenta proporciona!mente. Comparando dicho
comportamiento con la amortizacion de un crédito tradicional, dicho aumento en €l 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 ol INFONAVIT
determinar claramente &l importe de dichos aumentos en los pagos Yy Por ip 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
jos Deudores Hipotecarios, distintos de los qué resulten del au mento a sus salarios. Encaso de
aumentos en los salarios de oS Deudores Hipotecarios 0 aumentos en &l SMGDF, el monto
destinado a la amortizacion de los Creditos Hipotecarios aumentara y esto tendra como
resultado gue los Certificados Bursatiles Fiduciarios amorticen més rapidamente.

No hay segregacion de fondos cobrados hasta su transferencia a 1a Cuenta del
Fideicomiso

Baijo los términos del Contrato de Administracion, e INEONAVIT no tiene 1a obfigacion de abrir
una cuenta especial para depositar 1as cantidades cobradas bajo 08 Creditos Hipotecarios. Por
jo tanto, antes de cada Fecha de Transferencia, 1as cantidades cobradas con respecto a ios
Creditos Hipotecarios estarén depositadas en cuentas del INFONAVIT junto con ios recursos
del INFONAVIT, ¥ gungue existe una identificacion de 1as cuentas de los Creditos Hipotecarios,
existe ¢ riesgo de gue puedan confundirse con los fondos propios del INFONAVIT. Desde este
punto de vista, los posibles inversionistas deben de considerar queé asumen el riesgo de crédito
del INFONAVIT con respecto a las cantidades cobradas bajo 108 Créditos Hipotecarios hasta
que éstas sean transferidas ala Cuenta del Fideicomiso en cada Fecha de Transferencia.

El emisor de los Certificados Bursatiles Fiduciarios s un Fiduciario

En virtud de qué ol emisor de los Certificados Bursatiles Fiduciarios €s un Fiduciario de
conformidad con jos términos del Contrato de Fideicomiso, l0s Tenedores deben tomar en
cuenta que el pago oportuno de 1as cantidades adeudadas bajo l0s Certificados gursatiles
Fiduciarios depende del cumplimiento por parte del Administrador, del Fiduciario Y del
Representante Comun de sus respectivas obligaciones bajo el Contrato de Administracion y el
Contrato de Eideicomiso.

Posible transferencia de la Constancia

E] tenedor inicial de la{s) Constancia(s) sera el INFONAVIT y, sequn se determine y se describa
en el Suplemento correspondiente a cada Emision, podra designarse a otra(s) persona(s) como
tenedores de Constancias adicionales. EN tanto el INFONAVIT sea titular , de 1a(s)
Constancia(s), tendra un interés economico en el buen desempeno de la Cobranza de 108
Créditos Hipotecarios. £1 INFONAVIT, asi como cualquier otro tenedor inicial de Constancia(s),
tiene el derecho de ceder 1a titularidad de 1a{s) Constancia(s) en e futuro. En caso de que el
INFONAVIT ceda su(s) Constancia(s) a un tercero, existe el riesgo que dicho tercero no tenga

28



el mismo nivel de interés o capacidad técnica que INFONAVIT. No obstante lo anterior, el
INFONAVIT deberd mantener en todo momento durante ia vigencia de cada Emision 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, segin
corresponda a cada Emision,

Situacidén Econdémica Mundia!

Actualmente el entorno de la economia mundial esta viviendo una situacion complicada. A
pesar de que las condiciones econdmicas difieren de un pafs a otro, la reaccion de los
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 0 en otros paises han tenido un efecto importante en la
disponibilidad del crédito en la economia mexicana, han resultado en fugas considerables de
capital y propiciado una reduccion de la inversidn extranjera en el pais. Ei impacto negativo de
dichos eventos en fa 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 dei
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 respaidados por Créditos Hipotecarios
originados por el INFONAVIT (CEDEVIS) que NAFIN tiene inscritos al 10 de diciembre 2011 en
el RNV son los siguientes instrumentos:

Instrumento Monto Monto en Plazo No. De Oficio Vencimiento
Autorizado Circulacion
Certificados Bursatiles| $750°'514,000 $136,709,230.24 12 DGE-135-135 | 19 de marzo .
CEDEVIS 04 {1) afos de 20186 1B
Certificados Bursatiles| 345,761,100 136,617,636.08 175 DGE-754- 20 de mayo 5
CEDEVIS 04U (2) UD/’s UD1's afos 343724 de 2022 § :
Certificados Bursatiles 326,727,200 147,342,245.24 20 153/23937/2005 | 21de julio de; é
CEDEVIS 05U (3) UD1's UDf's afios 2025 ;
Certificados Bursatiles 294,435,200 127,016,042.31| 20 |153/345314/2005 22 de
CEDEVIS 05-2U (4) UD?'s UD?¥'s anos Sy septiembre
de 2025

Certificados Bursdtiles| 290,034,800 150,987,135.91 21.9 | 153/532149/2005 22 de /
CEDEVIS 05-3U (5) UDI's UD!’s afos noviembre
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de 2027.

Certificados Bursatiles | 325,547,600 180,115,782.68 | 21.9 | 153/515988/2006 | 20 de abril
CEDEVIS 06U (6) UDI’s UDV's afios de 2028
Certificados Bursatiies| 273,206,800 161.040,549.95 22 | 153/516128/2006 | 20 de junio
CEDEVIS 06-2U (7) UDI’s UDY’s afios de 2028
Certificados Bursatiles | 413,403,900 226,844,302.11 22 [153/516445/2006| 20 de
CEDEVIS 06-3U (8) UDP’s UDI’s afos octubre de
2028
Certificados Bursatiles | 597,435,900 349,624,140.54 22 | 153/516483/2006| 20 de
CEDEVIS 06-4U (9) UDV’s UDI’s afios noviembre
de 2028
Certificados Bursatiles | 631,310,100 417,408,005.39 | 21.9 | 153/860327/2007 | 26 de
CEDEVIS 07U {(10) UD?'s UDfi's anos noviembre
de 2029
Certificados Bursatiles | 706,249,900 505,743.536 57 22 | 153/869504/2007 | 20 de julio
CEDEVIS 07-2U {(11) UD¥s UDI's afos de 2029
Certificados Bursatiles | 603,562,200 431,383,590.06 | 21.9 |153/869734/2007| 20 de
CEDEVIS 07-3U (12) UDI’s UDI's afos septiembre
de 2029
Certificados Bursatiles | 336627700 144,134,452.72
CEDEVIS 08U y (13) UDP’s UDI’s
22 22 de abril
Certificados Bursatiles | 445536,100 | 445,536,100.00 | afos | |03/17287/2008 | 1 "o0q0
CEDEVIS 08-2U (14) UDVs UDP’s
Certificados Bursatiles | 422662.400 262,474,148 17
CEDEVIS 08-3U (15) UD's UDY’s
22 20 de junio
Certificados Bursatiles | 451192100 | 451.192.100.00 | afos | |0o/17443/2008 | =, " 04
CEDEVIS 08-4U (16) UDY’s UDI's
Certificados Burséatiles! 197,267,100 103,029,554.60
CEDEVIS 08-5U (17) UDP's UDY's
219 20 de
sros | 153/17696/2008 | agosto de
Certificados Bursatiles | 295,900,600 295.900.600.00 2030
CEDEVIS 08-6U (18) UDI’s UDI’s
Certificados Bursatiles| 476879,600 289,573,007 .54
CEDEVIS 08-7U (19) UDI's UDI’s
219 21 de /
<os | 183/17838/2008 | octubre de | /
Certificados Bursatiles| 414,149,100 414,149,100.00 | anos 2030
CEDEVIS 08-8U (20) UDPs UDP’s /
Certificados Bursatiles | 258,616,700 165,196,455.62
CEDEVIS 08-9U (21 UDY's uDY
1) s 21.9 |y raia5507/2008 | 20 de ~N
anos diciembre
Certificados Bursatiles | 258,616,700 165,196,455.62 de 2030,
\
30 i
N

L\,
g
o,



CEDEVIS 08-10U (22) UDlI's uDl's
Certificados Bursatiles| 474,195,000 401,854,263.02 21.9 | 153/78544/2009 | 20 de mayo
CEDEVIS 09-U (23) UDI's UD/I's anos de 2031
Certificados Bursatiles: 608,822,000 510,908,516.11 219 | 153/78728/2009 | 23 de junio
CEDEVIS 09-2U (24) UDI's UDl's anos de 2031
Certificados Bursatiles: 351,493,500 295,915,353.64 22 153/78855/2009 23 de
CEDEVIS 09-3U (25) UDl's UDI’s anos agosto de
2031
Certificados Bursatiles; 625,970,300 533,484,928.11 21 153/79031/2009 22 de
CEDEVIS 09-4U (26) UDV's UDI's anfios septiembre
de 2031
Certificados Bursatiles; 587,783,800 528,337,994.78 21.9 | 153/79206/2009 20 de
CEDEVIS 09-5U (27) UDVbs UDI's anos noviembre
de 2031
Certificados Bursatiles{ 557,437,100 440,107,953.51
CEDEVIS 10-U (28) UDlbs UDl's 22 de marzo
27.9 | 153/3208/2010 de 2038
Certificados Bursatiles| 557,437,100 557,437,100.00 anos
CEDEVIS 10-2U (29) UDI's UDI's
Certificados Bursatiles 477,604,900 429,540,256.37
CEDEVIS 10-3U (30) UDl's UDI's 21 de junio
28.0 | 153/3595/2010 de 2038
Certificados Bursatiles 477,604,500 477.604,900.00 afos
CEDEVIS 10-4U (31) UDI's UDf¥'s
Certificados Bursatiles: 338,482,000 320,807,278.58 280 | 153/3887/2010 20 de
CEDEVIS 10-5U (32) UDI's uUDi's afos septiembre
de 2038
Certificados Bursatiles . 680,237,800 641,192,661.08 28.0 | 153/89147/2010 20 de
CEDEVIS 10-6U (33) uDl's UDl's anos octubre de
2038
Certificados Bursatiles: 801,585,200 801,585,200.00 27.9 | 153/30513/2011 | 22 de marzo
CEDEVIS 11U (34) UDVs UDI's afios de 2039
Certificados Bursatiles | 842,149,600 842,149,600.00 27.9 | 153/30845/2011 | 24 de junio
CEDEVIS 11-2U (35) UDI's UDI's anos de 2039
Certificados Bursatiles| 438,108,100 438,108,100 27.9 | 153/31107/2011 | 20 de julio
COVITOT 11U (36) UDl's UDI's anos de 2039
Certificados Bursatiles| 234,677,900 234,677,900 28.05 | 153/31744/2011 20 de
CDVITOT 11-3U (37) UDl's UDl's anos diciembre
de 2039

(1) Emitidos por el fideicomiso No. 80371 de NAFIN
(2) Emitidos por el fideicomiso No. 80423 de NAFIN
{3) Emitidos por &l fideicomiso No. 80459 de NAFIN
(4) Emitidos por el fideicomiso No. 80467 de NAFIN
(5) Emiticos por e fideicomiso No. 80472 de NAFIN
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{6) Emitidos por el fideicomiso No. 80489 de NAFIN

{7) Emitidos por el fideicomiso No. 80492 de NAFIN

(8) Emitidos por el fideicomiso No. 80498 de NAFIN

(9) Emiticos por el fideicomiso No. 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. 84561 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
(30) y (31) Emitidos por el fideicomiso No. 80613 de NAFIN
(32} Emiticos por el fideicomiso No. 80619 de NAFIN

{33) Emitidos por el fideicomiso No. 80621 de NAFIN

{34) Emitidos por &l fideicomiso No. 80628 de NAFIN

(35) Emitidos por el fideicomiso No. 80630 de NAFIN

(36) Emitidos por el fideicomiso No. 80632 de NAFIN

(37) Emitidos por el fideicomiso No. 80640 de NAFIN

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

e En forma trimestral entrega los estados financieros internos tanto a la CNBV como a la
BMV.
En formar anual entrega los estados financieros auditados tanto a la CNBV como a la BMV.
Cada vez que un acontecimiento considerado como “Evento Relevante” tenga lugar, éste se
debe reportar a la BMV.

e Entrega informacion de cartera y activos fideicomitidos de manera periddica a las Agencias
Calificadoras y al Fiduciario responsable.

