PROSPECTO DEFINITIVO

Los valores mencionados en el Prospecto Definitivo han sido registrados en el Registro Nacional de
Valores que lleva la Comision Nacional Bancaria y de Valores, los cuales no podran ser ofrecidos ni
vendidos fuera de los Estados Unidos Mexicanos, a menos que sea permitido por las leyes de otros
paises.



ConsorcioARA”

CONSORCIO ARA S.A.B. DE C.V.
PROGRAMA DE CERTIFICADOS BURSATILES CON CARACTER REVOLVENTE
MONTO TOTAL AUTORIZADO DE HASTA $4,000°000,000.00 M.N. (CUATRO MIL MILLONES DE PESOS
00/100 MONEDA NACIONAL) O SU EQUIVALENTE EN UNIDADES DE INVERSION

Cada Emision de certificados bursétiles hecha al amparo del presente Programa contara con sus propias caracteristicas. Se
podrén realizar una o varias emisiones de certificados bursatiles hasta por el monto autorizado del Programa. El precio de
colocacién, el monto de emisidn, el valor nominal, la fecha de emision, registro y liquidacion, la fecha de vencimiento, forma de
asignacion (directa o por subasta), la tasa de interés aplicable y la forma de calcularla (en su caso), la periadicidad de pago de
intereses o, en su caso, la tasa de interés aplicable, entre otras caracteristicas de cada emision de los certificados bursétiles,
seran acordados por la Emisora (como se define abajo) con los intermediarios colocadores respectivos en el momento de cada
Emision y se contendrédn en el Suplemento y/o Titulos respectivos. Los certificados bursétiles se denominaran en Pesos o en
Unidades de Inversion (“UDIs"), segin se sefiale en la convocatoria y/o en el aviso o en el Suplemento respectivo, segun sea
el caso.

CARACTERISTICAS DEL PROGRAMA

EMISOR: Consorcio ARA, S.A.B. de C.V. (la “Emisora”).

DOMICILIO DE LA EMISORA: Arcos Bosques Marco Il Torre 1 Paseo de Tamarindos No. 90, piso 25 Bosques de las Lomas,
C.P. 05120, Cuidad de México.

TIPO DE INSTRUMENTO: Certificados bursatiles, segtin se describe en este Prospecto (los “Certificados Bursatiles).

TiPO DE OFERTA: Oferta publica primaria nacional.

CLAVE DE PIZARRA: ARA

MONTO TOTAL AUTORIZADO DEL PROGRAMA CON CARACTER REVOLVENTE: Hasta $4,000'000,000.00 (cuatro mil
millones de Pesos 00/100 Moneda Nacional) o su equivalente en UDIs. Tratdndose de Emisiones denominadas en UDIs con
caracter de revolvente, sin que el monto conjunto de las emisiones vigentes en cualquier fecha pueda exceder del monto total
autorizado del Programa. El saldo de principal de dichas Emisiones se determinara considerando la equivalencia en Pesos de
la UDI publicado por el Banco de México en dicha fecha.

VALOR NOMINAL DE LOS CERTIFICADOS BURSATILES: Sera determinado para cada emisién en el Aviso de Oferta Publica
y en el Aviso de Colocacién o en el Suplemento correspondiente, segun sea el caso, en el entendido que serd de $100.00 M.N.
(Cien Pesos 00/100 Moneda Nacional) o 100 (cien) UDIs o sus mdltiplos para cada Certificado Bursétil.

MECANISMO DE ASIGNACION: El proceso de asignacion de los Certificados Bursatiles serd a través del mecanismo de (i)
construccién de libro mediante asignacidn a tasa tnica, o (ii) proceso de subasta puiblica.

VIGENCIA DEL PROGRAMA: 5 (cinco) afios contados a partir de la fecha de autorizacién dei Programa por la CNBV.
DENOMINACION: Los Certificados Bursétiles podrén denominarse en Pesos o en UDIs, segin se sefiale en los documentos
respectivos a cada emision

PLAZO DE LAS EMISIONES: El plazo de los Certificados Bursatiles sera determinado para cada emisién al amparo de este
Programa y se establecera en los documentos respectivos de cada emision, en el entendido que no podran ser menor a 1 (un)
afo ni mayor a 30 (treinta) afios .

FECHA DE EMISION Y LIQUIDACION: Las fechas de emisién y liquidacion de los Certificados Bursatiles serén determinadas
para cada emision realizada al amparo del Programa, segun se sefale en los documentos de dicha emision.

RECURSOS NETOS QUE OBTENDRA LA EMISORA: Los recursos netos que obtenga la Emisora con las emisiones de
Certificados Bursétiles realizadas al amparo del Programa serdn determinados para cada emision y se estableceran en los
documentos de dicha emisidn.

AMORTIZACION: La amortizacion de los Certificados Burstiles se llevara a cabo de la manera en que se indique para cada
emision en el Titulo y en los documentos de dicha emisén, pudiendo amortizarse mediante un solo pago al vencimiento o
mediante amortizaciones parciales programadas.

AMORTIZACION ANTICIPADA: Los Certificados Bursatiles podran contener disposiciones relativas a su amortizacion
anticipada, segun se sefiale en los documentos de dicha emisién.

OBLIGACIONES DE LA EMISORA: Los Certificados Bursatiles podran prever obligaciones de dar, hacer o de no hacer de la
Emisora seguin se sefiale en los documentos de dicha emision.

VENCIMIENTO ANTICIPADO: Los Certificados Bursatiles podrén contener disposiciones relativas a un vencimiento anticipado,
segun se sefale en los documentos de dicha emisién.

TASA DE INTERES O DE DESCUENTO: Los Certificados Bursatiles podran devengar intereses desde la fecha de su
colocacion y en tanto no sean amortizados en su totalidad. La tasa a la que devenguen intereses los Certificados Bursétiles




podré ser fija o variable y el mecanismo para su determinacion y célculo (incluyendo el primer pago de intereses) se fijaran para
cada Emisién. Asimismo, los Certificados Bursatiles podran emitirse con una tasa de descuento. La tasa de descuento que en
su caso sea aplicable, se sefialard en los documentos de dicha emisidn.

PERIODICIDAD DE PAGO DE INTERESES: Los intereses devengados al amparo de los Certificados Bursatiles seran pagados
con la periodicidad que se establezca para cada emision en los documentos de dicha emisién

AUMENTO EN EL NUMERO DE CERTIFICADOS BURSATILES: Para cada Emision, la Emisora tendra derecho a emitir y
ofrecer publicamente Certificados Bursatiles Adicionales a los Certificados Bursatiles emitidos originalmente al amparo de una
misma Emision. En su caso, dichos Certificados Bursatiles Adicionales tendrén las mismas caracteristicas que los Cerlificados
Bursatiles originales de dicha Emisién (con excepcién de la fecha de emisién, el precio de colocacion y, en su caso, el primer
periodo de intereses) y se consideraran parte de la misma Emisién. Al efecto, la Emisora no requerird autorizacién de los
Tenedores de los Certificados Bursatiles originalmente emitidos para realizar la emisién de los Certificados Bursatiles
adicionales.

LUGAR Y FORMA DE PAGO DE INTERESES Y PRINCIPAL: El principal y los intereses devengados respecto de los
Certificados Bursétiles se pagarén el dia de su vencimiento o en la fecha de pago de intereses respectiva en el domicilio de
S.D. Indeval Institucién para el Depdsito de Valores, S.A. de C.V. ubicado en Paseo de la Reforma N° 255-3er piso, Col.
Cuauhtémoc, Ciudad de México, mediante transferencia electrénica a los intermediarios correspondientes. En caso de mora los
pagos se realizaran en las oficinas de la Emisora, ubicadas en el lugar que para cada Emisién se designe en los documentos
correspondientes de dicha emisién.

GARANTIA: Los Certificados Bursatiles podran ser quirografarios o contar con garantia especifica segun se sefiale en los
documentos correspondientes de dicha emision..

CALIFICACIONES PARA LAS EMISIONES: Cada emisién que se realice al amparo del Programa sera calificada al menos por
una institucion calificadora de valores debidamente autorizada para operar en México. EI nombre de las agencias calificadoras
y la calificacion otorgada a los Certificados Bursétiles se describira en los documentos de la emision Financiamiento respectivos.
DEPOSITARIO: El Titulo que ampara los Certificados Bursétiles, se mantendra en depésito en S.D. Indeval Institucién para el
Depdsito de Valores, S.A. de C.V., para los efectos del articulo 282 de la Ley del Mercado de Valores.

POSIBLES ADQUIRENTES: Personas fisicas y morales de nacionalidad mexicana o extranjera; cuando su régimen de
inversion lo prevea expresamente. Los posibles adquirentes deberan considerar cuidadosamente toda la informacién contenida
en el Prospecto y en el Suplemento correspondiente a cada emision, y en especial, la incluida bajo “Factores de Riesgo".
REGIMEN FISCAL: La tasa de retencién del Impuesto Sobre la Renta aplicable respecto a los intereses pagados conforme a
los Certificados Bursatiles se encuentra sujeta: (i) para las personas morales y fisicas residentes en México para efectos fiscales
a lo previsto en los articulos 54 y 135 y demés aplicables de la Ley de Impuesto Sobre la Renta vigente; y (i) para las personas
fisicas y morales residentes en el extranjero para efectos fiscales, a lo previsto en los articulos 153, 166 y demds aplicables de
la Ley de Impuesto Sobre la Renta vigente. Los posibles adquirentes de los Certificados Bursatiles deberan consultar con sus
asesores las consecuencias fiscales resultantes de su inversion en los Certificados Bursatiles, incluyendo la aplicacién de reglas
especificas respecto a su situacién particular. El régimen fiscal vigente podra modificarse a lo largo de la vigencia de cada una
de las Emisiones.

LEGISLACION APLICABLE Y JURISDICCION: Los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa se regiran
e interpretaran conforme a la legislacién mexicana aplicable. La Emisora, el Representante Comiin y, por virtud de la adquisicion
de los Certificados Bursétiles, los Tenedores, se someterdn a la jurisdiccién de los tribunales federales competentes con sede
en la Ciudad de México, México, para cualquier controversia relacionada con los Certificados Bursatiles, cualquier asamblea de
Tenedores, y/o cualquier documento relacionado con la Emisién, renunciando a cualquier otro fuero que pudiera
corresponderles por razén de su domicilio, presente o futuro, o por cualquier causa.

REPRESENTANTE COMUN: CI Banco S.A., Institucion de Banca Muiltiple o la institucion de crédito o casa de bolsa autorizada
por la Emisora para actuar como representante comtn de los tenedores de los Certificados Bursétiles, segun se determine en
el Suplemento correspondiente.