« EI INFONAVIT ha dado cumplimiento a su obligacién de presentar en forma completa y
oportuna los reportes que le exigen las disposiciones legales aplicables.

1.6 Fuentes de informacién Externa y Declaracion de expertos

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

X:] Documentos de Cardcter Pldblico

Los inversionistas que asi lo deseen pueden consultar los documentos de caracter plblico que
han sido presentados a la CNBV y BMV como parte de la solicitud de inscripcién del Programa
de Certificados Bursatiles Fiduciarios en el RNV y la autorizacién de la oferta publica de los
mismos. Esta informacion se encuentra a disposicién del pblico en el centro de informacion de
la BMV, ubicado en Paseo de la Reforma No. 255 Colonia Cuauhtémoc, C.P. 06500, Meéxico
D.F. 0 en su pagina electronica en la red mundial (Internet). www.bmv.com.mx.
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La persona encargada de relaciones con inversionistas sera Jorge Edgar Marquez Garcia, con
domicilio ubicado en Barranca del Muerto No. 280, Col. Guadalupe Inn, México, D.F., Teléfono:

(55) 5322-8806.
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it EL PROGRAMA

La H. Asamblea General Ordinaria del INFONAVIT, mediante resotucion adoptada en la sesion
ordinaria nimero 101 celebrada el 8 de diciembre de 2011, autorizd dentro del presupuesto del
flujo de efectivo que conforme al plan de labores y de financiamiento 2012 y al plan financiero
2012-2016 de dicho organismo, durante el 2012 la captacién de ingresos por la cantidad de
$10,000,000,000.00 (diez mil millones de pesos 00/100 M.N.) mediante la emision de deuda u
otras fuentes alternas de financiamiento.

En virtud de la autorizacién antes mencionada es que se lleva a cabo la creacién de un
programa para la Emision de Certificados Bursatiles Fiduciarios para et afio 2012 por un monto
de $10,000,000,000.00 M.N. (diez mil millones de pesos 00/100 Moneda Nacional), o su
equivalente en Unidades de Inversién, a través de distintos fideicomisos, mediante el cual el
INFONAVIT, como Fideicomitente, aportara los derechos derivados de los Créditos Hipotecarios
al patrimonio de cada Fideicomiso Emisor, para que éste a su vez, emita Certificados Bursatiles
Fiduciarios y con los recursos de la colocacion se pague al INFONAVIT el valor de los derechos
derivados de los Créditos Hipotecarios cedidos. Asimismo, se autorizd que el INFONAVIT
conserve la administracién 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 colocacién diferentes para cada una de ellas. Cada Emisién que el Fideicomitente lleve a
cabo tendrd sus propias caracteristicas de colocacién, como plazo, tasa de interes,
amortizacién, fecha, forma y lugar de pago, scbretasa y monto en Pesos, o UDls.

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 Caracteristicas del Programa

.11 Fiduciario Emisor

Nacional Financiera, S.N.C., Institucion de Banca de Desarrolio, 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 Emisian.

1.2 Fideicomitente

E! Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores.

tt.1.3 Fideicomisario en Primer Lugar

Los Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios.

il1.4 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.

1,116 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 listados en el listado correspondiente de la BMV. La clave de identificacién 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 Emisién.

(1.8 Monto Total Autorizado del Programa

La CNBY, mediante Oficio nimero 153/8040/2012 de fecha 2 de febrero de 2012, autorizd al
Fideicomitente un Programa de Certificados Bursatiles Fiduciarios por un monto de hasta
$10,000,000,000.00 M.N. (diez mil millones 00/100 Moneda Nacional) o su equivalente en
Unidades de Inversion.

i.1.9 Vigencia del Programa

5 afios a partr de la fecha de su autorizacién 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 afios.

[1.1.10 Modalidades del Programa

En UDIs o en Pesos, vy con caracteristicas de colocacién independientes para cada Emision,
hasta por un monto de $10,000,000,000.00 M.N. (diez mil millones de pesos 00/100 Moneda
Nacional) o su equivalente en UDI’s, tomando como referencia el valor de ta UDI en cada fecha
de emision, sin que el monto conjunto de las emisiones vigentes en cualquier fecha pueda
exceder del monto autorizado.

(1.1.11 Valor Nominal y Series

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

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

(L1112 Plazo de los Certificados Bursatiles Fiduciarios

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

i1.11.13 Fuente de Pago

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

Cada Emision de Certificados Bursatites 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, Direccién Fiduciaria, en su caracter de Fiduciario, por el INFONAVIT en su
caracter de Cedente, Fideicomitente o de Administrador, por Banco INVEX, S.A., Institucidn de
Banca Mditiple, INVEX Grupo Financiero, en su caracter de Representante Comuin 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, Direccién
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 Emisidn, ni Mijares,
Angoitia, Cortés y Fuentes, S.C., estaran obligados a realizar pagos a los Tenedores de los
Certificados Bursatiles Fiduciarios excepio aquellos que les correspondan conforme a lo
establecido en cada Fideicomiso base de una Emisién.

t.1.14 Garantias y/o Avales

En las diversas emisiones realizadas al amparo del Programa; instituciones financieras,
compafias de seguros, organismos multilaterales o entidades gubernamentales, nacionales o
extranjeras, podran proporcionar a la Emisora soporte financiero en beneficio del fideicomiso,
con base en lo cual, dichas instituciones se obligaran a otorgar garantias o avales; de acuerdo a
lo sefialado en el proyecto de Contrato Marco para la constitucion de Fideicomisos Emisores.

t.1.15 Tasa de Interés

A partir de su Fecha de Emisién 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 Emisién en la forma gue
se establezca en el Suplemento correspondiente a cada Emision.

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

t.1.16 Amortizacion del Principal

l.a amortizacion para cada Emisién de Certificados Bursatiles Fiduciarios se efectuara contra
entrega del propio Certificado Bursatil en la Fecha de Vencimiento del mismo, y su forma de
amortizacion, incluyende en su caso, amortizacidn anticipada, serd definida en cada
Suplemento.

I.1.17 Régimen Fiscal

Para las personas fisicas, los rendimientos de los Certificados Bursatiles Fiduciarios estaran a
to dispuesto en los articulos 158, 159, 160 y demas aplicables, de la LLey del Impuesto sobre ta
Renta vigente. Tratandose de personas morales, se estara a lo dispuesto en el articulo 20,
fracciéon X y demas aplicables de la Ley del Impuesto sobre la Renta. Los intermediarios
financieros estaran obligados a retener y enterar el impuesio, aplicando la tasa que-al efecto
establezca el Congreso de la Union 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

36



Convenios para Evitar la Doble Imposicién 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 ta
SHCP, publique reformas o adiciones a la Ley del Impuesto sobre la Renta y que las mismas
afecten el régimen fiscal del Tenedor, el mismo debera ajustarse a dichas reformas.

I.1.18 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 Emision.

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.

I.L1.19 Asambleas de Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios

La asamblea general de Tenedores de Certificados Bursatiles Fiduciarios emitidos en base a
cada Emision representara el conjunto de éstos y sus decisiones, tomadas en los términos del
titulo que ampara la Emisién correspondiente y las disposiciones de la LGTQC, aplicables en lo
conducente, conforme lo ordenado por el articulo 68 de la LMV, seran validas respecto de todos
los Tenedores, aun 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 estas
seran descritas en el Suplemento correspondiente a cada Emision de Certificados Bursatiles
Fiduciarios. Asimismo, seran aplicables las demas reglas de convocatoria, instalacién 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.

1.1.20 Autorizacion y Registro de la CNBV

La CNBV ha dado su autorizacién para llevar a cabo distintas emisiones de Certificados
Bursatiles Fiduciarios al amparo del Programa, mediante Oficio numero 153/8040/2012 de fecha
2 de febrero de 2012. La inscripcion en el RNV no implica certificacién sobre la bondad del valor
o la solvencia del Fiduciario.

I.1.21 Titulos de los Certificados Bursatiles Fiduciarios, Deposito en indeval

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

Los titulos de los Certificados Bursatiles Fiduciarios serdn depositados en Indeval, en los
términos y para los efectos de lo dispuesto por el articulo 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 ta 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 tas aportaciones realizadas por el Fideicomitente
motivo por el cual se expide la Constancia se utilizaran para el pago de la contraprestacién
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.

ih.3 Plan de Distribucion.

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 colocacién podra
llevarse a cabo a través de la construccidon de libro o subasta publica, segun se indique en el
suplemento de cada emision, y la asignacién podra ser a prorrata, bajo el principio primero en
tiempo primero en derecho o mediante asignacién a tasa Gnica de manera discrecional, segin
se indique en el suplemento de cada emision.

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

El plan de distribucion 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
compaiias de seguros, sociedades de inversidén especializadas de fondos de ahorro para el
retiro, sociedades de inversion y fondos de pensiones o jubilaciones de perscnal o de primas de
antigiedad.

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-colocacidon 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 otorgade la autorizacién que
corresponda, se espera realizar uno o varios encuentros bursatiles con inversionistas
potenciales, contactar por via telefénica 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, vy le presta diversos servicios financieros periddicamente, 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
colocacién de los Certificados Bursatiles Fiduciarios.

th4 Gastos Relacionados con el programa

Los gastos relacionados con cada Emisidn se describirdn en el Suplemento correspondiente.
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Gaslo Pesos

Costos por estudio y tramite CNBV. 17.610"
Costos por estudio y tramite BMV. $17,362.10
Publicaciones. 100,000*
Total 134,972.1*

* Cantidad nefa.

L5 Funciones del Representante Comun

Para representar al conjunto de los Tenedores de cada Emisién y supervisar el cumplimiento de
las obligaciones a cargo del Fiduciario de cada Fideicomiso base de una Emisidén, en cada
Fideicomiso Emisor se designara a una institucion financiera para que actie 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 Emision.

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

ih.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
Creditos Hipotecarios

INFONAVIT

Nacional Financiera, S.N.C., Institucién de Banca de
Desarrollo, Direccidn Fiduciaria, actuando como fiduciario
de cada Fideicomiso Emisor, la institucién que los
sustituya en términos del Fideicomiso respectivo ¢ 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
Bolsa, Integrante del Grupo Financiero Banamex, asi
como HSBC Casa de Bolsa, S.A. de CV. Grupo
Financiero HSBC en su caracter de intermediarios
colocadores conjuntos o cualquier otro intermediario
colocador que se nombre en cada Emision de acuerdo al
Suplemento correspondiente

Mijares, Angoitia, Cortés y Fuentes, S.C., a través del Lic.
Manuel Echave Pintado

Standard & Poor’'s, 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 e! suplemento correspondiente a
cada emisién.
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La persona encargada de Relaciones con Inversionistas sera Jorge Edgar Marquez Garcia, con
domicitio ubicado en Barranca del Muerto No. 280, Col. Guadalupe Inn, México, D.F., Teléfono:
(55) 5322-6806.

. LA OPERACION DE BURSATILIZACION

a) Descripcion General

Para cada Emisién bajo el Programa, el INFONAVIT cedera todos sus derechos con respecto a
un conjunto de Créditos Hipotecarios y sus frutos, productos y accesorios, antes de la Fecha de
Emision, al Fiduciario Emisor conforme al Contrato de Cesidn que se establezca para cada
Emision. La cesion de los Créditos Hipotecarios al Fideicomiso correspondiente se hara con
apego a la legislacién aplicable y jurisdiccion correspendiente a cada inmueble. Los Créditos
Hipotecarios y sus accesorios que seran aportados a cada Fideicomiso relnen 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 reuna dichos
criterios, el INFONAVIT estard obligado a substituirio por otro Crédito Hipotecario que cumpla
con las reglas establecidas en dicho Contrato de Cesién o readquiriio mediante el reembolso
de la contraprestaciéon que le corresponda de conformidad con los términos y condiciones
establecidos en el Contrato de Cesién respectivo.

Una vez que el Fideicomitente haya llevado a cabo la cesidén de derechos derivados de los
Créditos Hipotecarios, el Fiduciario de cada Fideicomiso emitira la{s) Constancia(s) a favor dsl
Fideicomitente con cargo al Patrimonio del Fideicomiso respectivo, entonces, el Fiduciario
Hevara a cabo la Emisién y colocacién de los Certificados Bursatiles Fiduciarios. Las
Constancias de derechos que emitird el Fiduciario con base a los distintos Fideicomisos, serdn
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 Emision exclusivamente en cumplimiento de cada Fideicomiso
Emisor y no asume ninguna obligacién a titulo individual con respecto al pago de los mismos.
Los pagos con respecto a los Certificados Bursatiles Fiduciarios se haran solaments en los
términos de cada Fideicomiso y hasta donde baste y alcance el Patrimonio del Fideicomiso. En
caso de falta de disposicidn expresa, el Fiduciario procederd de conformidad con las
instrucciones de quienes tengan facultades con base en cada Fideicomiso.

Cualquier documento o notificacién que quieran o deban dirigir los Tenedores de Certificados
Bursétiles Fiduciarios de una Emision al Fiduciario, deberan hacerlo a traves del Representante
Comun.

Obtencidon de Recursos Provenientes de la Colacacion

Los recursos se obtendran mediante distintas emisiones de Certificados Bursatiles Fiduciarios al
amparo del Programa. Para las distintas emisiones, que se realizardn de conformidad con la
naturaleza del Programa, se constituirdn diversos fideicomisos irrevocables cuyo patrimonio
estara 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 ningun caso el Fiduciario podra otorgarle créditos at INFONAVIT ni entregarle
recursos del Patrimonio del Fideicomiso, con la excepcién del precio por la cesidn de Créditos
Hipotecarios y tas cantidades que correspondan al remanente a que tenga derecho derivado de
ta Constancia, segin se describa en cada Fideicomiso Emisor.
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Administracién y cobranza de Créditos Hipotecarios

A la fecha de cada Emisién al amparo del presente Programa, INFONAVIT habra suscrito un
Contrato de Administracién con el Fiduciario de cada Fideicomiso Emisor mediante el cual
asumira la obligacién 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 Fideicomisc. La administracién 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 Emision.

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, administracién 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
Créditos Hipotecarios, los cuales estaran debidamente identificados como un activo propiedad
del Fideicomisc correspondiente.

Pago de Distribuciones

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

El 8 de febrero de 2012, el INFONAVIT, en su caracter de Fideicomitente y NAFIN, en su
caracter de Fiduciario celebraron un Contrato Marco para la Constitucién de Fideicomisos
Emisores con el abjeto de:

] establecer el Programa por un lapso de vigencia de 5 {cinco) afics contados desde
la fecha de su aprobacién por 1a CNBV, con el fin de que durante dicho plazo se
puedan celebrar Fideicomisos Emisores en los términos previstos en el Contrato
Marco; y

(i) que el Fiduciario, con carge al Patrimonic del Fideiccmiso de cada Fideicomiso
Emisor, lleve a cabc la Emisién y en su caso, ofertas publicas en México de
Certificados Bursatiles Fiduciarios segun se describa en el Suplemento del
Prospecto respectivo hasta por el monto del Programa.

Son partes en el Contrato Marco, las siguientes personas:

Fideicomitente: E! Instituto del Fondo Naciconal de la Vivienda para los Trabajadores.

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

Constitucién de Fideicomisos Emisores. Emision y oferfa

A, Mediante la celebracion de dicho acto el Fideicomitente y el Fiduciaric establecen el
Programa por un lapso de vigencia de 5 (cinco) anos 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 Contrate Marco y que el Fiduciario,
con cargo al Patrimonio del Fideicomiso de cada Fideicomiso Emisor, lleve 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 monte del Programa. Por
la celebracion del Contratc Marco y sujeto a sus términos y condiciones, el Fiduciario
acuerda celebrar dichos Fideicomiscs Emisores en cada ocasion 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 ofra, celebraran un Fideicomiso Emisor para la Emision de
una o mas series de Certificados Bursatiles Fiduciarios con cargo al Patrimonio del
Fideicomiso correspondiente, al que se cedera ¢ aportara el Patrimonio Fideicomitido que
sera para beneficio exclusivo de los Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios
emitidos con base en ese Fideicomisc 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 térmings y condiciones que se establezcan en el
Contrato de Fideicomiso respectivo, los cuales estaran restringidos por el Contrato Marco y
conforme a la autorizacién del Programa otorgada por la CNBV.

C.  El Patrimonic Fideicamitido que conforme un Fideicomiso Emisor constituira la Unica fuente
de page de los Certificados Bursatiles Fiduciarios respectivos v, por lo tanto, estara afectado
exclusivamente al pago de dichos Certificados Bursatiles Fiduciarios y no podra ser afectado
para el pago de otros Certificados Bursétiles Fiduciarios emitidos por el Fiduciario con base

42



en otros Fideicomisos. El Fiduciario y/o el Fideicomitente no responderan 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 del
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, el cual seguird los lineamientos establecidos en el
Contrato Marco. Cada Fideicomiso Emisor se regird por el Contrato de Fideicomiso
respectivo, y en su defecto por el Contrato Marco, en el entendido de que el Fideicomitente
podra realizar modificaciones al Contrato de Fideicomiso hasta antes de que se realice la
Emisién de Certificados Bursatiles Fiduciarios con base en el mismo, siempre que dichas
modificaciones no contravengan los términos del Programa y las autorizaciones de la CNBV
y demas autoridades competentes. En cada Fideicomiso base de una Emision, los
Tenedores tendran el caracter de Fideicomisarios en Primer Lugar y sucesivos lugares, con
base en la prelacion 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 Emision 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 adquirird 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 Bursétiles Fiduciarios a través de la BMV.

De acuerdo con los Créditos Hipotecarios cuyos derechos el Fideicomitente transfiera al
Fiduciario en oportunidad de la constitucion de cada Fideicomiso Emisor, y con caracter
adicional a las responsabilidades que el Fideicomitente asuma en dichoc 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
Cédigo Civil Federal. Asimismo, el Fideicomitente y el Fiduciario llevaran a cabo tcdos 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. El
“ideicomitente tendra la obligacion de sustituir o readquirir aguellos Créditos Hipotecarios
1ue no cumplan con los criterios de elegibilidad que se senalen en el contrato respectivo de
VS0,

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 remuneracién 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,
periddicamente y en cualguier momento, en tanto no se afecten los intereses de los Tenedores,
suscribir documentos complementarios al Contrato Marco para la constitucion de fideicomisos
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emisores o a cualquier Contrato de Fideicomiso (un "Documento Complementario”) para unc o mas
de los siguientes propositos:

() sumar alos compromisos del Fideicomitente o los del Fiduciario los COMmpromisos,
condiciones y disposiciones adicionales que el Representante Comun pueda proponer para la
proteccion o beneficio de los Tenedores;

(ii) salvar cualquier ambigiiedad, corregir o com plementar cualquier disposicion que
pueda resultar defectuosa O inconsistente con cualquiera de las demas disposiciones del presente
ylo de cualquier Contrato de Fideicomiso y/o Documento Complementario, o establecer cualquier
otra disposicion con respecto a asuntos o cuestiones que surjan 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 opinion de un asesor legal, no
afecten adversamente los intereses de los Tenedores,

(iit) introducir modificaciones o disposiciones complementarias en la forma que
resulte necesaria o apropiada para gue los Fideicomisos Emisores queden enmarcados dentro de
1a LIC, la LMV y 1a LGTOC y sus normas reglamentarias o cualquier norma futura que reemplace a

las antericres,

(iv) en general celebrar todos aquellos convenios © documentos necesarios para la
consecucién del Programa en términos de cada uno de los Contratos de Fideicomisoc.

Dentro de los 5 (cinco) Dias Habiles de haber suscrito cualguier Documento
Complementario conforme a las disposiciones del Contrato Marco para la Constitucion de
Fideicomisos, el Fiduciario enviarg una notificacion al respecto al Representante Comun 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 sehalen las disposiciones citadas.

c) Fideicomitentes U QOriginadores
1. Antecedentes

El INFONAVIT fue creado por mandato constitucional como un organismo social en 1972 a
través de la promulgacion de la Ley def Instituto del Fondo Nacional de fa 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 ¥
financiamiento de viviendas para los trabajadores derechohabientes del mismo.

De conformidad con su ley, los organos de! INFONAVIT son: la asamblea general, el consejo de
administracion, la comision de vigilancia, la comision de inconformidades y de valuacion, las
comisiones consultivas regionales, 1a direccién general y dos directores sectoriales, el comité de
transparencia y acceso a la informacién, y el comité de auditoria. Estos érganocs 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 corporativo:
« Prohibicién de posibles conflictos de interés
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Obligacion de elaborar un plan financiero a cinco anos

Establecimiento de un Cédige de ética para funcionarios

Declaracion patrimonial de funcionarios

Implantacion de un servicic permanente de profesionalizacion y desarrollo de los
empleados

* Creacion de una Comision de Inconformidades.

2. Control y supervision:
* Otorgamientc de mayores facultades de supervision de la CNBV
s Creacion del Comité de Auditoria
* Nombramiento de un auditor externo

3. Rendicién de cuentas:

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

« Obligacién de publicar el balance anual del INFONAVIT.

* Creacion de un comité tripartitc de transparencia y acceso a la informacién del
INFONAVIT.

* Publicacion 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 informacion 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 ¥
armonicas, (iii) enriqueciendo el conocimiento de los trabajadores y sus familias en cuanto a los
siguientes rubros: ahorro, crédito, patiimonio 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 fundamentalmente 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 848 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 amortizacién del mismo y
en los demas casos se registran en su Subcuenta de Vivienda del Sistema de Ahorro para el
Retiro.

Al cierre de 2010, INFONAVIT administraba aproximadamente $548 mil millones por concepto
de las Aportaciones Patronales abonadas a favor del fondo de ahorro y a la subcuenta de
vivienda de los trabajadores, mientras que a septiembre 2011, esta cifra superaba $585 mil
millones. Estos recursos se destinan para otorgar Créditos Hipotecarios a los derechohabientes.

Los Creditos Hipotecarios que ofrece el INFONAVIT sélo pueden ser utilizados ‘con los
siguientes fines: adquisicion de vivienda, construccion de vivienda en un terrenc propio,
reparacion, ampliacion o mejoras de vivienda ya adquirida, y page de pasivo por adeudos
previamente adquiridos por alguna de las razones citadas en los puntos anteriores. En mas de
39 anos de existencia, el INFONAVIT ha otorgado créditos hipotecarios a mas de 6.2 millones
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de trabajadores, con lo que se estima haber cubierto la necesidad de vivienda de al menos el
20% de la poblacion mexicana. El portafolio total administrado por el INFONAVIT a diciembre
de 2011 inclufa aproximadamente 4.8 millones de créditos, con un valor nete de 3955 mil
millones. Tales cifras ascendian a 4.3 millones de créditos, con un valer de $709.4 mil millones,
a diciembre de 2010. El INFONAWVIT otorgé durante el afic 2010 475,072 y durante el afio 2011
501,292 créditos hipotecarios. El INFONAVIT esta llevando a cabo diversas acciones, que
incluyen una aproximacion del presente Programa y las distintas emisiones al amparo del
mismo, con el fin de incrementar sus recurscs y el nimerc de créditcs que se otorguen durante
los proximos afios.