INTERMEDIARIO COLOCADOR Y AGENTE ESTRUCTURADOR

BBVA Bancomer | &

Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer
INTERMEDIARIO COLOCADOR

Actinver

Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver



FACTOR DE RIESGO:

Algunas Normas Internacionales de Informacién Financiera (“NIIFs”) han sido modificadas recientemente y otras podrian
modificarse o entrar en vigor en el futuro. La aplicacion inicial de la nueva NIIF 15 “Ingresos de contratos con clientes” y de la
nueva NIIF 9 “Instrumentos financieros”, a partir del 1 de enero de 2018, asi como de la nueva NIIF 16 “Arrendamientos”, a
partir del 1 de enero de 2019, podrian originar (i) ciertos impactos en los estados de situacion financiera y en los estados de
resultados consolidados del Emisor, asi como adecuaciones a ciertos controles internos requeridos para su aplicacién, la
operacion del negocio y las obligaciones contractuales, los cuales, en su conjunto, no se han terminado de cuantificar y/o
determinar a la fecha; y (i) una relativa falta de comparabilidad de Ia informacidn financiera consolidada del Emisor en periodos
anteriores a las fechas de adopcion inicial de fa NIIF 15 y la NIIF 16, por la aplicacion del método retrospectivo acumulado que
podria adoptar el Emisor, el cual es permitido por dichas normas, y que consiste en reconocer cualquier ajuste acumulado,
originado por la nueva normatividad, a partir de la fecha de su adopcidn inicial, en el capital contable consolidado del Emisor,
sin tener que reformular periodos comparativos presentados en los estados financieros consolidados, pero revelando ciertos
efectos que hubieran tenido estas nuevas normas en dichos periodos comparativos.

El factor de riesgo antes mencionado, asi como aquellos que se mencionan en el presente suplemento y en los avisos de oferta
y con fines informativos no son los tinicos inherentes a los Certificados Bursétiles y deberan leerse en conjunto con aquelios
mencionados en el Reporte Anual por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 20186, asi como el resto de la informacion
incluida en el mismo. Aquellos que a la fecha de elaboracion del presente prospecto se desconacen, o aquellos que no se
consideran actualmente como relevantes, de concretarse en el futuro podrian tener un efecto adverso significativo sobre la
liquidez, las operaciones o situacién financiera del emisor y, por lo tanto, sobre la capacidad de pago de los Certificados
Bursatiles.

El Programa de Certificados Bursatiles que se describe en este Prospecto fue autorizado por la Comisién Nacional Bancaria y
de Valores y se encuentra inscrito con el nimero 2477-4.15-2017-001 en e! Registro Nacional de Valores y seran listados en
en el listado correspondiente de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.

“La inscripcién en el Registro Nacional de Valores no implica certificacién sobre la bondad de los valores, solvencia de la
Emisora o sobre la exactitud o veracidad de la informacion contenida en el Prospecto, ni convalida los actos que, en su caso,
hubieren sido realizados en contravencién de las leyes.”

El presente Prospecto de Colocacién se encuentra a disposicidn con los Intermediarios Colocadores y también podra
consultarse en Internet en las siguientes paginas: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.consorcioara.com.mx.
Autorizacion publicacion CNBV No. 153/11059/2017 de fecha 6 de diciembre de 2017.

Ciudad de México, a 11 de diciembre de 2017.
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* Los estados financieros al 31 de diciembre de 2016, 2015 y 2014 se incorporan por referencia al
Reporte Anual por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016 presentado por Consorcio ARA a la
CNBV y la BMV con fecha 28 de abril de 2017, mismo que puede ser consultado en la pagina de la
Emisora http://www.consorcioara.com.mx/. y en la pagina de la BMV en www.bmv.com.mx y en la
pagina de la CNBV en www.gob.mx/cnbv.

*Se incorporan por referencia los informes de posicion en instrumentos derivados del Emisor a los
reportes trimestrales del afio terminado el 31 de diciembre de 2014, presentados por Ara a la CNBV
y a la BMV con fechas 24 de abril de 2014, 22 de julio de 2014, 23 de octubre de 2014 y 24 de febrero
de 2015 respectivamente, mismos que pueden ser consultados en la pagina del Emisor
www.consorcioara.com.mx, en la pagina de la BMV en www.bmv.com.mx y en la pagina de la CNBV
en www.gob.mx/cnbv.

Se incorporan por referencia los informes de posicién en instrumentos derivados del Emisor a los
reportes trimestrales del afio terminado el 31 de diciembre de 2015, presentados por Ara a la CNBV
y a la BMV con fechas 27 de abril de 2015, 23 de julio de 2015, 26 de octubre de 2015 y 23 de febrero
de 2015, respectivamente, mismos que pueden ser consultados en la pagina del Emisor
www.consorcioara.com.mx, en la pagina de la BMV en_ www.bmv.com.mx y en la pagina de la CNBV
en www.gob.mx/cnbv.

Se incorporan por referencia los informes de posicién en instrumentos derivados del Emisor a los
reportes trimestrales del afio terminado el 31 de diciembre de 2016, presentados por Ara a la CNBV
y a la BMV con fechas 26 de abril de 2016, 26 de julio de 2016, 25 de octubre de 2016 y 23 de febrero
de 2017, respectivamente, mismos que pueden ser consultados en la pagina del Emisor
www.consorcioara.com.mx, en la pagina de la BMV en_ www.bmv.com.mx y en la pagina de la CNBV
en www.gob.mx/cnbv.

Se incorporan por referencia los informes de posicidn en instrumentos derivados del Emisor a los
reportes trimestrales al 30 de septiembre de 2017, presentados por Ara a la CNBV y a la BMV con
fechas 26 de abril de 2017, 25 de julio de 2017 y 24 de octubre de 2017 respectivamente, mismos
que pueden ser consultados en la pagina del Emisor www.consorcioara.com.mx, en la pagina de la
BMV en_www.bmv.com.mx y en la pagina de la CNBV en www.gob.mx/cnbv.

Conforme se senala en el indice, la informacién contenida en ciertas secciones del presente
Prospecto se incorpora por referencia al Reporte Anual por el afio terminado el 31 de
diciembre de 2016, presentado por Consorcio ARA a la CNBV y la BMV con fecha 28 de abril
de 2017, y al reporte trimestral de informacion financiera del tercer trimestre del 2017,
presentado por Consorcio ARA, con fecha 24 de octubre de 2017 a la BMV y CNBV, mismo
que puede ser consultado en la pagina de la Emisora www.consorcioara.com.mx. y en la
pagina de la BMV en www.bmv.com.mx y en la pagina de la CNBV en www.gob.mx/cnbv.

Ningtin intermediario, apoderado para celebrar operaciones con el piblico, o cualquier otra
persona, ha sido autorizado(a) para proporcionar informacién o hacer cualquier declaracién
que no esté contenida en este Prospecto. Como consecuencia de lo anterior, cualquier



informacion o declaracién que no esté contenida en este Prospecto debera entenderse como
no autorizada por Consorcio ARA, ni por Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo
Financiero BBVA Bancomer, Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver
o el Representante Comun.

Los anexos incluidos en este prospecto de colocacién forman parte integral del mismo.

Es importante notar que la pagina de internet de la Emisora no forma parte del presente
prospecto de colocacidn y, por tal razén, la informacién y documentacién contenida en la
misma, no ha sido revisada ni convalidada por la CNBV.



I INFORMACION GENERAL

a. Glosario de Términos y Definiciones

Salvo por los términos que a continuacion se definen, la informacién correspondiente a esta
seccion se incorpora por referencia de la seccién |. (a) del Reporte Anual por el afio terminado al 31
de diciembre de 2016 presentado el 28 de abril de 2017, el cual puede ser consultado en la pagina
de Internet de la BMV en la direccién http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y
de la Emisora en la direccion http:/www.consorcioara.com.mx/ :

“Actinver” Significa Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo
Financiero Actinver, en su caracter de intermediario colocador
de cada Emisidn.

“Agente Estructurador’ o Significa Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo
“BBVA" Financiero BBVA Bancomer, en su caracter de estructurador de
cada Emisidn.

“Aviso” Significa el aviso de colocacion o el aviso de oferta publica que
se publique en la pagina de Internet de la BMV, en el que se
detallaran los resultados y/o principales caracteristicas de cada
Emisién de Certificados Bursatiles realizada al amparo del

Programa.
“BANXICO” Significa Banco de México.
“BMV” Significa, la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.
“Certificados Bursatiles” Significan, los certificados bursatiles a ser emitidos por la

Emisora al amparo del Programa, en términos de la LMV y
demas disposiciones aplicables.

“Circular Unica de Emisoras” o Significan las Disposiciones de caracter general aplicables a las

“Disposiciones” emisoras de valores y a otros participantes del mercado de
valores, emitidas por la SHCP por conducto de la CNBV y
publicadas en el DOF el 19 de marzo de 2003, incluyendo todas
sus reformas a Ia fecha de este Prospecto.

“CNBV” Significa, la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

“Convocatoria” Significa el aviso que serd publicado en el momento de una
emision en la pagina de Internet de la BMV conforme el cual se
invita a inversionistas a participar en el proceso de subasta de
los Certificados Bursatiles y en el que se detallaran las
caracteristicas generales sobre las que se emitiran los mismos.

“Dia Habil" o “Dias Habiles” Significa cualquier dia distinto a sabados, domingos y los dias en
los que las instituciones de crédito en la Ciudad de México estén
autorizados u obligados a cerrar de conformidad con las reglas de
caracter general que para tales efectos expide la CNBV.

“Emision” Significa, cada emisién de Certificados Bursatiles que realice la
Emisora al amparo del Programa.
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la “Emisora”, “Consorcio ARA”
o la “Compaiiia”
“EMISNET”

“Estados Financieros”

“Estados Financieros
Auditados”

“Estados Financieros
Intermedios”
“INDEVAL”

“Intermediario Colocador” o
“Intermediarios Colocadores”

UIVAH

“LGTOC"

“LMVH

“México”

“Monto Total Autorizado del
Programa”

“Oficio” o “Autorizacién”

“Pesos, 0 $"

“Programa”

“Prospecto”

Significa Consorcio ARA, S.A.B. de C.V.

Significa el Sistema Electrénico de Comunicacién con Emisoras
de Valores, mantenido por la BMV.

Significan los Estados Financieros Auditados y los Estados
Financieros Intermedios.

Significan los estados financieros dictaminados por Galaz,
Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C., correspondientes a los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de los afios 2014, 2015 y 2016.

Significan los estados financieros intermedios de la Emisora por
el periodo concluido el 30 de septiembre de 2017.

Significa, la S.D. Indeval Institucion para el Depdsito de
Valores, S.A. de C.V.

Significa, Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo
Financiero BBVA Bancomer, Actinver Casa de Bolsa, S.A. de
C.V., Grupo Financiero Actinver, y/o aquellas casas de bolsa
debidamente autorizadas para operar como tal en México que
sean designadas por la Emisora para participar en las diversas
Emisiones al amparo del Programa, con el fin de ofrecer los
Certificados Bursatiles entre el publico inversionista.

Significa, el Impuesto al Valor Agregado, vigente, segin se
reforme de tiempo en tiempo.

Significa, la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito
vigente, segun se reforme de tiempo en tiempo.

Significa, la Ley del Mercado de Valores vigente, segin se
reforme de tiempo en tiempo.

Significa, los Estados Unidos Mexicanos.

Significa la cantidad de $4,000'000,000.00 M.N. (cuatro mil
millones de Pesos 00/100 Moneda Nacional) o su equivalente
en UDIs con caracter revolvente.

Significa la autorizacién de la inscripcion de los Certificados
Bursatiles en el RNV otorgada por la CNBV.

Significa, la moneda de curso legal en México.

Significa, el programa de colocacién de Certificados Bursatiles,
con cardcter revolvente, a ser emitidos por Consorcio ARA, que
se describe en el presente Prospecto al amparo de la
autorizacién de la CNBV.