A noviembre de 2011, los créditos hipotecarios otorgados peor el INFONAVIT representaron el
69% con respecto al total de los créditos hipotecarios en México, de acuerdo al 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.

E!l INFONAVIT cuenta con 32 delegacicnes para los Estados de la Repuablica y al 30 de
septiembre de 2011 tenia 4,155 plazas ocupadas por trabajadores distribuidos en diferentes
departamentos.

Actualmente el Infonavit tiene una calificacidn crediticia respecto del riesgo institucional de largo
plazo de "mxAAA" otorgada por Standard & Poor’s, equivalente a una calificacion de crédito
contraparte en escala global en moneda extranjera de largo y corto plazo a "BBB/A-3"

En julio de 2007, la agencia calificadora Moody's asigng al INFONAVIT una calificacién de SQ1
menos (SQ1-), Ia méas alta otorgada en México, como administrador primaric 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 mitigacién de pérdidas de crédito, la administracién de procesos de recuperacion,
y su estabilidad institucional.

E! 3 de noviembre de 2011, Moody’s afirmé la calificacion de SQ1 menos (8Q1-) 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 cperacion de Infonavit como Administrador Primario
incluyendo analisis a nivel crédito por crédito.

En los dltimos afios, el INFONAVIT ha llevado a cabo diversas iniciativas, que cuentan con
distintos grados de avance, cuyo propésito 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 schresalen las siguientes:

1. Instalacion de un nuevo sistema de administracion de cartera. Desde mayo de 2003 se
encuentra en funcionamiente el nuevo sistema de administracion 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 administracién de los procesos de cobranza a través del Calf Center INFONATEL.
También inicid la operacion del Nuevo Sistema de Cobranza (ARC) para facilitar y apoyar
la gestion de la cobranza judicial y extrajudicial.
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Establecimiento de nuevas reglas para el otorgamiento de créditos. Dichas reglas
incorporan criterios de riesgos financieros como la antigliedad laboral en el sector formal,
antigliedad con el empleador actual, y un avallo 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 enerc de 2003.

Operacién de un sistema de recepcion de informacion de avalios 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 avaluos
generados en éste sistema son leidos en linea por el sistema de otorgamiento de creditos.

Aplicacién de un nuevo sistema de originacion de crédito. Se implemento el Nuevo Modelo
de Originacién de Crédito (OCI), con un enfoque en la calidad en el servicio y la atencion
del derechohabiente. .o anterior permitid que el Instituto estandarizara su operacion e
incrementara el volumen de créditos, asegurando la calidad crediticia de los mismos y
brindando atencién &gil, 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
derechchabiente requiere para formalizar su credito.

Instalacion del sistema SAP-FICO, herramienta de registro financierc y contable que
permite operar conforme a las mejores practicas internacionales, ofreciendo seguridad y
control de la informacion financiera, y que opera a partir de 2005.

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

Aplicacion de un Nuevo Medelo de Recaudacion Fiscal. Este modelo integra los procesos
de Recaudacion y Fiscalizacion en aspectos contables y propicia un mejor servicio a los
patrones incentivando el cobro eficiente, con la plataforma tecnolagica PSCD (Public Sector
Collections Disbursements) de SAP.

Aplicacion de un Modelo de Cobranza Social. En el afic 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.

Mantenimiento al Sistema de Gestién de Calidad Institucional bajo la norma 1SO 9001:2000
con certificacion por parte de Aenor México (SG Contral Internc 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 Gestion en Seguridad de la Informacion bajo la norma
15027001:2005, con certificacion ante la casa certificadora Aencr (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.

Durante 2011, se ha continuado con el proceso iniciado en 2010 a fin de incorporar la
certificacion en medio ambiente basado en la norma 1SQ14001 (SG Sustentabilidad Social)
e integrarlo a la administracién del sistema de calidad institucional (1509001:2008 en la
SGCIES) buscando mayor impacto en la satisfaccién del usuario y alineado 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. El certificado fue renovado por la empresa certificadora
AENOR el 22 y 23 de enerc de 2009, En el sistema de gestion participan 28 personas.

La operacion diaria del INFONAVIT se da en apego a las mejores practicas de la industria, y
bajo la vigilancia y supervisién 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
INFONAWVIT 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, déndole 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. El INFONAVIT ha propiciado un mayor acercamiento con la CNBV con el fin de
implantar 1as mejores practicas de operacion, contables y de administracion de riesgos, y utiliza
los mismos criterics 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 organisme regulader 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 funcion de la
fecha en que el créditc se formaliza.

Periodo Denominacién' | Tasa Plazo | Tasa Tasa 'Descuento
Aprox. de maxim | minima  maxima en Némina®
Solicitud o
(afios)
(%) (%) (%)
1972 - 1981  Pesos Fija 20 4 4 18
11982 Pesos Fija 20 4 4 18 o
1982 - 1983 | Pesos Fija 20 4 4 20
1984 — 1987 | Pesos Fija 20 4 14 20 |
1987 - 1992  VSM Fija 20 Index. Index. 20 0
11992 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 B
1997 - 1999° [vSM Variable |30 4 8 25 o
1999 — 2007 | VSM Fija 30 4 9 Pago fijo /
25
2008 -~ala VSM Variable |30 4 10 Pago fijo /
fecha 25
Notas:
1 VSM
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2 Adicional al 5% de las Aportaciones Patronales
3 Para estos periodos existe capitalizacion de intereses

La siguiente grafica ilustra las operaciones de los créditos originados por el INFONAWVIT,

distribuida por el afic en que se otorgd el financiamiento a los trabajadores derechohabientes,
correspondiente a los diversos tipos de programa de otorgamiento.

Créditos originados por Infonavit
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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

E! valer maximo ctorgado por cada crédito es de 180 veces el SMGDF y no existe valor minimo
a ser solicitade. El monto promedio de los créditos colocados es de 124 veces el SMGDF.

Denominacién y Actualizacién

L.os creditos son denominados en veces el SMGDF o en Pesos indexados al SMGDF vy el saldo
en Pesos es ajustado en la misma proporcién y frecuencia en la que se incremente el SMGDF,

Tasa de Interés

Para un segmento de los créditos solicitados hasta 1999, las tasas de interés 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 interes fija de hasta el 6% por
toda la vida del crédito.
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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 interés es del 4% al 10% y puede modificarse en
funcién del ingreso del trabajador.

Pagos

Los Descuentos en Nomina al salaric del trabajador dependen del esquema de crédito que
aplique a su contrato en funcion a la fecha de la solicitud del mismo. El porcentaje de
deduccion que aplique al salario del trabajador puede ser de 18%, 20%, 25%, o un pago fijo en
base a VSM diario. Esta deduccion la efectia el patrén 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 créditc publicadas en el Diario Oficial de la Federacidn e 23 de
diciembre de 2002 las cuales entraron en vigencia a partir del 1 de enero del 2003.
Adicionalmente al Descuento en Nomina, 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 Creditos Hipotecarios se hacen de acuerdo a la cuota fija establecida en las reglas de
otorgamiento de crédito. Estos pagoes 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 Aportacién Patronal que realizaba la
Empresa Empleadora al momento del otorgamiento del crédito, determinada en veces salario
minimo.

Plazc 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 acreditade cumpla
65 afios de edad.

Anticipo o Enganche

No es requerido ningun 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 350 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 econémica. No se tienen costos especificos por solicitud, andlisis de
crédito, etc. Los impuestos y derechos de registro de la operacion son a cargo del acreditado. El
costo de originacién y los gastos notariales pueden ser incluidos en el monto de crédito
otorgado, los cuales son deducidos antes del desembaolso final. /
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Periodos de Prérroga

En caso de que ei trabajador pierda su empieo y pase ai REA, éste podra, dentro de los 30 dias
siguientes, solicitar ai INFONAVIT un Periodo de Prorroga 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 acumuiados como maximo durante toda la
vida del crédito. Aigunos tipos de crédito capitalizan intereses durante el Periodo de Prérroga y
otros no. En cuanto el trabajador vueiva a ser contratado en un trabajo formal, dicho trabajador
regresa al Régimen Ordinario de Amortizacion (ROA) y dicho periodo de gracia termina.

Cartera Vencida

En el caso en que el trabajador 0 Deudor Hipotecario incurra en un retraso de 90 dias en el
pago de ia amortizaciéon de su Crédito Hipotecario 0 no haya efectuado el pago correspondiente
después del Periodo de Prérroga al que tiene derecho su crédito se considerara “Crédito
Hipotecario Vencido” y se aplicard en su caso, el modelo de cobranza sociai que a continuacién
se describe,

Modelo de Cobranza Social

En el aro 2005 se redefinid la forma de operar la cobranza a través del nuevo Modeio de
Cobranza que incluye: Cobranza Ordinaria, Cobranza Sociai y Cobranza Especializada.

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

La Cobranza Social considera ia recuperacién de ios créditos con base en las condiciones
contractuales. En caso de problemas de pago, se considera ia voiuntad y ia capacidad de pago.
Esta subdividida en 4 etapas:

1) Cobranza Preventiva: reduce el riesgo de deterioro dei portafolio e incentiva ia cultura de
pago de 108 acreditados.

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

3) Recuperacion de Cartera: dirigida a ios créditos con mas de 3 moras y a aqueifios que
presenten faita de capacidad de pago {esencia de ia cobranza social).

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

Finalmente, ia Cobranza Especializada se dedica a resoiver definitivamente ia situacion de ios
créditos, bajo ias siguientes alternativas: Procesos de cobranza judicial o Castigos de cuentas
irrecuperables. Esta cartera tiene ias siguientes caracteristicas: ya paso ei proceso de Cobranza
Sociai, y en generai tiene mas de 8 meses sin pago, ias viviendas pueden estar abandonadas o
invadidas.

Amortizaciéon Anticipada de los Créditos Hipotecarios

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

Colateral del Crédito

La Hipoteca, siempre en primer iugar sobre el inmuebie otorgada a favor del INFONAVIT, se
inscribe en el Registro Pabiico de la Propiedad de Ia ubicacién dei inmueble. La propiedad debe
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ser ocupada por ei trabajador y no debe ser permutada, alquiiada, dada en préstamo u ofrecida
como garantia sin el permiso del iINFONAVIT.
Valuacion de la Vivienda

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

Programa Apoyo INFONAVIT

Para responder a ias necesidades de los derechohabientes de mayores ingresos, el
iNFONAVIT ha creado ei programa Apoyo INFONAVIT que facilita ei acceso a un crédito de
bancos o Sociedades Financieras de Objeto Limitado (Sofoies). El tope del valor de ia vivienda
para este producto fue liberado por INFONAVIT en el mes de agosto del afio 2007.

Con este esquema, el saldo acumuiado en la subcuenta de vivienda sirve como garantia ante
estas instituciones financieras. Esto permite que ei crédito sea autorizado mas faciimente y con
una tasa de interés mas baja que ios créditos hipotecarios comerciales. En caso de que el
trabajador pierda su empleo, el saldo acumulado de ia subcuenta de vivienda sirve para afrontar
108 pagos y, en promedio, aicanza para cubrir ias mensuaiidades de un ano.

Durante la vigencia del crédito las aportaciones del 5% que reaiice el patrén, se apiicaran al
pago de la deuda, con io que se reduce el piazo de amortizacion del crédito.