Significa, el presente prospecto de colocacién de Certificados
Bursatiles.
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“Reporte Anual”

“Reportes Trimestrales”

“Representante Comun’

“RNV"
“SHCP”

“Suplemento”

“Tenedores”

“Titulo”

“UDls”

Significa, el reporte anual de la Emisora por el ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2016, presentado por la
Emisora ante la CNBV y la BMV el 28 de abril de 2017.

Significa, todos los reportes trimestrales presentados por la
Emisora ante la CNBV y BMV.

Significa Cl Banco S.A., Institucion de Banca Muiltiple, o la
institucion de crédito o casa de bolsa autorizada por la Emisora
para actuar como representante comun de los tenedores de los
Certificados Bursatiles, segun se determine en el Suplemento
correspondiente

Significa, el Registro Nacional de Valores.
Significa, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Significa cada uno de los suplementos al presente Prospecto
que la Emisora prepare con respecto de cada Emision.

Significa, cualquier persona que en cualquier momento sea
legitima propietaria o titular de uno o mas Cerlificados
Bursatiles.

Significa el titulo que ampare una Emisién de Certificados
Bursatiles que la Emisora lleve a cabo de conformidad con el
Programa.

Significa, Unidad(es) de inversién, una unidad contable cuyo
valor estd indizado a la inflacién diaria, medida en términos de
los cambios en el indice Nacional de Precios al Consumisor
(“INPC").
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b. Presentacion de la Informacion
Estados Financieros

Al tomar cualquier decisién de inversion, los posibles inversionistas deben basarse en su
propia evaluacion de la Compaiiia, de los términos de cada una de las Emisiones de Certificados
Bursatiles al amparo del Programa y de la informacién financiera incluida en este Prospecto y sus
referencias. La Compaiiia exhorta a los posibles inversionistas a consultar a sus propios asesores
para entender la informacién financiera incluida en este Prospecto y en sus referencias.

Estados Financieros Consolidados Auditados de la Compaiiia

Se incorporan por referencia al presente Prospecto los estados financieros consilidados de la
Compaiiia al 31 de diciembre de 2016, 2015 y 2014, y por los afios terminados en esas fechas, y
notas que incluyen un resumen de las politicas contables significativas y otra informacidn explicativa
(los “Estados Financieros Auditados”), los cuales se prepararon de acuerdo a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (“IERS” por sus siglas en inglés), sus adecuaciones e
interpretaciones, emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (“IASB” por sus
siglas en inglés).

Estados Financieros Intermedios de la Companiia

Se incorporan por referencia al presente Prospecto los estados financieros intermedios
consolidados de la Compaiiia al 30 de septiembre de 2017, y por los periodos de tres meses
terminados al 30 de septiembre de 2017 y 2016, y notas que incluyen un resumen de las politicas
contables significativas y otra informacién explicativa (los “Estados Financieros Intermedios No
Auditados”, que conjuntamente con los Estados Financieros Auditados de la Compaiia, se
denominan, los “Estados Financieros”).

Monedas, tipos de cambio y otros datos

A menos que se indique lo contrario, la informacion financiera incluida en este Prospecto y sus
referencias estd denominada en “Pesos”, moneda nacional. En este Prospecto, “$” y “M.N.” significan
pesos, moneda nacional.

Redondeo

Algunas de las cifras y porcentajes incluidas en este Prospecto y en sus referencias estan
redondeadas y, por tanto, es posible que algunos totales no correspondan a la suma aritmética de
las distintas partidas que los integran.

A menos que se indique lo contrario, cuando las cifras incluidas en este Prospecto y en sus
referencias estén expresadas en miles, millones o miles de millones de Pesos, todas las cantidades
inferiores a mil, un millén o mil millones, segtn el caso, estan redondeadas al entero mas cercano.
Todos los porcentajes estan redondeados al uno por ciento, al décimo de uno por ciento o al
centésimo de uno por ciento mas cercano, segtn el caso. Es posible que en algunos casos las
cantidades y los porcentajes en las tablas incluidas en este Prospecto y en sus referencias no sumen
por estar redondeados.
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c. Resumen Ejecutivo.

La informacidn correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la Seccién 1. (b) del
Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016 presentado el 28 de abril de 2017,
que puede ser consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccidn
hitp://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en_www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccion
http://www.consorcioara.com.mx/.
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d. Factores de Riesgo.

(i) Factores de riesgo relacionados con el entorno econémico, politico y social en el que
Consorcio ARA desarrolla sus operaciones.

La informacidn correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la Seccién | (c) del
Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016 presentado el 28 de abril de 2017,
que puede ser consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccion
http:/www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccién
http://www.consorcioara.com.mx/.

(i) Factores de riesgo relativos a la industria de la vivienda en México.

La informacién correspondiente a esta seccidn se incorpora por referencia de la Seccién | (c) del
Reporte Anual por el aio terminado al 31 de diciembre de 2016 presentado el 28 de abril de 2017,
que puede ser consultado en la pdagina de internet de la BMV en la direccién
http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccion
http://www.consorcioara.com.mx/.

(iii) Riesgos relacionados con los Certificados Bursatiles

Los Tenedores de los Cerlificados Bursatiles no tendran prelacién alguna en caso de
concurso mercantil de la Emisora.

Los Tenedores seran considerados, en cuanto a su preferencia, en igualdad de
circunstancias con todos los demas acreedores comunes de la Emisora. Conforme a la Ley de
Concursos Mercantiles, en caso de declaracién de concurso mercantil o quiebra de la Emisora,
ciertos créditos en contra de la masa, incluyendo los créditos en favor de los trabajadores, los créditos
en favor de acreedores singularmente privilegiados, los créditos con garantias reales, los créditos
fiscales y los créditos a favor de acreedores con privilegio especial, tendran preferencia sobre los
créditos a favor de los acreedores comunes de la Emisora, incluyendo los créditos resultantes de los
Certificados Bursatiles. Asimismo, en caso de declaracion de concurso mercantil o quiebra de la
Emisora, de existir créditos con garantia real éstos tendran preferencia (incluso con respecto a los
Tenedores) hasta por el producto derivado de la ejecucién de los bienes otorgados en garantia.

Conforme a la Ley de Concursos Mercantiles, para determinar la cuantia de las obligaciones
de la Emisora a partir de que se dicte la sentencia de declaracion de concurso mercantil, (i) si las
obligaciones de la Compaiiia se encuentran denominadas en divisas extranjeras deberan convertirse
a pesos al tipo de cambio determinado por Banxico para solventar obligaciones denominadas en
moneda extranjera pagaderas en México, y posteriormente deberan convertirse a UDIs (tomando
en consideracién el valor de la UDI en la fecha de declaracion del concurse mercantil); (i) si las
obligaciones de la Emisora se encuentran denominadas en Pesos deberan convertirse a UDls
(tomando en consideracion el valor de la UD! en la fecha de declaracién del concurso mercantil); y
(iii) si las obligaciones se encuentran denominadas en UDIs, dichas obligaciones se mantendran
denominadas en dichas unidades. Asimismo, las obligaciones de la Emisora denominadas en Pesos
o UDIs, cesaran de devengar intereses a partir de la fecha de declaracién del concurso mercantil.

Los Certificados Bursdtiles podrian tener un mercado limitado.
No es posible asegurar que habra un mercado secundario para los Certificados Bursatiles.

Asimismo, no es posible asegurar que surgird un mercado de negociacién activa para los Certificados
Bursatiles y es posible que dicho mercado no se desarrolle una vez concluida la oferta y colocacién
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de los mismos. El precio al cual se negocien los Certificados Bursatiles puede estar sujeto a diversos
factores, tales como el nivel de las tasas de interés en general, las condiciones del mercado de
instrumentos similares, las condiciones macroecondmicas en México y la situacion financiera de la
Emisora. En caso de que dicho mercado secundario no se desarrolle, la liquidez de los Certificados
Bursatiles puede verse afectada negativamente y los Tenedores podran no estar en posibilidad de
enajenar los Certificados Bursatiles en el mercado en el momento y en el precio que desearan
hacerlo.

En el caso que los Certificados Bursatiles prevean la posibilidad de ser amortizados
anticipadamente o de darse por vencidos anticipadamente, y efectivamente lo sean, los
Tenedores podran no encontrar una inversion equivalente.

Las Emisiones que se realicen al amparo del presente Programa podran prever
disposiciones para su amortizacion anticipada, asi como causas de vencimiento anticipado, segun
se determine en el Suplemento correspondiente. En el supuesto en que una Emisién efectivamente
sea amortizada anticipadamente de manera voluntaria o como resultado de la realizacién de Causa
de Vencimiento Anticipada segun dicho término se define en el Titulo y Suplemento, los Tenedores
que reciban el pago de sus Certificados Bursatiles podran no encontrar alternativas de inversion con
las mismas caracteristicas que los Certificados Bursatiles (incluyendo tasas de interés y plazo).

Para la elaboracion de su informacion financiera, la Companiia esta sujeta a las NIIF, las
cuales pueden modificarse de tiempo en tiempo, generando un impacto en los procesos
internos, la operacion del negocio y la situacion financiera de la Emisora y dificultando la
comparabilidad con la informacidn financiera reportada con anterioridad a la entrada en vigor.

En términos de la regulacién aplicable, la Compaiiia debe preparar su informacion financiera de
conformidad con las NIIF emitidas por el IASB. En este sentido, el IASB podria implementar nuevas
normas o incluso modificar aquellas ya existentes, lo que podria derivar en impactos en los
procedimientos internos de generacién de informacion y registros contables de la Compaiiia, en su
situacién financiera o en los resultados de operacién del negocio. Asimismo, la implementacién de
modificaciones a las NIIF podria tener impactos significativos en la forma en la que la Compaiiia
reconoce sus compromisos y obligaciones con proveedores, acreedores e inversionistas.

La informacién financiera incluida en este Prospecto fue preparada por la Compadia de
conformidad con las NIIF vigentes y aplicables en cada uno de los periodos correspondientes. Una
vez que entren en vigor la NIIF 9, NIIF 15 y la NIIF 16, la informacién financiera relacionada con los
aspectos cubiertos por dichos estandares podria presentar diferencias con la informacion preparada
y reportada para periodos anteriores y, por lo tanto, podria no ser comparable con la informacion
derivada de los Estados Financieros Auditados incluida en este Prospecto.

Riesgos relacionados con las declaraciones en cuanto al futuro.

Este Prospecto contiene estimaciones y declaraciones con respecto al futuro. Estas
estimaciones y declaraciones estan relacionadas con las actividades, situacion financiera, resultados
de operacion, flujos de efectivo y proyectos de la Compaiiia. Las estimaciones y declaraciones con
respecto al futuro se basan principalmente en las expectativas y estimaciones actuales de la
Compaiiia en cuanto a hechos y tendencias futuros. A pesar de que la Compaiiia considera que
estas estimaciones y declaraciones con respecto al futuro se basan en presunciones razonables,
dichas estimaciones y declaraciones estan sujetas diversos riesgos y factores inciertos y se basan
en la informacién que la Compaiiia tiene disponible a la fecha de este Prospecto.
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Las estimaciones y declaraciones con respecto al futuro pueden verse afectadas, entre otras
cosas, por los siguientes factores:

e lasituacion y los acontecimientos de orden econémico, politico, legislativo, regulatorio y
competitivo, a nivel local, nacional e internacional;

* las medidas adoptadas por las autoridades gubernamentales, reguladoras y ambientales
en México y otros paises, asi como las fechas de adopcién de dichas medidas;

e los resultados de los litigios y conflictos de la Compaiiia;
¢ lapérdida de los proveedores o clientes mas importantes de la Compaiiia;

e la capacidad de la Compahia para contratar, entrenar y conservar empleados y
ejecutivos altamente capacitados;

e las guerras, los atentados terroristas, la delincuencia a nivel local, las condiciones
climaticas, los desastres naturales, los accidentes catastréficos y los esfuerzos en
materia de preservacion;

* el indice de inflacidn, las tasas de interés y los tipos de cambio;
» las decisiones y requisitos en materia ambiental, regulatoria, legal y de negocios;

e incremento en la competencia debido a la pronosticada expansion del sector inmobiliario
en México;

e los riesgos relacionados con posibles ataques a los sistemas de informatica de la
Compaiiia e integridad de la red de infraestructura de energia;

e las expropiaciones de activos y bienes por parte del gobierno asi como otras disputas
sobre propiedades de la Compaiiia;

* la situacion de los mercados de capitales, incluyendo la disponibilidad de crédito y la
liquidez de las inversiones de la Compafiia;

¢ los riesgos relacionados con las decisiones y actos de socios en negocios conjuntos; y

e los demas riesgos y factores inciertos descritos en esta seccién y en el resto de este
Prospecto.

Las estimaciones y declaraciones con respecto al futuro pueden identificarse por el uso de
palabras tales como “considera”, “espera”, “prevé”, “planea”, “estima”, “proyecta”, “contempla”, “se
propone”, “depende”’, “deberia” “podria”, “tendria”, “tendra”, “podra”, “posible”, “objetivo”, “meta” y
otras de tenor similar. Las estimaciones y declaraciones con respecto al futuro tinicamente son
vélidas a la fecha de este Prospecto y ni la Compaiia ni los Intermediarios Colocadores asumen
obligacién alguna de actualizarlas o modificarlas en la medida en que adquieran nueva informacién,
ocurran determinados hechos o surjan otros factores. Las estimaciones y declaraciones con respecto
al futuro conllevan riesgos e incertidumbre y no constituyen garantia del desempefio futuro de la
Compaiiia. Los resultados reales de la Compaiiia podrian diferir sustancialmente de los previstos en
las estimaciones y declaraciones con respecto al futuro. Dados los factores de riesgo e incertidumbre
antes descritos, es posible que las estimaciones y declaraciones con respecto al futuro no se
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cumplan y que los futuros resultados y desempefio de la Compaiiia sean sustancialmente distintos
de los previstos en las mismas. Debido a lo anterior, los inversionistas no deben confiar
indebidamente en las estimaciones y declaraciones respecto al futuro.

Riesgos relacionados con la entrada en vigor de las nuevas NIIFS

Algunas Normas Internacionales de Informacién Financiera (“NIIFs”) han sido modificadas
recientemente y otras podrian ser modificarse o entrar en vigor en el futuro. La aplicacién inicial de
la nueva NIIF 15 “Ingresos de contratos con clientes” y de la nueva NIIF 9 “Instrumentos financieros”,
a partir del 1 de enero de 2018, asi como de la nueva NIIF 16 “Arrendamientos”, a partir del 1 de
enero de 2019, podrian originar (i) ciertos impactos en los estados de situacidn financiera y en los
estados de resultados consolidados del Emisor, asi como adecuaciones a ciertos controles internos
requeridos para su aplicacion, la operacidn del negocio y las obligaciones contractuales los cuales,
en su conjunto, no se han terminado de cuantificar y/o determinar a la fecha; y (ii) una relativa falta
de comparabilidad de la informacion financiera consolidada de la Emisora en periodos anteriores a
las fechas de adopcion inicial de la NIIF 15 y la NIIF 16, por la aplicacion del método retrospectivo
acumulado que podria adoptar el Emisor, el cual es permitido por dichas normas, y que consiste en
reconocer cualquier ajuste acumulado, originado por la nueva normatividad, a partir de la fecha de
su adopcion inicial, en el capital contable consolidado del Emisor, sin tener que reformular periodos
comparativos presentados en los estados financieros consolidados, pero revelando ciertos efectos
que hubieran tenido estas nuevas normas en dichos periodos comparativos.
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e) Otros Valores

La informacion correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la Seccidn . (d) del
Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016 presentado el 28 de abyril de 2017,
que puede ser consultado en la pagina de internet de la BMV en Ila direccién
http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccion
http://www.consorcioara.com.mx/.
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f) Documentos de Caracter Publico

Toda la informacién contenida en el presente Prospecto, el Reporte Anual por el afio
terminado al 31 de diciembre de 2016, los Reportes Trimestrales y/o cualquiera de sus anexos podra
ser consultada por los inversionistas a través de la BMV en sus oficinas ubicadas en Paseo de la
Reforma No. 255, Colonia Cuauhtémoc, C.P. 06500, Ciudad de México, México o en su pagina
electrénica de Internet: www.bmv.com.mx, de la CNBV en_www.gob.mx/cnbv o en la pagina de la
Emisora: http://www.consorcioara.com.mx/.

A solicitud de cualquier inversionista que demuestre ser propietario de los valores emitidos por
la Compafia, de conformidad con la legislacién aplicable, se proporcionara copia de dichos
documentos mediante escrito dirigido a Alicia Enriquez Pimentel, a través de su correo electrénico
aenriquez@ara.com.mx o al teléfono: 5596-8803, del 4area de Relaciones con Inversionistas, en las
oficinas de Consorcio ARA S.A.B. de C.V., ubicadas en Arcos Bosques Marco Il Torre 1 Paseo de
Tamarindos No. 90, piso 25 Bosques de las Lomas, C.P. 05120, Cuidad de México.

La pagina de la Emisora es: http://www.consorcioara.com.mx/. La informacién sobre la Emisora
contenida en dicha pagina de Internet no es parte ni objeto de este Prospecto, ni de ningun otro
documento utilizado por la Emisora en relacién con cualquier oferta publica o privada de valores.
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L. EL PROGRAMA

a) Caracteristicas del Programa.
1. Descripcién del Programa

El Programa a que se refiere el presente Prospecto, cuyo establecimiento fue acordado
mediante Sesién del Consejo de Administracidn de la Compaiiia, con fecha 24 de octubre de 2017,
permitird la existencia de varias Emisiones de Certificados Bursdtiles, con caracteristicas de
colocacion independientes. El precio de colocacion, el monto de emisién, el valor nominal, la fecha
de emision y amortizacion, el plazo, la fecha de vencimiento, la tasa de interés aplicable y, en su
caso, la forma de calcularla, y la periodicidad de pago de intereses, entre otras caracteristicas de los
Certificados Bursatiles de cada Emisién, seran acordados por la Emisora con los Intermediarios
Colocadores respectivos en el momento de cada Emision.

Los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa se denominaran en (i)
Pesos o (ii) UDls a realizarse en una o varias Emisiones de Certificados Bursatiles al amparo del
Programa, siempre y cuando el saldo insoluto de principal de los Certificados Bursatiles en
circulacion no exceda del Monto Total Autorizado del Programa o su equivalente en UDIs.

2. Tipo de Oferta

Oferta publica primaria nacional.

3. Tipo de Valor

Certificados bursatiles, segtin se describe en este Prospecto.

4, Monto Total Autorizado del Programa con caracter revolvente

La CNBV mediante oficio No. 153/11059/2017 de fecha 6 de diciembre de 2017, autorizé la
inscripcion de los Certificados Bursatiles conforme al Programa hasta por la cantidad de hasta
$4,000'000,000.00 M.N. (cuatro mil millones de Pesos 00/100 Moneda Nacional) o su equivalente
en UDls. Tratdndose de Emisiones denominadas en UDIs, el saldo de principal de dichas Emisiones
se determinara considerando la equivalencia en Pesos, de la UDI en la fecha de Emision
correspondiente conforme al tipo de cambio o el valor de la UDI publicado por el Banco de México
en dicha fecha.

5. Vigencia del Programa

5 (cinco) afos contados a partir de la fecha de autorizacién del Programa por la CNBV, plazo
durante el cual la Emisora podra realizar Emisiones de Certificados Bursatiles, hasta por una
cantidad que no podra exceder del Monto Total Autorizado del Programa.

6. Valor Nominal de los Certificados Bursatiles

El valor nominal de los Certificados Bursatiles serd determinado para cada Emisién en el
Aviso de Oferta Publica o en la Convocatoria y/o en el Aviso de Colocacion o en el Suplemento

correspondiente, en el entendido que el valor nominal de cada Certificado Bursatil serd de $100.00
M.N. (cien Pesos 00/100 Moneda Nacional) o, 100 (cien) UDIs, o sus mudiltiplos.
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7. Denominacidn

Los Certificados Bursatiles podran denominarse en Pesos o en UDIs, segun se sefiale en el
Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en la Convocatoria, en el Aviso de Colocacién o en los
Suplementos correspondientes, segun sea el caso.

8. Plazo de las Emisiones

El plazo de los Certificados Bursétiles sera determinado para cada Emisién y se establecera
en el Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en la Convocatoria, en el Aviso de Colocacién o en los
Suplementos correspondientes, segun sea el caso, en el entendido que el plazo de los Certificados
Bursatiles no podra ser menor a 1 (un) afio ni mayor a 30 (treinta) afios.

9. Fecha de Emisién y Liquidacién

La fecha de emision y liquidacién de los Certificados Bursétiles seran determinadas para
cada emision de Certificados Bursdtiles realizada al amparo del Programa, segtn se sefale en el
Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en la Convocatoria, en el Aviso de Colocacién o en los
Suplementos correspondientes, segun sea el caso.

10. Tasa de Interés o Tasa de Descuento

Los Certificados Bursétiles podran devengar intereses desde la fecha de su emisién y en
tanto no sean amortizados en su totalidad. La tasa a la que devenguen intereses los Certificados
Bursatiles podra ser fija o variable y el mecanismo para su determinacién y célculo (incluyendo el
primer pago de intereses) se fijardn para cada Emision y se indicara en el Titulo, en el Aviso de
Oferta Publica, en la Convocatoria, en el Aviso de Colocacién o en los Suplementos
correspondientes, segun sea el caso. Asimismo, los Certificados Bursatiles podran emitirse con una
tasa de descuento. La tasa de descuento que en su caso sea aplicable, se sefialara en el Titulo, en
el Aviso de Oferta Publica, en la Convocatoria, en el Aviso de Colocacién o en los Suplementos
correspondientes, segln sea el caso.

11. Intereses Moratorios

Los Certificados Bursatiles podran devengar intereses moratorios, los cuales se fijaran para
cada Emision y se indicaran en el Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en la Convocatoria, en el
Aviso de Colocacién o en los Suplementos correspondientes, segun sea el caso.

12. Periodicidad de Pago de Intereses

Los intereses devengados al amparo de los Certificados Bursétiles seran pagados con la
periodicidad que se establezca para cada Emisién en el Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en la
Convocatoria, en el Aviso de Colocacién o en los Suplementos correspondientes, segun sea el caso.