Apoyo INFONAVIT va dirigido a ios trabajadores con ingresos superiores a ias 6 veces saiario
minimo, que no cuenten en la actuaiidad con un crédito del instituto y tengan una relacion
laborai vigente. La soiicitud de crédito debera ser aprobada por el Banco o ia Sofol.

Cofinanclamiento

Con el crédito en Cofinanciamiento, una parte la presta el INFONAVIT y otra un banco o Sofoi,
para comprar una vivienda en toda la Repdblica. En el ditimo trimestre dei afo 2007
INFONAVIT eiiminé el tope al valor de ia vivienda en este tipo de crédito, aunque el monto
maximo de financiamiento que oforga INFONAVIT, inciuyendo ei saldo de la subcuenta de
vivienda esta iimitado a 430 VSM, v el crédito de ia entidad financiera se determina de acuerdo
a ia capacidad de pago dei trabajador de acuerdo a las condiciones financieras del crédito y
poiiticas 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% dei salario del trabajador como capacidad de pago,
inciuyendo la aportacion patronai con un limite de 134 VSM vy adicionaimente se entrega el
saido de la Subcuenta de Vivienda, que en conjunto no pueden superar 430 VSM. Para ios
solicitantes con ingreso de 11.0 en adelante, el crédito se amortiza con el 1% dei saiario dei
trabajador y las aportaciones patronales; a la formaiizacion del crédito se entrega el equivalente
al 5% del vaior de ia vivienda o hasta 42 VSM dei saido de ia subcuenta de vivienda y el
remanente se transfiere en 5 anualidades a la entidad financiera para ia amortizacion del
crédito. El salario maximo a considerar es el salario tope de cotizacién de 25 VSM.

Infonavit Total

Este producto esta dirigido a trabajadores con un ingreso de entre 4.5 y 10.9 VSM Gue
adquieran viviendas de hasta 350 VSM. Para los trabajadores con ingreso entre 11.0 y 25.0
VSM el vaior de ia vivienda no tiene limite, a la formalizacidn dei crédito se entrega el
equivaiente al 5% dei valor de ia vivienda o hasta 42 VSM del saido de ia subcuenta de vivienda
y el remanente se apiica en 5 anualidades para ia amortizacion del crédito. Bajo este esquema,
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ei instituto origina el crédito de acuerdo a sus politicas y es cedido en forma parciai a una
Entidad Financiera, quien asume ei riesgo de crédito de su porciéon. La administracion de [a
totalidad del crédito la realiza el INFONAVIT, cobrando una comisién por esta actividad.

3. Descripcion de ia Cartera Hipotecaria dei INFONAVIT

A septiembre de 2011 ias cifras preliminares indican que la cartera hipotecaria del INFONAVIT
contaba con 3,789,967 créditos. De estos créditos, el 74.14% estaban bajo el régimen ROA, el
15.54% estaban bajo el régimen REA, el 4.61% se encontraban en prorroga y finaimente el
5.71% correspondia a cartera vencida. Este Uitimo indice de cartera vencida se ha reducido
desde un nivel de 9.47% en ei 2003.

Cartera Hipotecaria

(Namero de Crédlos)
Dic-2003" Dic-2004' Dic-2005' Dic-2006" Dic-2007" Dic-21108' Dic-2009' Die-2010' Sep-201 |*

Cartera Vigente 1,796,872 1,012,526 2,221,309 2,462,718 1,794,017 1,943,517 1,046,690 1,285,336 3,399,166
Répimen Ordinario (ROA) 1,447,826 1.530,82] 1,865,315 2,133,347 2,308,194 2,503,323 25318775 2,726,517 2806899
Répimen Especial (REA) 347,113 490,250 354651 128 087 484,601 439,022 506,690 558819 589,201
Cartera en Monetario 1,913 1,455 1,343 1244 1217 1,192 1225 ¢ i}
Cartera e Prorroga 57.028 51,780 49,347 108,573 76,627 124,012 192,492 139,762 174,555
Cartera Veocida 193,931 197044 169,476 139,976 119,688 144,300 163,449 184,220 216,312
Régimen Ordinario (ROA) M.738 11453 42,760 15076 26,687 17,565 17037 38,260 27.8%9
Réuiiner: Fspecial (REA) 169,153 185,591 126,716 95500 92401 106,735 136,412 143,960 188 413
TOTAL 2,047,831 2,271,320 3,440,112 2,702,267 1,989,732 3,211,849 3402631 3,609,318 3,789,967
{odlce Cartera Venclda 9.47% 3.68% 6.95% 4.85% 3.98% 1.49% 4,80% 5.10% 571%
Nohis:

{ Estados financieros diclaminados
2 Estados Anancierps anfernos,

A septiembre de 2011 ias cifras preliminares indican que la cartera hipotecaria del INFONAVIT
tenia un vaior de $777,945 miliones, donde 70.87% se encuentra bajo ei régimen ROA, 17.48%
esta bajo el régimen REA, 0.01% corresponde a partidas pendientes de aplicar, 4.83% esta en
prorroga vy finalmente 6.79% corresponde a cartera vencida. Esta titima se ha reducido desde
un nivei de 10.88% en diciembre de 2003.

o
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Cartera lfipotecaria

{lmparte £n miles de pesos)

Dic-2643' Dic-2004' Dc-2008' Dic- 20406 Dic-2007' Dic-2008" Dic-2008" Dic-2010' Sep-2011"
Cartera ¥genie 312,930,775 360,958,704 384,759,608 427,916,485 493,087,770 530,893,728 564,983,105 637,278,242 687,564,145
Régimen Ordinaro [ROA) 251,966,527 267,517,284 317857465 369,461,583 402,112,546 447,833,619 468,258,259 318,496,321 551400836
Régimen Especial (REA) 63,422,104 91.806.586 57,019,536 65,060,178 97.381.981 B0.691,911 107,610,842 124,188,363 134,049,520
Mavimienios pendientes de aplicar L2477.917 1619411 -132.436 6,620,601 6,421,518 7,646,155 -10.896,686 -5,400,442 113.76%
Cartera en Manetario 20081 15423 15,043 13,325 14,761 14,548 18,690 3 ]
Crédilo a Desarrolladores de
Vivienda
Minsstraciones y crédilos por
iprmalizar
Cartera en Prérroga 19,527,250 9,793,334 9,276,819 21,029,727 14,798,118 23,845 35| 38,110,56] 28,563,262 37,597,504
Cartera en Prostoga 10,587,766 9,793,334 D2 RI9 21029,727 14,794,030 23,841,816 38,110,561 28,563,262 28363262
Muavanientos pendientes e aplicar 60,486 0 ] ] 4,388 3,535 [ 0 ki
Cartera Yencida 39,517,838 41,864,397 34,983.319 27,878,330 28,292,072 31,030,406 38,022,559 43,216,315 52,783,967
Réginen Ordinario (ROA}Y 4652604 2,181,045 B.333 473 7,183,523 5,772,404 8,251,771 3,958,663 8,714,965 6,573,879
Régulen Especial IREAL 32,899,609 17615314 26429843 20,157,650 19,027,500 22292196 31,387,054 34,077,524 435 832,720
Movinnents pendientes de aplicar | D65.617 1.858.038 0 $¥7157 #2168 480,439 477,442 413826 467,308
TOTAL 361,975,885 411,816,435 429,619,746 476,824,542 533,178,160 585,769,482 641,116,225 709,657,819 777,945,616
{ndice Carters Vencida 10.89% 9.97% B.15% 5.85% +.74% 5.30% 3.93% 6.09% 6.79%

Aortas.
i Eslados finencieros dictamnados

2 Eslados finensceros infemos.
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El INFONAVIT como principal proveedor de créditos para la vivienda en el pais, se destaca al

comparar el tamafio de ia cartera crediticia respecto a otras entidades financieras del pais por el
monto de cartera crediticia administrada.

infonavit

Sofoles /
Sofomes

Bancos

: : t
- 100,000 200,000 300,000 400,000 500,000 600,000 700,000 200,000
miliones de pesos

Fuente: Asociacién Hipotecaria Mexicana, Reporte anuaj 2010

Adiclonalmente y a efecto de cubrir riesgos potenciales de ia cartera de créditos, se ha
mantenido una estrategia conservadora en la constitucién de reservas crediticias, apegada a las
regias de ia Comision Nacionai Bancana y de Valores, que al mes de junio del afio 2011 mostr6
226.4% de cobertura de contingencias crediticias. Asimismo el nivel dei patrimonio en relacion a
activos, para ese mismo periodo mostré un nivei de 10.5%.

55

e
/_A_A__-—‘-'""’ T ———



* La cartera de Banco Azteca tiene facha de originacion def 2004 y 2005. Actuaimente Banco
Azteca no oforga este tipo de créditos.

Fuente: Comision Nacional Bancaria y de Valores {CNBV) a Junio de 2011.
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d) Administradores u Operadores

1. Antecedentes del Administrador

Ei INFONAVIT es ia enfidad que administra ia mayor cantidad de Créditos Hipotecarios
individuales en México, ademas de ser la entidad que administra la mayor cantidad de cuentas
y recursos relacionados con ia actividad de gestion de fondos para ei retiro en México (Ver
inciso c) de la Seccion il La Operacidén de Bursatjlizacion para una descripcidon mas detallada
del INFONAVIT).

Estas actividades han sido desarroliadas por el INFONAVIT desde 1972, dentro de un contexto
de actuacién mixta, es decir, combinando ia recaudacion de aportaciones patronaies como
organismo fiscal autdnomo, y gestionando los recursos de los trabajadores y administrando ios
créditos hipotecarios originados, actividades que se asemejan a las inherentes a ia de una
institucién hipotecaria.

La ejecucion de ias funciones del INFONAVIT se desarrolla dentro de un contexto geografico
que cubre ia totalidad dei territorio de ia Repubiica Mexicana. Adicionaimente el INFONAVIT
registra, procesa, administra, cobra y controla créditos hipotecarios propios y de terceros como
es el caso de la administracion que realiza de ios créditos hipotecarios de ia emision CEDEVIS
04 autorizado por ia CNBV ei 16 de marzo de 2004, y de las emisiones CEDEVIS 04U,
CEDEVIS 05U, CEDEVIS 05-2U y CEDEVIS 05-3U realizadas al amparo dei programa
autorizado por ia CNBV ei 5 de noviembre de 2004. Ademas de ias emisiones CEDEVIS 06U,
CEDEVIS 06-2U, CEDEViIS 06-3U y CEDEVIS 06-4U realizadas al amparo del programa
autorizado por ia CNBV ei 25 de abrii de 2008, las emisiones de CEDEVIS 07U, CEDEVIS 07~
2U y CEDEVIS 07-3U ai amparo del programa autorizado por ia CNBV el dia 23 de abrii 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 vy 08-8U y, CEDEVIS 08-@U y 08-10U, reaiizadas ai amparo dei
programa autorizado por ia CNBV ei 8 de abril de 2008, asi como de las emisiones de
CEDEVIS 09-U, CEDEVIS 09-2U, CEDEVIS 08-3U, CEDEVIS 09-4U, CEDEVIS 09-5U vy
CEDEVIS 10-U y 10-2U, reaiizadas ai amparo dei programa autorizado por ia CNBV ei 18 de
mayo de 2009; y CEDEVIS 10-3U y 10-4U, 10-5U, 10-8U, 11U y 11-2U reaiizadas al amparo del
programa autorizado por ia CNBV el 15 de junio de 2010; y por Gitimo la emisién de COVITOT
11Uy COVITOT 11-3U realizadas ai amparo dei programa autorizado por ia CNBV ei 19 de juiio
de 2011.

Dichas actividades se han desarroiiado derivado de ios diferentes programas que se han dado a
través de ios afhos para atender las necesidades de vivienda de ios trabajadores mexicanos.

En base a io anterior el INFONAVIT tiene la capacidad, experiencia e infraestructura
adecuadas, para proveer el servicio de administracion de cartera de los créditos hipotecarios
que conforman ei patrimonio dei Fideicomiso, especiaimente por ios siguientes atributos:

s Experiencia probada en ia adecuada administracion de grandes voilmenes de
Créditos Hipotecarios.

+ Caiificado por Moody’'s SQ1- (fuerte)} como Administrador de Hipotecas.

+ Capacidad de administrar diferentes modelos de contrato hipotecario (muitimoneda
y muitiproducto).
Cobertura nacionai a través de ias 32 delegaciones regionaies.
Contexto de actuacion y atribuciones de caracter fiscal,

+ Mecanica de cobro a través de ias Aportaciones Patronales y el descuento directo
en nomina que efectda el patron, que entera y paga bimestraimente ai INFONAVIT
para acreditados en ROA.
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e Ampiia red de captaciéon de pagos para acreditados en REA a través de bancos y
sus redes de sucursaies, asi como a través de distintos estabiecimientos
comerciales. También se reciben pagos provenientes de ios Estados Unidos de
América, a través del sistema Dolex y a través de la pagina eiectrénica de la red
mundiai (internet) del INFONAVIT: www.infonavit.org.mx.

¢ infraestructura para atender cartera con omisiones a través de despachos externos
de Cobranza con cobertura a nivei nacionai, y los que tienen un mayor volumen de
asignacion de cuentas, tienen calificacion como administradores de cartera por
parte aiguna Agencia Caiificadora reconocida a nivel internacionai.

La capacidad operativa del INFONAVIT por su voiumen de administracién de créditos
hipotecarios, le permite figurar dentro de las primeras entidades hipotecarias con mayor ndmero
de créditos administrados, si se compara con ofras instituciones a nivel internacionai. La
caiificacién de SQ1 menos (SQ1-) otorgada por Moody's reconoce la caiidad dei desempefo de
iINFONAVIT como administrador de los créditos hipotecarios, su capacidad de cobranza, los
fuertes resuitados en mitigacion de pérdidas de crédito, ia administracion de procesos de
recuperacion y su estabilidad institucionai. Dicha calificacidn como administrador primario de
hipotecas de interés social en México fue ratificada por Moody's ei pasado 03 de noviembre de
2011.

2. Sistemas

El sistema de administracion de cartera hipotecaria que utiliza ei INFONAVIT es ei Advance
Loan System Servicer Manager ("ALS/SM") desarroiiado por Fideiity information Services,
basada en Arkansas, Estados Unidos de América. Dicho sistema es una soiucién probada de
alta utilidad y aceptacién a nivel internacionai para el manejo de créditos hipotecarios. Las
principales ventajas de este sistema son: que permite el manejo de informacion con aitos
niveles de seguridad, la capacidad de manejar altos voilmenes de crédito y su flexibilidad, io
que ha permitido adaptaric a las distintas necesidades del INFONAVIT, como Administrador de
Créditos Hipotecarios.

Ei sistema ALS/SM es utilizado por el INFONAVIT desde mayo dei 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 ia version 205, actuaimente se administran en ei ALS/SM airededor de 3.7 miliones
de créditos hipotecarios, inciuyendo los Créditos Hipotecarios, segregados con reserva y i0s
portafolios que respaidan ias emisiones de CEDEVIS. El proceso de migracién fue disefnado y
se impiementd bajo ei esquema de servicio continuo, de tai forma que en ningun momento se
interrumpieron los procesos de la administracion y Cobranza de ios Créditos Hipotecarios.

Ei sistema ALS/SM esta desarroiiado en piataforma IBM mainframe y sus caracteristicas
principales son;

+ Mejora los niveles de atencion al acreditado contando con conexion automatica con
ios diferentes canaies de atencion y distribucion de informacion.

« (Garantiza la seguridad y ia integridad de ia informacién relacionada a los cargos y
abonos de ios acreditados.

« Facilita ia administracion de los créditos ya otorgados, considerando sus
caracteristicas.

¢+ Cuenta con faciiidades para generar paramétricamente nuevos tipes:de créditos
(productos). )

¢ QOpera eficientemente al menocs cinco miiiones de créditos.

» Cuenta con ias interfases automatizadas necesarias para interactuar con otras
areas del instituto, asi como con organismos externos.
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« Operacién multiempresa con cierres independientes, permitiendo administrar
cartera de terceros.

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

* Administracion de ia sequridad dei sistema a través de perfiles, claves de acceso y
registros de auditoria.

* Permite esquemas de cifras de control, conciliandose la aplicacion con eiia misma y
sus interfases, ejemplo: Créditos ai mes anterior + aitas - bajas = Créditos actuales.

« Cuenta con ias herramientas de conciiiacién en el Sistema de Administracién de
Cartera y su interfase ai maduio contabie.

* Procesamiento a través de muitipies terminaies.

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

e (Capacidad de procesamiento de informacion en tiempo real.

+ Controi de archivos a través de la generacidon de aproximadamente 400 tipos de
reportes impresos,

¢ Explotacion de ia informacién a través de reportes predefinidos y consuitas ad hoc.

Ei sistema de administracion de cartera hipotecaria utilizado por el INFONAVIT registra todos
los créditos otorgados, en sus diferentes modalidades. Con respecto a cada uno de elios,
registra todas sus caracteristicas, tales como piazo de amortizacion, tipo de tasa de interés (fija
o variable), ia tasa de interés, moneda (Pesos 6 VSM) y factor de descuento sobre ei salario 0
monto dei pago fijo, etc.

La informacion se procesa, actuaiiza y respaida en forma diaria. Los respaidos diarios son de ia
actividad dei dia y la base de datos completa actualizada se respaida en forma semanai. El
sisterna ie permite ai INFONAVIT iievar a cabo ia facturacién de la cartera en forma mensual.
Los pagos recibidos se apiican en forma diaria.

Ei sistema identifica los segmentos omisos, y al aplicar ios pagos correspondientes a periodos
atrasados, ubica el pago en ei periodo mas antiguo y recalcuia saidos e intereses para el

crédito.

Los respaldos, en virtud que se estad evoiucionando de un modeio de una recuperacion
tradicionai (por cintas) a una recuperacion avanzada (via electronica) son aimacenados
fisicamente en dos sitios:

* Enmedios eiectrénicos ubicados dentro del centro de computo dei INFONAVIT: y

¢ Enmedios eiectrénico del sitio remoto, en el Centro de Computo Alterno ubicado en
Caristadt, New Jersey. EUA. Este servicio esta inciuido en el contrato celebrado con
la empresa SunGard, proveedor actual de contingencia en caso de desastre

En caso de catastrofe, se toman los datos con el tltimo respaldo efectuado y es apiicado en el
ambiente de produccidn una vez restaurada la infraestructura. ,
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3. Cobro de los Créditos Hipotecarios

Ei flujo de ia cobranza de ios Créditos Hipotecarios se da a través de ia deduccion directa sobre
ia nomina dei trabajador empleado, misma que es enterada ai INFONAVIT bimestraimente a
través dei sistema Gnico de autodeterminacion (SUA). Los pagos son recibidos por ios bancos
receptores autorizados, concentrando ia recaudacion en ias cuentas dei Instituto en Banco de
México. La cobranza reaiizada a los trabajadores que no se encuentran afiliados ai sistema, se
iieva a cabo mediante el pago que los trabajadores reaiizan directamente en ia red de bancos vy
estabiecimientos comerciaies autorizados, éstos transfieren ia cobranza a ia cuenta que el
Instituto mantiene en el Banco de México.

Red de Distribuclon Cobranza de Cartera

Trabajader no afisado o sin empleo
paga direcio al banco (REA)

pot medio de Aportaciones
Patronales y Dascuento en

Trabajador con empleo paga l
Némina (RDA)

* Delegaclones

Nolas: EMPRESA (ROA) B
1 Laied de bancos atiorizados para
cpbros de REA cubie todi of pats

2 Ewsla (na delegacien pot Elado " .
sl ina aelagacian po sl VIV:  Aportacion al Fondo para la vivienda

ACV: Intards y Principal de Cartera HipOiecaria




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 realizan por periodos bimestrales y deben ser pagados por el patron al
INFONAVIT a mas tardar el dia 17 det mes siguiente al bimestre o el Dia Mabil posterior.

Mientras el trabajador acreditado est3 laborando formalmente en una empresa considerada en
el apartado A del articulo 123 Constitucional, el patrén debera realizar el pago al INFONAVIT
por concepto de Aportacion Patronal y Descuento de Nomina para la amortizacion del crédito.

El procesc de cobranza para los acreditados con relacion laboral comienza con la emision de la
cédula de autodeterminacion por parte del IMSS. En dicha cédula de autodeterminacion se
incluyen las cuotas del IMSS asi como las cantidades que por concepto de Descuentos en
Nomina ylo Aportaciones Patronales deban pagarse al INFONAVIT. Dado que los datos de la
cédula de autodeterminacion son calculados con base en informacion de ia base de datos del
IMSS, 1a empresa obligada revisa los datos contenidos en el documento, donde aplica las
correcciones correspondientes con base en {os dias trabajados y/o incapacidades que se dieron
en el periodo a enterar.

Posteriormente 1a responsabitidad recae en la empresa, quien es obligada solidaria del
trabajador, y tiene la obligacidn de enterar el pago a través del sistema bancario. Este proceso
se realiza de forma electronica a través del SUA (Sistema Unico de Autodeterminacion). Ef 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 institucion envia: {i) los fondos a las
cuentas de INFONAVIT en Banco de México y {il) la informacién individualizada de los pagos
recibidos a Procesar, S.A. de C.V. para su concentracion y envio al INFONAVIT conforme al
calendario pactado.

Una vez recibidos los pagos y la informacion por el INFONAWVIT, éstos son verificados
internamente y concitiados con Banco de México v Procesar, S.A. de C.V. Acto seguido, se
Heva a cabo la aplicacion de la Aportacion Patronal, la cual se transfiere a la subcuenta de
vivienda del trabajador, 0 en caso de existir un crédito hipotecario a la amortizacién de dicho
crédito junto con el Descuento de Nomina,

Los pagos no efectuados por las Empresas Empleadoras de !as Aportaciones Patronales y
Descuentos de Nomina, respecto a trabajadores formatmente empleados son detectados a
través de los procesos de conciliacion bimestral y registrados como una cuenta por cobrar del
INFONAVIT a la Empresa Empleadora. El INFONAVIT notifica v le requiere el pago para
aclararto 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 Empleadora, 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 relacion laboral de acuerdo a
lo reportado por el IMSS. Dado que no existe Empresa Empleadora que realice et Descuento en

Némina, el acreditado debe efectuar el pago de ta 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,
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y dicho pago podra ser realizado en cualquiera de los bancos y establecimientos comerciales
autorizados por el INFONAVIT para tal fin. En este caso, el Deudor Hipotecario debe pagar un
factor mayor al que se paga mientras tiene relacion laboral, para cubrir 1a porcidon de la
Aportacion Patronal que previamente realizaba la Empresa Empleadora.

Cobranza Social

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

La Cobranza Ordinarla 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
contractuates, En caso de problemas de pago, se considera la voluntad v 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 gque
presenten falta de capacidad de pago (esencia de la cobranza social).

4) Conciliacidn: Su labor es hacer el dltimo intento para cerrar una solucion 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 utitizacion de medios de justicia alternativa. El Infonavit ha suscrito convenios de colaboracion
con diversos Centros de Justicia Alternativa que dependen del Poder Judicial de cada Estado.
Los convenios que en ellos se suscriben entre et Infonavit v 1os Deudores Hipotecarios tienen
fuerza legal y pueden ser ejecutados rapidamente.