13. Lugar y Forma de Pago de Principal e Intereses

Los intereses y el principal devengados respecto de los Certificados Bursétiles se pagaran
el dia de su vencimiento o en la fecha de pago de intereses respectiva en el domicilio de Indeval,
ubicado en Paseo de la Reforma No. 255, tercer piso, Colonia Cuauhtémoc, C.P. 06500, Ciudad de
México, México, mediante transferencia electrénica a los intermediarios correspondientes, contra la
entrega del Titulo correspondiente, o contra las constancias o certificaciones que para tales efectos
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expida el Indeval. En caso de mora los pagos se realizaran en las oficinas la Emisora, ubicadas en
el lugar que para cada Emisién se designe en el Suplemento correspondiente.

14. Amortizacion

La amortizacion de los Certificados Bursatiles se llevara a cabo de la manera que se indique
para cada Emision en el Titulo y en el Suplemento correspondiente, pudiendo amortizarse mediante
un solo pago al vencimiento o mediante amortizaciones parciales programadas.

15. Amortizacién Anticipada

Los Certificados Bursatiles podran contener disposiciones relativas a su amortizacion
anticipada, segln se sefiale en el Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en la Convocatoria, en el
Aviso de Colocacion o en los Suplementos correspondientes, segun sea el caso.

16. Obligaciones de la Emisora

Los Certificados Bursatiles podrén prever obligaciones de dar, hacer y de no hacer de la
Emisora, segun se sefale en el Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en la Convocatoria, en el Aviso
de Colocacién o en los Suplementos correspondientes, segln sea el caso.

17. Vencimiento Anticipado

Los Certificados Bursatiles podran contener disposiciones relativas a su vencimiento
anticipado, seguln se sefiale en el Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en la Convocatoria, en el
Aviso de Colocacidn o en los Suplementos correspondientes, segin sea el caso.

18. Garantias

Los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa podrén ser quirografarios
o contar con garantia especifica seguin se sefiale en el Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en la
Convocatoria, en el Aviso de Colocacion o en los Suplementos correspondientes, segun sea el caso.

19. Calificaciones para los Certificados Bursatiles

Cada Emision sera calificada por agencias calificadoras debidamente autorizadas para
operar en México. El nombre de las agencias calificadoras y la calificacién asignada a los Certificados
Bursatiles se especificara en el Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en la Convocatoria, en el Aviso
de Colocacién o en los Suplementos correspondientes, seguln sea el caso.

20. Aumento en el Numero de Certificados Bursatiles correspondientes a una
Emisién

Sujeto a las condiciones del mercado, la Emisora tendra el derecho de emitir y ofrecer
publicamente certificados bursatiles adicionales (los “Certificados Bursétiles Adicionales”) a los
certificados bursétiles de la Emision correspondiente (los “Certificados Bursétiles Originales”). Los
Certificados Bursatiles Adicionales (i) se considerardn que forman parte de la emisién de los
Certificados Bursatiles Originales (por lo cual, entre otras cosas, tendrdn la misma clave de pizarra
asignada por la BMV) y (ii) tendran los mismos términos y condiciones que los Certificados Bursatiles
Originales (incluyendo, sin limitacién, fecha de vencimiento, tasa de interés, valor nominal de cada
Certificado Bursatil, obligaciones y causas de vencimiento anticipado, en su caso) y sesionaran en
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las mismas Asambleas Generales de Tenedores, computdndose los quérum de instalacién y
votacién correspondientes tomando como base de forma conjunta la totalidad de los Certificados
Bursatiles Adicionales y de los Certificados Bursatiles Originales, con derecho a voto). Los
Certificados Bursdtiles Adicionales tendran derecho a recibir el pago de intereses correspondiente a
todo el Periodo de Intereses de los Certificados Bursétiles Originales, independientemente si su
fecha de emisién corresponde o no con el inicio de dicho Periodo de Intereses.

En virtud de la adquisicién de Certificados Bursatiles Originales, se entendera que los
Tenedores han consentido que la Emisora emita Certificados Bursatiles Adicionales, por lo que la
emision y oferta pablica de los Certificados Bursatiles Adicionales no requerira la autorizacién de los
tenedores de los Certificados Bursdtiles Originales ni tampoco se requerira llevar a cabo una
asamblea general de tenedores para aprobar la emisién de Certificados Bursétiles Adicionales vy el
canje del Titulo para incluir los mismos. La emision de Certificados Bursatiles Adicionales se sujetara
a lo siguiente:

(a) La Emisora podra emitir y ofrecer puiblicamente Certificados Bursatiles Adicionales,
siempre y cuando se encuentre al corriente en el cumplimiento de sus obligaciones conforme a los
Certificados Bursatiles Originales, o no exista o vaya a existir, como resultado de la emisién de
Certificados Bursatiles Adicionales, una Causa de Vencimiento Anticipado conforme a los
Centificados Bursatiles Originales.

(b) El monto méximo de Certificados Bursétiles Adicionales que la Emisora podra emitir
y ofrecer publicamente, sumado al monto de las emisiones en circulacién (incluyendo la emisién de
los Certificados Bursétiles Originales), no podra exceder el monto total autorizado del Programa.

(c) En la fecha de emision de los Certificados Bursatiles Adicionales, la Emisora debera
canjear el Titulo que represente los Certificados Bursatiles Originales (depositado en indeval) por un
nuevo titulo que ampare los Certificados Bursatiles Originales mas los Certificados Bursatiles
Adicionales, y depositar dicho titulo en Indeval. Dicho titulo hard constar Unicamente las
modificaciones que sean necesarias para reflejar la emisidon de los Certificados Bursatiles
Adicionales, es decir, (i) el monto total de la Emisién (representado por la suma del monto emitido
respecto de los Certificados Bursatiles Originales mas el monto emitido respecto de los Certificados
Bursatiles Adicionales), (ii) el nimero total de Certificados Bursétiles amparados por el Titulo (que
sera igual al nimero de Certificados Bursatiles Originales mas el nimero de Certificados Bursatiles
Adicionales), (iii) la fecha de emisién de los Certificados Bursatiles Originales y la fecha de emisién
de los Certificados Bursatiles Adicionales, y (iv) el plazo de vigencia de los Certificados Bursatiles
Originales y de los Certificados Bursatiles Adicionales, cuyo plazo serd igual al plazo que exista entre
la fecha de emision de los Certificados Bursétiles Adicionales y la Fecha de Vencimiento de los
Certificados Bursatiles Originales, en virtud de que la fecha de vencimiento de dicho Titulo sera la
misma fecha de vencimiento que la de los Certificados Bursatiles Originales.

(d) La fecha de emision de los Certificados Bursatiles Adicionales podra o no coincidir
con la fecha en que inicie cualquiera de los periodos de intereses conforme al Titulo que documente
los Certificados Bursatiles Originales en el entendido que si dicha fecha no coincide con la fecha en
que inicie un Periodo de Intereses, los Certificados Bursétiles Adicionales tendrdan derecho a recibir
los intereses correspondientes a todo el Periodo de Intereses en curso en su fecha de emisién y el
precio de los Certificados Bursatiles Adicionales podra reflejar los intereses devengados desde la
fecha en que dio inicio el Periodo de Intereses vigente.

(e) Ni la emision de los Certificados Bursatiles Adicionales ni el aumento en el monto en
circulacion de los Certificados Bursatiles Originales derivado de la misma constituiran novacion.

24



() La Emisora podra realizar diversas emisiones de Certificados Bursatiles Adicionales
sobre la emisién de Certificados Bursatiles Originales.

(9) Los Certificados Bursatiles Adicionales podran colocarse a un precio distinto a su
valor nominal, dependiendo de las condiciones de mercado.

(h) La Emisora debera realizar los tramites necesarios ante las autoridades competentes
en relacion con la emisién de Certificados Bursatiles Adicionales, incluyendo aquellos tramites de
actualizacién de registro de los Certificados Bursétiles ante la CNBV.,

22. Depositario

El Titulo que ampara los Certificados Bursatiles que documenten cada una de las Emisiones
que se lieven a cabo conforme al Programa, se mantendran en depésito en el Indeval para los efectos
del articulo 282 de la Ley del Mercado de Valores.

23. Posibles Adquirentes

Personas fisicas y morales de nacionalidad mexicana o extranjera; cuando su régimen de
inversion lo prevea expresamente. Los posibles adquirentes deberan considerar cuidadosamente
toda la informacién contenida en el Prospecto y en el Suplemento correspondiente a cada Emisién,
y en especial, la incluida bajo "Factores de Riesgo".

24, Régimen Fiscal

La tasa de retencién del Impuesto Sobre la Renta aplicable respecto a los intereses pagados
conforme a los Certificados Bursétiles se encuentra sujeta: (i) para las personas morales y fisicas
residentes en México para efectos fiscales a lo previsto en los articulos 54 y 135 y demés aplicables
de la Ley de Impuesto Sobre la Renta vigente; y (ii) para las personas fisicas y morales residentes
en el extranjero para efectos fiscales, a lo previsto en los articulos 153 y 166 y demads aplicables de
la Ley de Impuesto Sobre la Renta vigente. Los posibles adquirentes de los Certificados Bursatiles
deberan consultar con sus asesores las consecuencias fiscales resultantes de su inversién en los
Certificados Bursdtiles, incluyendo la aplicacion de reglas especificas respecto a su situacién
particular. El régimen fiscal vigente podra modificarse a lo largo de la vigencia del Programa.

25. Intermediarios Colocadores

Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer, y
Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver., fungiran como Intermediarios
Colocadores en la primera Emisién de Certificados Bursétiles, en el entendido de que para cualquier
Emisién subsecuente al amparo del Programa se podra designar a cualquier otra casa de bolsa
autorizada para operar en México, lo cual sera informado de manera oportuna.

26. Representante Comiin
Cl Banco, S.A., Institucién de Banca Mudltiple, o la institucién de crédito o casa de bolsa

autorizada por la Emisora para actuar como representante comuin de los tenedores de los
Certificados Bursétiles, segun se determine en el Suplemento correspondiente.
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27. Agente Estructurador

Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer, fungira
como Agente Estructurador del Programa de Certificados Bursatiles, en el entendido que para
cualquier Emisién subsecuente al amparo del Programa se podra designar a cualquier otra casa de
bolsa autorizada para operar en México, lo cual serd informado de manera oportuna en el
Suplemento correspondiente.

28. Autorizacion Corporativa del Programa

Mediante acuerdo adoptado por el consejo de administracion de la Emisora mediante sesién
celebrada con fecha 24 de octubre de 2017, se aprobé el Programa y la consecuente emisién de
Certificados Bursatiles.

29, Autorizacion de la CNBV

La CNBV, mediante oficio No. 153/11059/2017 de fecha 6 de diciembre de 2017 autorizé el
Programa y la inscripcidn de los Certificados Bursatiles que se emitan conforme al mismo en el RNV.

30. Legislacion Aplicable y Jurisdiccién

Los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa se regiran e interpretaran
conforme a la legislacién mexicana aplicable.

La Emisora, el Representante Comtun y, por virtud de la adquisicién de los Certificados
Bursatiles, los Tenedores se someteran a la jurisdiccion de los tribunales federales competentes con
sede en la Ciudad de México, para cualquier controversia relacionada con los Certificados Bursatiles,
cualquier asamblea de Tenedores, y/o cualquier documento relacionado con la Emisién, renunciando
a cualquier otro fuero que pudiera corresponderles por razén de domicilio, presente o futuro, o por
cualquier causa.

31. Suplementos

El precio de Emisidn, el monto total de la Emisién, el valor nominal, la Fecha de Emisién la
amortizacion, el plazo, la fecha de vencimiento, la tasa de interés aplicable y la forma de calcularla
(en su caso), la periodicidad de pago de intereses aplicable, entre otras caracteristicas de los
Certificados Bursatiles de cada Emisién, serdn acordados por la Emisora con los Intermediarios
Colocadores respectivos y seran dados a conocer al momento de dicha Emisién mediante el
Suplemento respectivo.

32. Actualizacion

De conformidad con la Circular Unica y cualquier otra disposicién de caracter general
aplicable emitida por la CNBV, la Emisora tendra que actualizar el Prospecto del Programa, en todos
sus capitulos si habiendo transcurrido un afio a partir de la fecha de publicacién del mismo o, a partir
de su Ultima actualizacién, efectda una nueva emisién al amparo del Programa, excepto si la Emisora
se encuentra al corriente en la entrega de informacién periédica a que hace referencia la Circular
Unica, y que hubiera entregado al menos el reporte anual correspondiente al ultimo ejercicio
terminado.
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b) Destino de los Fondos.
El destino de los fondos producto de cada una de las Emisiones al amparo del Programa

sera aplicado por la Emisora conforme a las necesidades financieras, corporativas, estratégicas,
segun se describa en el Suplemento o el Aviso de Oferta Publica correspondiente.
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c) Gastos relacionados con el Programa.

El importe total de los gastos en que la Compaiiia incurrird con motivo del establecimiento
del Programa asciende a aproximadamente $42,485.66 M.N. Dichos gastos seran pagados
directamente por Consorcio ARA, S.A.B. de C.V. y consisten principalmente en lo siguiente:

Gasto Subtotal IVA Total
1. Derechos por estudio y tramite ante
la CNBV $ 20,902.00 N/A $20,902.00
2. Pago tramite BMV $ 18,606.60 $2,977.06 $ 21,583.66
TOTAL  $39,508.6 $2,977.06 $42,485.66

Los gastos en que se incurran por cada Emisién que se realice al amparo del Programa se
describirdn en el Suplemento correspondiente.
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d) Plan de Distribucién.

El Programa contempla la participacion de Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V.,
Grupo Financiero BBVA Bancomer, y Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero
Actinver, como Intermediarios Colocadores para que ofrezcan los Certificados Bursétiles que se
emitan al amparo del Programa bajo la modalidad de mejores esfuerzos. Para cada Emision el o los
Intermediarios Colocadores respectivos celebraran un contrato de colocacién con la Emisora.

Los Certificados Bursatiles emitidos al amparo del Programa seran colocados por los
Intermediarios Colocadores conforme a un plan de distribucién que tendra como objetivo primordial,
tener acceso a una base diversa de personas fisicas, morales, inversionistas y representativa del
mercado institucional mexicano e internacional, integrado principalmente por Instituciones y
Sociedades Mutualistas de Seguros y Fianzas; Fondos de Inversién; Fondos de Pensiones,
Jubilaciones y Primas de Antigiiedad; Sociedades de Inversion de Fondos para el Retiro de
conformidad con la legislacion que los rige. Asimismo, dependiendo de las condiciones del mercado,
los Certificados Bursétiles que se emitan al amparo del Programa, también podran colocarse con
otros inversionistas, tales como inversionistas considerados como de banca patrimonial e
inversionistas extranjeros participantes en el mercado mexicano.

Los Certificados Bursatiles se podran colocar mediante oferta publica utilizando el método
de asignacion directa a tasa unica o de precios diferenciados, o bien mediante proceso de subasta,
segun se determine para cada Emision.

Para efectuar colocaciones de Certificados Bursatiles, la Emisora podra, junto con los
Intermediarios Colocadores, realizar uno o varios encuentros bursétiles con inversionistas
potenciales, contactar por via telefénica a dichos inversionistas y, en algunos casos, sostener
reuniones separadas con esos inversionistas.

Asimismo, los Intermediarios Colocadores deberan tomar las medidas pertinentes a efecto
de que las préacticas de venta de los Certificados Bursatiles se realicen conforme a la normatividad
aplicable, a sus politicas definitivas de perfilamiento de clientes, a los objetivos de inversién, perfil
de riesgo y productos en los que puede invertir su clientela.

Para las emisiones de Certificados Bursatiles los términos y la forma de colocar los
certificados respectivos se dardn a conocer a través del Suplemento respectivo. El plan de
distribucion para cada emisién se describira con mayor detalle en el Suplemento correspondiente.

El o los Intermediarios Colocadores podran ser cualquier casa de bolsa autorizada para

operar en México, que la Emisora designe para las diversas emisiones al amparo del Programa, con
el fin de ofrecer los Certificados Bursatiles entre el publico inversionista.
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e) Estructura de Capital considerando el Programa.

Por tratarse de un Programa con duracién de 5 (cinco) afos contados a partir de la fecha de
autorizacién del Programa por la CNBV, plazo durante el cual la Emisora podra realizar varias
emisiones de Certificados Bursatiles, hasta por una cantidad que no podré exceder del monto total
autorizado del Programa, y en virtud de no poder prever la frecuencia o los montos de las Emisiones
que seran realizadas al amparo del Programa, no se presentan los ajustes al balance de la Compaiia
que resultaran de cualquier Emision de Certificados Bursatiles conforme al Programa. La estructura
de pasivos y capital de la Compafia y el efecto que con relacién a la misma produzca cada Emisién
de Certificados Bursatiles sera descrita en el Suplemento respectivo.

Al 30 de septiembre de 2017 la estructura de pasivos y capital de la Emisora era la
siguiente:

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

(Cifras en miles de pesos al 30 de septiembre de 2017)

Porcién circulante de préstamos bancarios y otros

créditos 1,085,804
Otros pasivos a corto plazo 1,488,482
Total pasivo a corto plazo 2,574,286
Pasivos bursatiles a largo plazo -
P e e e
Otros pasivos a largo plazo 4,904,090
TOTAL PASIVO 6,382,932
TOTAL CAPITAL CONTABLE 12,426,551
TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 18,809,483
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f) Funciones del Representante Comuin.

Se designa como representante comun de los Tenedores de los Certificados Bursatiles, en
los términos del artfculo 64, fraccién XlIl, 68 y 69 de la LMV, a Cl Banco, S.A., Institucion de Banca
Multiple, quien acepta la designacién y se obliga a su fiel desempefio y al cumplimiento de sus
obligaciones y facultades.

El Representante Comin debera verificar, a través de la informacién que se le hubiera
proporcionado para tales fines, el cumplimiento en tiempo y forma de las obligaciones establecidas
en los documentos base de la Emisién por parte de la Emisora y de las demés partes en dichos
documentos. EI Representante Comun tiene el derecho de solicitar a la Emisora y demas personas
parte de los documentos base de la Emision o a aquellas personas que presten servicios a la Emisora
en relacion con los Certificados Bursatiles, la informacién y documentacion que sea necesaria para
verificar el cumplimiento de las obligaciones antes referidas. Por su parte, la Emisora y las demas
personas que sean parte de los documentos base de la Emisién, deberan entregar al Representante
Comun la informacién y documentacién que sea necesaria para verificar el cumplimiento de dichas
obligaciones. Adicionalmente y a fin de comprobar el cumplimiento de las obligaciones de la Emisora,
el Representante ComuUn podré solicitar a la Asamblea de Tenedores que se contrate a los
profesionales que sean necesarios para que le auxilien en el cumplimiento de sus obligaciones de
revision establecidas en esta seccién o en la legislacion aplicable, con cargo a los Tenedores, o en
caso de no haber los recursos suficientes, con cargo a la Emisora, siempre y cuando dichos gastos
sean razonables y se encuentren debidamente documentados conforme a la legislacion fiscal
aplicable. Lo anterior, en el entendido que dichos profesionales deberan ser de reconocido prestigio
y se deberan apegar a las obligaciones de confidencialidad a que se encuentra sujeto el
Representante Comun, asi como contar con el visto bueno de la Emisora (el cual no podra ser
negado de manera injustificada). Finalmente, el Representante Comun podra realizar visitas o
revisiones a la Emisora una vez al afio, sujeto a lo establecido méas adelante.

El Representante Comun solamente actuara o dejara de actuar con base en la informacién
recibida, sin estar obligado a verificar su autenticidad, integridad o veracidad. El Representante
Comun no seré responsable en los casos de actos dolosos, negligentes, de la mala fe o ilegales
(incluyendo actos fraudulentos) por parte de la Emisora. EI Representante Comun no sera
responsable si ha actuado de buena fe, conforme a la legislacion aplicable, con base a la informacién
disponible en el momento que corresponda o buscando proteger los intereses de los Tenedores.

A efecto de que el Representante Comun pueda ejercer el derecho de solicitar informacion
a la Emisora o realizar visitas o revisiones en términos de los dos parrafos anteriores, se debera
ajustar a lo siguiente: (i) debera entregar una solicitud por escrito a la Emisora con al menos 10 (diez)
Dias Habiles de anticipacion; (i) siempre que la informacién solicitada no esté sujeta a restricciones
de privacidad y confidencialidad de conformidad con la legislacién aplicable, la Emisora debera
entregar dicha informacién a un representante legal autorizado del Representante Comun en las
oficinas de la Emisora, en la fecha que sefiale la Emisora para dichos efectos; y (iii) el Representante
Comdun estara obligado a no reproducir, difundir, manipular, o utilizar la informacién que reciba por
parte de la Emisora, salvo exclusivamente para efectos de cumplir con sus funciones de
Representante Comun.

El Representante Comun estard obligado a solicitar a la Emisora que se haga del
conocimiento publico, a través de un evento relevante, cualquier incumplimiento de las obligaciones
establecidas en los documentos base de la emisién por parte de la Emisora y de las demas partes
en dichos documentos.
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En caso de que la Emisora omita divulgar el evento relevante de que se trate, dentro de los
2 (dos) dias habiles siguientes a la notificacion realizada por el Representante Comdn, este tendra
la obligacién de publicar dicho evento relevante en forma inmediata.

El Representante Comun debera rendir cuentas del desempefio de sus funciones, cuando
le sean solicitadas por la asamblea general de Tenedores o al momento de concluir su encargo
cuando asi lo soliciten los Tenedores. Para los casos en que la rendicién de cuentas implique
aspectos especializados, que no pueda preparar el Representante Comun por si, o informacién
adicional a la que deba proporcionar, a costa de los Tenedores, el Representante Comuin tendra el
derecho de contratar a terceros que lo auxilien a preparar la informacion.

El Representante Comun podra solicitar a la asamblea general de Tenedores, o ésta podra
ordenar que se subcontrate a terceros especializados para que le auxilien en el cumplimiento de sus
obligaciones de revisién establecidas en esta seccidn o en la legislacién aplicable, sujeto a las
responsabilidades que establezca la propia asamblea. En caso de que la asamblea general de
Tenedores no apruebe dicha contratacion, el Representante Comun no podra llevarla a cabo. En
este Ultimo supuesto, el Representante Comun no tendra responsabilidad alguna respecto del
cumplimiento de las obligaciones para las cuales haya solicitado a la asamblea general de Tenedores
el auxilio de un tercero.