Finalmente, la Cobranza Especiatizada se dedica a resolver definitivamente 1a situacion de ios
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, en general tiene mas de 8 meses sin pago, y las viviendas pueden estar abandonadas o
invadidas.

Cobranza administrativa y extrajudicial

Desde la celebracion del contrato de crédito se asesora al acreditado sobre los beneficios de
mantenerse al corriente, las consecuencias de no hacerlo y de los posibles beneficios
contenidos en la ley del Instituto y en el mismo contrato. Con base en la informacion sobre
movimientos afitiatorios presentados en el IMSS, se identifica a los acreditados que han perdido
la relacion laboral, quienes son contactados via telefonica y/o a través de los despachos de
cobranza preventiva a efecto de reiterarles 1a asesoria ya mencionada, y apoyarles en el
otorgamiento de una prorroga, rectamacion del Seguro o Fondo de Proteccion de Pagos, segun
corresponda, o de alguna otra forma para que mantengan su pago al corriente.

En este segmento se promueven y aplican los esquemas de recompensa a_apreditados
cumplidos. Desde a implantacion de este programa en junio de 2006 a noviembre de 2011, se
han entregado 206,890 recompensas a igual nimero de acreditados, por un valor de $1,004
millones.
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Para las primeras omisiones de pago el procedimiento para el cobro de créditos no pagados
(una o mas mensualidades) se realiza a través de llamadas telefonicas y visitas domiciliarias
mediante de despachos externos de Cobranza. Adicionalmente, el INFONAVIT cuenta con la
infraestructura de un centio de atencién telefonica denominado Infonatel a través del cual se
reciben Hamadas para atender aclaraciones y brindar informacion y asesoria a
derechohabientes y acreditados del instituto.

Durante la gestién 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 en estos casos es posible otorgarles un apoyo de
acuerdo a los programas autorizados. Entre estos programas se encuentran los de
reestructuracion del crédito, mediante los cuales es posible ofrecer a los acreditados la
reduccion de sus factores de pago mensuales, con el beneficio sujeto a que se realice el pago.
La formalizacién de la reestructura se da mediante la firma de un convenio que el acreditado
suscribe con el INFONAVIT. Durante 2011, se beneficid con el actual programa de Garantia
Infonavit 461,316 acreditados de los cuales 245,144 comresponden a Reestructuras.

Cobranza Judicial

Si a pesar de los procesos de cobranza mencionados en el inciso anterior, la cuenta continia
sin reflejar pago, se da inicio al proceso de integracién del expediente para demanda que es
canalizado a despachos juridicos externos, quienes se encargaran de realizar {a cobranza
judicial.

Durante la cobranza judicial se busca solucionar los asuntos en el menor tiempo posible, para io
cual se ofrece al demandado la posibilidad de firmar un convenio judicial con el apoyo de una
reestructura, antes de llegar a una adjudicacion del inmuebde.

A partir de agosto de 2003 el INFONAVI|T establecio un proceso mejorado de recuperacion de
cartera por la via judicial, que ha permitido demandar a los titulares de mas de 388,462 créditos
a diciembre del 2011, de los cuales 6,002 se demandaron entre tos afios 1996 a 2003. Los
382,460 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 asignacién y seguimiento de
asuntos, contratar despachos de mayor capacidad y cobertura mediante concursos, pago de
aranceles por etapas procesales, e incentivos por pronta solucidon. Este esfuerzo en la
Cobranza judicial, se refleja en que de las 388,462 demandas interpuestas ya 222,684 6 un
58% vya fueron solucionadas. De estas soluciones hay 53,441 cuentas liquidadas por diversas
gestiones. Es importante destacar que tanto el proceso de administracion de cartera y et
proceso interno de control de la Cobranza administrativa, extrajudicial v judicial, entre otros,
estan certificados bajo ta norma 1S0-9001:2000, segun certificado ER-1488/2002 emitido por la
Asociacidén Espaniola 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 Gitima fue
realizada en octubre det 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.

Durante el 2011 la recuperacion de garantias por la via fiscal para aquellas viviendas que se
encuentran deshabitadas por el acreditado y donde no se ha recibido pago, ha generado una
sotucion eficiente debido a la incorporacion de todos 1os estados de la republica bajo Convenios
de colaboracion firmados 1o que ha permitido recuperar 13,082 viviendas mediante este
proceso hasta et 2011,

Seguro de Proteccion de Pagos y Fondo de Proteccion de Pagos
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Los créditos otorgados en 2007 y 2008, cuentan con un Seguro de Proteccion de Pagos que
cubre a los acreditados que pierdan su relacidn 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 ejercer los beneficios que
otorga el seguro, se requiere que el acreditado compruebe la pérdida involuntaria det empleo de
acuerdo a la documentacién que el Infonavit y la aseguradora acordaron.

A partir de 2009, el Seguro de Proteccion de Pagos se sustituyo por un Fondo de Proteccion de
Pagos, cuyo objetivo es también cubiir a los acreditados que pierdan su refacion taboral de
manera involuntaria, en este caso a través de un Fondo Mutualista.

Al cierre de diciembre del 2011 se tienen las siguientes cifras correspondientes al Seguro de
Proteccion de Pagos:

Concepto Cifra

Monto de la siniestratidad ocurrida

$421,537,745

Numero de reclamos registrados 64,499
Numero de pagos 195,648
Numero reclamos pagados 37,319

Fondo de Proteccion de Pagos

Para los créditos hipotecarios originados a partir de enero de 2009, se cre¢ 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 (sin importar la causa), siempre y cuando el
acreditado cubra una aportacion complementaria {es decir la suma de esa aportacidon
complementaria y el beneficio otorgado por el Fondo de Proteccién de Pagos es equivatente al
pago contractual de amortizacion). 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 Amortizacion
{sin relacion laboral). Estas aportaciones van incluidas en el descuento que le efectua y entera
al Infonavit la Empresa Empleadora.

Al cierre del 2011 se tienen las siguientes cifras correspondientes al Fondo de Proteccion de
Pagos:

Concepto Cifra
Monto del beneficip pagado $28,486,702
"NUumero de acreditados beneficiados 14,923

Seguro contradanos.

Desde la creacion del Infonavit ha sido una politica institucional cubrir a tas viviendas contra
danos por fendmenos de la naturaleza. Entre los afios 1973 y 1981 el Infonavit contratabalos
servicios de aseguramiento de una compafia de seguros; luego con base a ia autorizacion de la
S.H.C. P. entre los anos 1981 y 1999 se implementd un servicio propic de adminigtracion de
siniestralidad. De manera consistente de 1999 a la fecha nuevamente se han contratado los
servicios de aseguradoras para cubrir el portafolio hipotecario con danos.
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Desde el ano 2010, el Infonavit, en la bdsqueda del mejor esquema de cobertura, participa en
cobertura de los siniestros tomando tas primeras pérdidas y a travées de un esquemas de
deducibles que estan a cargo del instituto.

Con base a los reportes proporcionados por las aseguradoras se tienen las siguientes cifras de
tas afectaciones de los Gltimos dos afios:

- | Nimerode E e

ooviviendas. | st

| | | S feitadae b Séﬁi&ﬁﬁ;fallﬁai =

ule2008a e

o Julie2010 . - 0 11,279 . § . 104,997,089
Julio 2010 a

Mayo 2011 23,404 $ 199,171,014
Mayo 2011 a

Diciembre 2011 4,593 $ 52,846,597

! Incluye monto pagado, gastos de ajuste y monto pendiente de pago

Estudios Socioeconémlicos. Otra de las acciones en que se apoya el Modelo de cobranza
social, es la practica de Estudios Socioecondmicos. En los casos en que existe voluntad de
pago pero el acreditado por cuestiones de salud propias o de sus dependientes econdmicos,
presenta una disminucién importante en su capacidad de pago, se recurre a la Escuela
Nacional de Trabajo Social de la UNAM asi como otras instituciones académicas Estatales que
apoyan al Infonavit en la practica de estudios socicecondmicos para determinar la capacidad

reat de pago del acreditado.

A diciembre 2011 se habian realizado 32,434 Estudios Sociceconomicos en el palis y en
segulda se muestra el detalle por delegacion.
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' CONSOLIDADO DE ESE's

at

‘Informaclén hasta Dlc 2010

AGUASCALIENTES . 894
BAIA CALIFORNIA 1262
BAJA CALIFORNIA SUR 335
CAMPECHE 64
CHIAPAS 878
CHIHUAHUA ; 2377
coAHuA o 694
CoOuUMA ' 741
DURANGO 4 B850
GUANAIUATG L 70
GUERRERQC ? 242
HIDALGG . 396
JALISCO .. 579
VALLE DE MEXICO 30204
MICHOACAN 335,
MORELOS : 201
NAYARIT R .119
NUEVO LEON : 1915
OAXACA 175
PUESLA 126
QUERETARO 181
QUINTANARCO 235
SAN LUIS POTOS! a1s
SINALOA 1801
SONCRA 1698
TABASCO _ 26
TAMAULIPAS 874
TLAXCALA 507]
VERACRUZ 1458
YUCATAN

ZACATECAS




Ruta de Soluclén y Gestion Mévli

Durante el 2011 el Infonavit implementd un nuevo modelo de gestion de cartera que comprende
la cobranza social y judicial, este modelo estd basado en dos lineas de accion:

» Gestion a través de celular, esta tecnologlia permite:

Recibir la asignacién de cuentas directamente en el celular

Ofrecer los productos de Garantia Infonavit via celular

Evitar papeteo en proceso.

tener certeza via GPS que se visitd la vivienda y/contacto al acreditado

y sobre todo poder resolver la problematica de los acreditados en una solo
visita.

o A nivel nacional se tiene cobertura de gestion mavit en todo el pais.

C O C O O

¢ Ruta de Sclucion: La ruta de solucion es una metodologia de gestiéon de la cuenta, que
nos permite:

o Asesorar al acreditado y solucionar con la mejor opcidon via un arbol de
decisiones.

o Dictaminar de manera correcta ta cuenta, como puede ser una vivienda
deshabitada.

o ysobre todo tener informacion documentada de la cuenta.

Ruta de solucién 2010.

Soleeiin
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Clave
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’ Pregurda para detenminar
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5. Aspectos Legales del Cobro

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

« Coédigo de Civit para el Distrito Federal y Cédigos Civiles de cada uno de los
Estados de ia Republica Mexicana.

« Codigos de Procedimientos Civiles de los Estados de la RepUblica Mexicana.
» Ley det Tribunal Federal de Justicia Fiscal y Administrativa
s Leydel INFONAVIT.
+ LeyFederal del Trabajo.
6. Seguros

E} 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 hidrometeoroldgicos y los riesgos geologicos. El costo de aseguramiento
es por cuenta del acreditado. La politica institucional ha sido la revision periddica de 10s
alcances de la cobertura y el costo de aseguramiento se deriva de un proceso de licitacion
abierta que también es periodico.

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 vy el articulo 51 de fa Ley det INFONAVIT. Cabe senalar que el costo de aseguramiento
es a cargo del INFONAWVIT.

e). Otros terceros obligados con el fideicomiso o los tenedores de {os valores

No existen terceros obligados con el Fideicomiso o con los Tenedores de los Certificados
Bursatiles Fiduciarios, tales como avales, garantes, contrapartes en operaciones financieras
derivadas o de cobertura o apoyos crediticios.

f) Procesos judiciales, administrativos o arbitrales.
A esta fecha no se tiene conocimiento de ia existencia de juicios, litigios o procedimientos

legales pendientes de resolucion en contra del Administrador o cualquier otro tercero relevante
para los Tenedores.

g) Deudores Relevantes.

A esta fecha no se tiene conocimiento de la existencia de deudores relevantes que pudieran
afectar o significar un riesgo para los Tenedores.
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V. ADMINISTRACION
V.1 Auditores Externos
Toda la informacién contenida en este Prospecto ha sido elaborada con base en informacion
proporcionada por el INFONAVIT, por 1o que no se recurrio al uso de informacion de fuentes
externas de informacion, ni a la declaracion de expertos.
V.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, segln dichos términos se delimitan en el anexo N Bis 1, fraccion I}, 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. FERSGNAS RESPONSABLES

DEQ}.AQACEON DEL DIRECTOR GENERAL, DIRECTOR DE FINANZAS Y DIRECTOR
JURIDICO DEL FIDEICOMITENTE

“Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en sl ambito de nuestras
respectivas funciones, preparamos la informacién relativa a los bienes, derschos o valores
fideicomilidos contenida en el presente Prospecto, la cual, a nuestro leal saber v entender, refigja
razonablemente su sifuacion. Asirmismo, manifestamos gue no tenemos concoimiento de
informacién refevante gque haya sido omitida o falseada en esfe Prospecto o que el mismo
contenga informacion que pudiera inducir a error a los inversjonistas.”
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C.P. Victor Manuel B{Qi‘l’”.és Setién ing. ‘gdsé‘ﬁé}ég.}pé%ﬁ’ézm T H€ Taime Kuis \ia(éﬁgf‘ W
Dirsctor General 7 Dorantes D Hefhand ;S

Subdirector General de .~/ Gerenté Sr. geﬁ!:sum‘:?)g
Pianeacion y Fin?/r}zaé © Juridicos




DECLARACION DEL REPRESENTANTE LEGAL DEL FIDUCIARIO

“El suscrito manifiesta bajo profesta de decir verdad, que su representada en su carécier de
fiduciario, prepard la informacion relativa al contrato de fideicomiso contenida en el presente
Prospecto, la cual, a su leal saber y enfender, reflieja razonablemente los términos y condiciones
pactados. Asimismo, manifiesta que, denfro del alcance de las actividades para las que fue
contratada su representada, ésta no tiene conocimiento de informacidn relevante que haya sido
omitida o falseada en este Prospecito o que el mismo contenga informacion que pudiera inducir
a error a los inversionjstas.”
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Nacional Financiera, S.N.C., Direccidon Fiduciaria

Lic. Juan Manuel Altamirano Ledn
Delegado Fiduciario
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DECLARACION DEL REPRESENTANTE LEGAL DEL INTERMEDIARIO COLOCADOR

‘El suscnto manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su cardcter de
Intermediario colocador, ha realizado fa investigacion, revision y analisis del negocio del
Fideicomitente, asi como participado en la definicién de los términos de la oferta piblica y que a
su fleal 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
Frospecto o que el mismo contenga informacion que pudiera inducir a error a fos inversionistas.

fgualmente, su representada estd 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 ef
sentido y alcance de las responsabilidades que debera asumir frente al piblico inversionista, las
autoridades compelentes y demas participantes del mercado de valores, como una sociedad
con valores inscritas en el Registro Nacional de Valores y en bolsa.”

S !

Francisco de Asis Vicente Romano Smith
Apoderado legal de:
Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa,
Integrante del Grupe Financiero Banamex
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DECLARACION DE L0S5 REPRESENTANTES LEGALES DEL INTERMEDIARIO
COLOCADOR

“E suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caracter de
Intermediario colocador, ha realizado la investigacidn, revisin y andlisis del negocio del
Fideicomitente, asi como participado en fa definicién de los términos de Ia oferta piblica y que a
su leal saber y enfender, dicha investigacién fue realizada con amplitud y profundidad
suficientes para lograr un entendimiento adecuado del negocio. Asimismo, su represenfada no
tiene conccimiento de informacién relevante que haya sido omitida o falseada en este
Prospecto o que el mismo contenga informacion que pudiera inducir a error a los inversionistas.

lqualmente, su representada esta de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar fa mejor
distribucién de fos Certificados BursdfitesFiduciarios materia de la oferfa pablioa, con vistas &
lograr una adecuada formacién de precics en gf mercado y que ha informado a la emisora el
sentide y alcance de las responsabilidades Gue deberd asumir frente al piblico inversionists, las
autoridades compefentes y demés participantes del mercade de valores, como una sociedad
con vaiores inscritos en el Registro Nacional de Welores y en bolsa.”
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Augus;ﬁ Vizcarra Carillo Rafael Cutberta Navarro Troncoso

Apoderados Legales de HSBC Casa deg Boisa,
8.A. de C.V., Grupo Financiero HSBC
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DECLARACION DEL REPRESENTANTE LEGAL DEL REPRESENTANTE COMUN

"El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caracter de
Representante Comun, reviso la informacion financiera relativa al patrimonio del fideicomiso, asi
como la relacionada con los valores emitidos, los contratos aplicables y 1a cobranza de los
bienes, derechos o valores fideicomitidos, contenida en el presente prospecto, 1a cual, a su leal
saber y entender, reﬂg’ja razonablemente su situacion.”

i
;
i

;
/

/

P N A 2 . N
. - j : C————

i

s

e

Ricardo Calderdn Arroyo 5 Luis Fernando Turcott Rios
Banco INVEX, S.A., Institucién de Bang‘a Banco INVEX, S.A,, Institucién de Banca
EVIultiE[g,,{NVEX*G?EJ“ﬁ?S“FT‘ﬁ‘é‘ﬁ’@iéT’b“’Q"' - Muiltiple, INVEX Grupo Financiero
Delegado Fiduciario H 5 Delegado Fiduciario
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DECLARACION DEL ABOGADO EXTERNO

El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que a su leal saber y entender, 1a Emision y
colocacidon de los valores cumple con las leyes y demas dispasiciones legales aplicables.
Asimismo, manifiesta que no tiene conocimiento de informacion juridica relevante que haya sido
omitida o falseada en este Prospecto o gue el mismo contenga informacion que pudiera inducir

a error a los inversionistas.

Mua’res Ang(éxtla Cortes y Fuentes S.C.
7 Manuel Echave Pintado
Socio
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ANEXOS

76



Anexo A: Opinién Legal
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Anexo B: Extracto De Las “Reglas Para El Otorgamiento De Créditos a los Trabajadores
Derechohabientes del IN FONAVIT”

Este documento contiene un extracto de algunos puntos relevantes de las “Reglas para el
Otorgamiento de Créditos a los Trabajadores Derechohabientes del INFONAVIT" (las “Reglas”),
que no pretende ser exhaustivo, por lo que para mayor detalle se deberan revisar las Reglas,
que pueden ser consultadas en 1a pagina de Internet de INFONAVIT: www.infonavit.org.mx.

1. Puntuacion Base

La puntuacion base es la que el trabajador obtiene, sin 1a necesidad de aplicar parcial o
totalmente su saldo en fa subcuenta de vivienda para disminuir el monto de crédito, ni constituir
un ahorro voluntario. La puntuacion base se determinara sumando los puntos correspondientes
a cada uno de los factores siguientes:

Salario diario integrado y edad del trabajador: determinado en los términos de la fraccion 1l del
articulo 29 de la Ley del INFONAVIT y sus disposiciones reglamentarias, cuyo puntaje se
establece en la tabla "adad-salario” de as Reglas.

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

c. Antigiiedad en el empleo actual: Cuando la antigiiedad en e empleo actual sea menor a
seis bimestres se asignaran dos puntos por cada bimestre, y ocho puntos por bimestre cuando
la antigliedad en el empleo sea mayor o igual a seis bimestres; con un maxima de cuarenta y
ocho puntos;

d. Saldo de fa subcuenta de vivienda: Cinco puntos por cada salario mensual integrado del
trabajador acumulado &n su saldo de la subcuenta de vivienda hasta un maximo de veinticinco
puntos.

.- Puntuacién Adicional

La puntuacion adicional €s un mecanismo optativo del trabajador para obtener mayor puntaje,
en caso de que éste no alcance la puntuacién minima establecida en el momento de la
evaluacion, y se determinara sumando los puntos correspondientes a los factores siguientes:

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

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

.- Puntuacion Total

La puntuacion total se determinara sumando los puntos obtenidos con la puntuacidn base mas

los puntos obtenidos con la puntuacion adicional. Si ésta es mayor o igual que la puntuacion
minima establecida, entonces ¢l trabajador podra ser acreditado.
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Anexo C: Contrato Marco para la constitucion de fideicomisos emisores
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Anexo D: Calificacion otorgada por Moody's de México, S.A. de C.V. al Infonavit como
administrador primario de hipotecas de interés social en México
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Anexo E: Estados Financieros del INFONAVIT.

Se incorporan por referencia los estados financieros del INFONAVIT por los ejercicios
terminados al 31 de diciembre de 2008, 2009 y 2010, los cuales fueron entregados a través de
EMISNET a la CNBV y a la BMV los dias 29 de abril de 2009, 26 de abril de 2010 v el 24 de
febrero de 2011, respectivamente; asimismo se incorporan por referencia los estados
financieros del INFONAVIT al 30 de septiembre de 2011 los cuales fueron entregados a través
de EMISNET a la CNBV y a la BMV el dia 14 de octubre de 2011.

Dicha informacién se encuentra disponible para ser consultada por el publico en general en la
pagina electrénica de la red mundial (Internet) del Infonavit;

http://portal.infonavit. org. mxiwps/portal/EL % 20INSTITUT O/ Informacion%20financiera/Resultado
s/informes%20anuales/ut/p/c5/hY 1LDolwFADP4gFMHx9RI0ixiIKgFPOA3BhWbamIVIEEOLxcwZ
0aTySCGelT5Frx8Cal1KIXLEnINPYNBZYwWC gwQTMFbY8sew3judL356GDI BaagxLvwWx 2T4dG
ux8igOcNpOUSDhOY2WeyKCaKOaYBnKYalcD53e4JRYBded Visxeu Yo TaQryUsUKYnKigBEmo
VvErkyzuwzNanrtWoM2YtY 8zuMdOqgiMHX 5x19qa0 VivoBwrd87vrvMHGCy8dvc4/dl3/d3/L3dDhOE
VUUSRTGIBISEYWUZSdndBISEVNIODROF INDAMMDAWUEUSMDJORDRKUENMMDQwWNQ!/

LA PRESENTE INFORMACION SE INCORPORA POR REFERENCIA EN VIRTUD DE LA
DIFICULTAD DE SUSTITUCION DEL INFONAVIT COMO ADMINISTRADOR DE LOS
CREDITOS HIPOTECARIOS, NO OBSTANTE LO ANTERIOR, EL INFONAVIT NO TIENE
RESPONSABILIDAD DE PAGO ALGUNA DE LAS CANTIDADES ADEUDADAS BAJO LOS
CERTIFICADOS BURSATILES FIDUCIARIOS O LOS CREDITOS HIPOTECARIOS. EN CASO
DE QUE EL PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO RESULTE INSUFICIENTE PARA PAGAR
INTEGRAMENTE LAS CANTIDADES ADEUDADAS BAJO LOS CERTIFICADOS
BURSATILES, LOS TENEDORES NO TENDRAN DERECHO A RECLAMAR PAGO ALGUNO
AL INFONAVIT. ASIMISMO, EL INFONAVIT NO ES GARANTE, AVAL U OBLIGADO
SOLIDARIO DE LOS DEUDORES HIPOTECARIOS, POR LO QUE EL INFONAVIT NO ES
RESPONSABLE DE PAGAR CANTIDAD ALGUNA ADEUDADA BAJO LOS CREDITOS
HIPOTECARIOS.
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