Asimismo, el Representante Comun llevara a cabo todos los actos necesarios para
salvaguardar los derechos de los Tenedores de conformidad con lo establecido por (i) los articulos
68, 69 y demas aplicables de la LMV relativos a la representacién comiin, en lo que resulten
aplicables, (ji) la LGTOC, particularmente por lo que se refiere a las obligaciones y facultades del
Representante Comun, asi como a su designacion, revocacion o renuncia, v (iii) el articulo 68 de la
Circular Unica. Para todo aquello no expresamente previsto en el Titulo que documenta los
Certificados Bursétiles, la LMV y en lo no previsto y/o aplicable en la LGTOC, el Representante
Comun actuara de conformidad con las instrucciones de la mayoria de los Tenedores computada
ésta conforme a lo dispuesto en los incisos (e), (f) y (g) de la seccién denominada “Facultades, reglas
de instalacion y quérum de la Asamblea de Tenedores” (la “Mayoria de los Certificados Burstiles”),
para que éste proceda a llevar a cabo cualquier acto en relacién con los Certificados Bursétiles, salvo
que se indique otra cosa en el presente instrumento.

El Representante Comun tendré, entre otros, los siguientes derechos, obligaciones y facultades:

1. Suscribir el Titulo, en términos de la LMV, habiendo verificado que los Certificados Bursatiles
cumplan con todas las disposiciones legales aplicables;

2. Vigilar el cumplimiento del destino de los fondos autorizados por la CNBV.
3. Convocar y presidir las asambleas generales de Tenedores cuando la ley lo requiera, cuando
se estime necesario o conveniente y cuando se requiera conforme al Titulo, y ejecutar sus

resoluciones.

4. Firmar, en nombre de los Tenedores y previa aprobaciéon de la asamblea general de
Tenedores, los documentos o contratos que deban suscribirse o celebrarse con la Emisora.

5. Representar a los Tenedores ante la Emisora y/o cualquier autoridad.

6. Ejercer los actos que sean necesarios a efecto de salvaguardar los derechos de los
Tenedores;
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7. Dar aviso a la Emisora en caso de que reciba de algln Tenedor la notificacion a que hace
referencia el numeral 1 de la seccién “Causas de Vencimiento Anticipado”, referente al
vencimiento anticipado de los Certificados Bursatiles.

8. Actuar frente a la Emisora como intermediario respecto de los Tenedores y ejercitar todas
las acciones y/o derechos que al conjunto de Tenedores les correspondan para el pago a
éstos ultimos de los rendimientos y amortizaciones correspondientes.

9. Engeneral, ejercer todas las funciones, facultades y obligaciones que le competen conforme
al Titulo, a la LMV, la LGTOC y a las disposiciones aplicables emitidas por la CNBV y a los
sanos usos y practicas bursatiles.

Todos y cada uno de los actos que lleve a cabo el Representante Comtn en nombre o por
cuenta de los Tenedores, en los términos del Titulo que documenta los Certificados Bursatiles o de
la legislacion aplicable, seran obligatorios y se consideraran como aceptados por los Tenedores.

El Representante Comun podra ser removido o sustituido por acuerdo de la asamblea de
Tenedores, en el entendido de que dicha remocién o sustitucion sélo tendra efectos a partir de la
fecha en que un representante comun sucesor haya sido designado, haya aceptado el cargo y haya
tomado posesion del mismo. En el entendido de que los Tenedores, lnicamente podran designar
como representante comun sustituto a casas de bolsa o instituciones de crédito.

El Representante Comun concluird sus funciones en la fecha en gue los Certificados
Bursatiles sean pagados en su totalidad (incluyendo, para estos efectos, los intereses devengados
y no pagados y las demas cantidades pagaderas).

El Representante Comun en ningin momento estara obligado a erogar ningtin tipo de gasto
o cantidad alguna a cargo de su patrimonio para llevar a cabo todos los actos y funciones que puede
o debe llevar a cabo. Por lo que, en el supuesto de surgir cualquier conflicto originado por
autoridades, por la Emisora o por cualquier tercero que impida el pago de intereses o por concepto
de amortizacion, el Representante Comun hara esto del conocimiento de la asamblea de Tenedores,
y de conformidad con la resolucién que ésta adopte, el Representante Comun podra otorgar los
poderes suficientes a favor de la persona o las personas que para dichos efectos sea instruido,
pudiendo soilicitar a los propios Tenedores la aportacion de los recursos pertinentes para cubrir los
honorarios de dichos apoderados.

El Representante Comun no sera responsable por la autenticidad ni la veracidad de la
documentacion o la informaciéon que en su caso, llegue a proporcionarle la Emisora, relacionado con
la Emisién que requiera el Representante Comun, y que la misma, no sea formulada directamente
por parte del propio Representante Comun.

33



g) Asamblea de Tenedores.

Las facultades de las asambleas de Tenedores seran aquellas establecidas a lo largo del Titulo
que documenta la Emision, las cuales se establecen a continuacian.

(@)

()

Las asambleas de los Tenedores representaran al conjunto de éstos y se regiran, en todo
caso, por las disposiciones del Titulo que ampara los Certificados Bursitiles, la Ley del
Mercado de Valores y en lo no previsto y/o aplicable, por la LGTOC, siendo vélidas sus
resoluciones respecto de todos los Tenedores, aln respecto de los ausentes y disidentes.

La asamblea general de Tenedores se reunird siempre que sea convocada por el
Representante Comun.

Los Tenedores que en lo individual o conjuntamente posean un 10% (diez por ciento) de
los Certificados Bursatiles en circulacion, podran pedir al Representante Comun que
convoque a la asamblea general de Tenedores, especificando en su peticién los puntos
que en la asamblea deberan tratarse, asi como el lugar y hora en que debera celebrarse
dicha asamblea. El Representante Comtn debera expedir la convocatoria para que la
asamblea se retna en un plazo méaximo de 15 (quince) dias naturales contados a partir de
la fecha en que reciba la solicitud. Si el Representante Comun no cumpliere con esta
obligacion, el juez de primera instancia del domicilio de la Emisora, a peticion de los
Tenedores solicitantes, debera expedir la convocatoria para la reunién de la asamblea.

La convocatoria para las asambleas de Tenedores se publicara una vez, en alguno de los
periédicos de mayor circulacién a nivel nacional, con cuando menos 10 (diez) dias
naturales de anticipacion a la fecha en que la asamblea deba reunirse. En la convocatoria
se expresaran los puntos que en la asamblea deberan tratarse.

Para que una asamblea de Tenedores reunida para tratar asuntos distintos a los sefialados
en el inciso (f) siguiente se considere legalmente instalada en virtud de primera
convocatoria, deberan estar presentes en ella los Tenedores que, en lo individual o
conjuntamente posean, por lo menos, el equivalente a la mitad mas uno de los Certificados
Bursétiles en circulacion y sus decisiones seran validas cuando sean aprobadas por la
mayoria de los Certificados Bursétiles presentes.

Si la asamblea de Tenedores se relne en virtud de segunda o ulterior convocatoria para
tratar asuntos distintos a los sefialados en el inciso (f) siguiente, habrd quérum, con
cualesquier nimero de Tenedores en ella presentes y sus decisiones sean aprobadas por
la mayoria de los votos de los Tenedores presentes en dicha asamblea.

Se requerira que estén presentes en la asamblea, cuando menos, aquellos Tenedores que,
en lo individual o conjuntamente, posean el 75% (setenta y cinco por ciento) de los
Certificados Bursétiles en circulacion, y que las decisiones sean aprobadas por la mayoria
de los votos de los Tenedores presentes en asamblea, en los siguientes casos:

(1)  Cuando se trate de revocar o sustituir la designacién del Representante Comun o
designar a cualquier otro representante comun; o
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(h)

)

(2) Cuando se trate de realizar cualquier modificacién a los términos y condiciones de
los Certificados Burséatiles u otorgar prérrogas o esperas a la Emisora respecto de
los pagos de principal e intereses conforme al Titulo que ampara los Certificados
Bursatiles.

Si la asamblea de Tenedores se retine en virtud de segunda o ulterior convocatoria para
tratar los asuntos sefialados en el inciso (f) (1) anterior, se requerira que estén presentes
los Tenedores que, en lo individual o conjuntamente, posean el equivalente a la mitad mas
uno de los Certificados Bursatiles en circulacién y sus decisiones seran validas si son
tomadas por la mayoria de los votos de Tenedores presentes en dicha asamblea.
Tratandose de cualesquiera de los asuntos mencionados en el inciso (f) (2) anterior, en
asambleas reunidas en virtud de una segunda o ulterior convocatoria, en cuyo caso, se
requerira que estén presentes los Tenedores que, en lo individual o conjuntamente posean
al menos el 75% (setenta y cinco por ciento) de los Certificados Bursatiles en circulacién y
que las decisiones sean aprobadas por la mayoria de los votos de los Tenedores presentes
en dicha asamblea.

Para concurrir a las asambleas de Tenedores, los Tenedores deberan depositar las
constancias de depdsito que expida el Indeval y el listado que al efecto expida la casa de
bolsa correspondiente, de ser el caso, respecto de los Certificados Bursatiles de los cuales
son titulares, en el lugar que se designe en la convocatoria a la asamblea de Tenedores,
por lo menos el Dia Habil anterior a la fecha en que la asamblea de Tenedores deba
celebrarse. Los Tenedores podran hacerse representar en la asamblea por apoderado,
acreditado con carta poder firmada ante dos testigos.

En ningun caso podran ser representados en la asamblea los Tenedores que, en lo
individual o conjuntamente, posean y asi lo acrediten, Certificados Bursatiles que la
Emisora o cualquier persona relacionada con éste hayan adquirido en el mercado.

De cada asamblea se levantara acta suscrita por quienes hayan fungido como presidente
y secretario. Al acta se agregara la lista de asistencia, firmada por los concurrentes y por
los escrutadores. Las actas asi como los titulos, libros de contabilidad y demds datos y
documentos que se refieran a la actuacion de las asambleas de Tenedores o del
Representante Comun, seran conservados por éste y podran, en todo tiempo, ser
consultadas por los Tenedores, los cuales tendran derecho a que, a su costa, el
Representante Comdn les expida copias certificadas de dichos documentos.

Para efectos de calcular el quérum de asistencia a las asambleas de Tenedores, se tomara
como base el numero de Certificados Bursatiles en circulacién. La asamblea de Tenedores
sera presidida por el Representante Comun y en ella los Tenedores tendréan derecho a
tantos votos como les correspondan en virtud de los Certificados Bursatiles que posean,
computandose un voto por cada Certificado Bursatil en circulacion.

No obstante lo estipulado anteriormente, las resoluciones tomadas fuera de asamblea por
unanimidad de los Tenedores que, en lo individual o conjuntamente posean la totalidad de
los Certificados Bursatiles con derecho a voto tendran, para todos los efectos legales, la
misma validez que si hubieren sido adoptadas reunidos en asamblea, siempre que se
confirmen por escrito.
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Nada de lo contenido en el presente limitara o afectara los derechos que, en su caso, tuvieren los
Tenedores de conformidad con el Articulo 223 de la LGTOC.

Las asambleas generales de Tenedores de los Certificados Bursatiles se celebraran en la Ciudad de
México,en el domicilio en que al efecto sefale el Representante Comin mediante la convocatoria
respectiva.

Las asambleas generales de Tenedores de los Certificados Bursatiles se celebraran en el domicilio

de la Emisora, ubicado en Arcos Bosques Marco |l Torre 1 Paseo de Tamarindos No. 90, piso 25
Bosques de las Lomas, C.P. 05120, Ciudad de México.
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h) Nombres de Personas con Participacién Relevante.

NOMBRE CARGO INSTITUCION
LA EMISORA
German Ahumada Russek Director General
Miguel Guillermo Lozano Pardinas Director General Adjunto

. . Consorcio ARA, S.A.B. de C.V.
Directora de Finanzas y

Alicia Enriquez Pimentel L. .
Relacion con Inversionistas

Rodolfo Trujillo Mondragon Director Juridico
INTERMEDIARIOS COLOCADORES
. o M. Maion Sus Director General Casa de Bolsa BBVA
onzalo M. Manon Suarez Directora de Mercado de Bancomer, S.A. de C.V., Grupo

Martha Alicia Marrén Sandoval Capitales de Deuda Financiero BBVA Bancomer

Director de Banca de Inversion  Actinver Casa de Bolsa, S.A.

T—Iiia’t:t?)? zl:?ou:::gf:rf; Subdirector de Banca de de C.V., Grupo Financiero
Inversién Actinver
AGENTE ESTRUCTURADOR
Gonzalo M. Mafén Suz Head of Credit Markets Mexico Casa de Bolsa BBVA
onzalo . Manon suarez Directora de Mercado de Bancomer, S.A. de C.V., Grupo
Martha Alicia Marrén Sandoval Capitales de Deuda Financiero BBVA Bancomer

DESPACHO EXTERNO DE ABOGADOS

Mijares, Angoitia, Cortes y

Ricardo Maldonado Yanez Socio Fuentes, S.C.

AUDITORES EXTERNOS

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza,

José Gabriel Beristain Salmerén Socio SC
AGENCIAS CALIFICADORAS
Laura Martinez Director Asociado S&P Global Ratings, S. A. de
Alexandre Michel Director Asociado C.v.
José Luis Cano Director de Deuda Corporativa R Ratings de México S.A. de
Daniel Barjau Analista Senior C.v.
REPRESENTANTE COMUN
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Patricia Flores Milchorena Delegada Fiduciaria Ci Banco S.A., Institucién de

Ricardo Antonio Rangel Banca Multiple.

. Delegado Fiduciario

Fernandez Macgregor g
Las personas que participen en la asesoria y consultoria relacionada con cada Emision de
Certificados Bursatiles que se realice al amparo del Programa descrito en el presente Prospecto, se
sefialaran en el Suplemento respectivo.

En la Compaiiia, el drea de Relacién con Inversionistas a cargo de la Lic. Alicia Enriquez
Pimentel, es el drea que brinda atencién a analistas e inversionistas. Se encuentra ubicada en:

Arcos Bosques Marco |l Torre 1
Paseo de los Tamarindos No. 90,
Bosques de las Lomas,
C.P. 05120, Ciudad de México
Teléfono +52 (55) 5246 3100 ext. 4096
Correo electrénico: aenriquez@ara.com.mx.
Pagina de Internet: http://www.consorcioara.com.mx/.
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. LA EMISORA
a) Historia y Desarrollo de la Emisora

La informacién correspondiente a esta seccidn se incorpora por referencia de la Seccion .
(a) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016 presentado el 28 de abril de
2017, que puede ser consultado en la péagina de internet de la BMV en la direccion
http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccién
hitp://www.consorcioara.com.mx/.

39



b) Descripcion del Negocio
(i} Actividad principal

La informacién correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la Seccion |I.
(b) (i) Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016 presentado el 28 de abril de
2017, que puede ser consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccién
http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccion
http://www.consorcioara.com.mx/.

(i) Canales de distribucion

La informacidn correspondiente a esta seccidn se incorpora por referencia de la Seccion I
(b) (ii) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016 presentado el 28 de abril
de 2017, que puede ser consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccidn
http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccion
http://www.consorcioara.com.mx/.

(i) Patentes, licencias, marcas y otros contratos

La informacién correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la Seccién Il
(b) (iii) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016 presentado el 28 de abril
de 2017, que puede ser consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccion
http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccion
http://www.consorcioara.com.mx/.

(iv) Principales clientes

La informacién correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la Seccién |I.
(b) (iv) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016 presentado el 28 de abril
de 2017, que puede ser consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccidn
http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccion
http://www.consorcioara.com.mx/.

(v) Legislacion aplicable y situacion tributaria

La informacién correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la Seccion |l
(b) (v) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016 presentado el 28 de abril
de 2017, que puede ser consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccién
http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccién
http://www.consorcioara.com.mx/.

(vi) Recursos humanos

La informacién correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la Seccién |I.
(b) (vi) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016 presentado el 28 de abril
de 2017, que puede ser consultado en la péagina de internet de la BMV en la direccién
http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccién
http://www.consorcioara.com.mx/.
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(vii) Desempefio ambiental

La informacién correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la Seccion I
(b) (vii) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016 presentado el 28 de abril
de 2017, que puede ser consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccién
http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccién
http://www.consorcioara.com.mx/.

(viii) Informacién del mercado

La informacién correspondiente a esta seccidn se incorpora por referencia de la Seccion Il
(b) (viii) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016 presentado el 28 de abril
de 2017, que puede ser consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccién
http:/www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccién
http://www.consorcioara.com.mx/.

(ix) Estructura corporativa

La informacion correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la Seccién ||
(b) (ix) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016 presentado el 28 de abril
de 2017, que puede ser consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccién
http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccién
http://www.consorcioara.com.mx/.

(x) Descripcién de los principales activos

La informacion correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la Seccion I
(b) (x) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016 presentado el 28 de abril
de 2017, que puede ser consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccion
http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccién
http://www.consorcioara.com.mx/.
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Iv. INFORMACION FINANCIERA
a) Informacion Financiera Seleccionada

La informacion correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la Seccién |l
(b) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016, presentado por Ara a la
CNBV y BMV con fecha 28 de abril de 2017, la Seccién Il (b) del Reporte Anual por el afio terminado
al 31 de diciembre de 2015, presentado por Ara a la CNBV y BMV con fecha 29 de abril de 2016 y
la Seccion 1l (b) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014, presentado por
Ara ala CNBV y BMV con fecha 11 de junio de 2014, que pueden ser consultados en la pagina de
internet de la BMV en la direccion hitp://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de
la Emisora en la direccién http://www.consorcioara.com.mx/.

De igual manera la informacion correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia
del reporte trimestral de informacién financiera del tercer trimestre del 2017, presentado por Ara, con
fecha 24 de octubre de 2017 a la BMV y CNBV, que puede ser consultado en la pagina de internet
de la BMV en la direccién http:/www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la
Emisora en la direccion http://www.consorcioara.com.mx/.

Nuevas Normas e Interpretaciones Contables

Un ndmero de nuevas normas, modificaciones e interpretaciones de las normas han sido
publicadas, las cuales no son efectivas para periodos de reporte al 30 de junio de 2017, y no han
sido adoptadas con anticipacién por la Compania. La evaluacion de la Compaiiia sobre los efectos
de estas nuevas normas e interpretaciones se expone a continuacién:

IFRS 9 Instrumentos Financieros

La IFRS 9 emitida en noviembre de 2009 introduce nuevos requerimientos para la clasificacion y
medicion de activos financieros. La IFRS 9 fue posteriormente modificada en octubre de 2010 para
incluir requerimientos para la clasificacién y medicién de pasivos financieros y para su baja, y en
noviembre de 2014 para incluir nuevos requerimientos generales para contabilidad de coberturas.
Otras modificaciones a la IFRS 9 fueron emitidas en julio de 2014 principalmente para incluir a)
requerimientos de deterioro para activos financieros y b) modificaciones limitadas para los
requerimientos de clasificacién y medicion al introducir la categoria de medicién de 'valor razonable
a través de otros resultados integrales' ("FVTOCI", por sus siglas en inglés) para algunos
instrumentos simples de deuda.

Los principales requerimientos de la IFRS 9 se describen a continuacion:

Todos los activos financieros reconocidos que estan dentro del alcance de la IFRS 9 Instrumentos
Financieros deben ser posteriormente medidos al costo amortizado o al valor razonable.
Especificamente, las inversiones de deuda en un modelo de negocios cuyo objetivo es cobrar los
flujos de efectivo contractuales y que tengan flujos de efectivo contractuales que sean
exclusivamente pagos de capital e intereses sobre el capital en circulacién generalmente se miden
a costo amortizado al final de los periodos contables posteriores. Los instrumentos de deuda
mantenidos en un modelo de negocios cuyo objetivo es alcanzado mediante la cobranza de los flujos
de efectivo y la venta de activos financieros, y que tengan términos contractuales para los activos
financieros que dan origen a fechas especificas para pagos Gnicamente de principal e intereses del
monto principal, son generalmente medidos a FVTOCI. Todas las demas inversiones de deuda y de
capital se miden a sus valores razonables al final de los periodos contables posteriores.
Adicionalmente, bajo IFRS 9, las entidades pueden hacer la eleccion irrevocable de presentar los
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cambios posteriores en el valor razonable de una inversién de capital (que no es mantenida con fines
de negociacién ni contraprestacion contingente reconocida por un adquirente en una combinacion
de negocios) en otros resultados integrales, con ingresos por dividendos generalmente reconocidos
en la (pérdida) utilidad neta del ario.

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

En relacién con el deterioro de activos financieros, la IFRS 9 requiere sea utilizado el modelo de
perdidas crediticias esperadas, en lugar de las pérdidas crediticias incurridas como lo indica la IAS
39. El modelo de pérdidas crediticias incurridas requiere que la Emisora reconozca en cada periodo
de reporte las pérdidas crediticias esperadas y los cambios en el riesgo de crédito desde el
reconocimiento inicial. En otras palabras, no es necesario esperar a que ocurra una afectacion en la
capacidad crediticia para reconocer la pérdida.

Los requerimientos de contabilidad de cobertura tiene tres mecanismos de contabilidad de
coberturas disponibles actualmente en la IAS 39. Conforme a la IFRS 9, se ha introducido una mayor
flexibilidad para los tipos de instrumentos para calificar en contabilidad de coberturas,
especificamente ampliando los tipos de instrumentos que califican y los tipos de los componentes
de riesgo de partidas no financieras que son elegibles para contabilidad de cobertura.
Adicionalmente, las pruebas de efectividad han sido revisadas y remplazadas con el concepto de
'relacion economica’. En adelante no serd requerida la evaluacion retrospectiva de la efectividad, y
se han introducido requerimientos de revelaciones mejoradas para la administracién de riesgos de
la Emisora.

Al 30 de septiembre la Emisora no ha concluido con el analisis de los efectos que la aplicacién
de la IFRS 9 tendra en los estados financieros consolidados; sin embargo se considera que no tendra
un impacto significativo, tomando en cuenta que los activos financieros a los que se les aplica esta
norma, son sus cuentas por cobrar comerciales que tienen una rotacién promedio de 25 dias, sus
cuentas por cobrar estan a cargo principalmente de INFONAVIT, FOVISSTE e Instituciones
Financieras que estan calificadas como AAA.

Por otro lado los factores que la Emisora considera en la estimacién de cuentas de cobro dudoso
son principalmente el riesgo de la situacién financiera del cliente, cuentas no garantizadas y, retrasos
considerables en la cobranza de acuerdo a las condiciones de crédito establecidas.

La Emisora estara analizando este instrumento financiero bajo el modelo de pérdidas crediticias
esperadas para determinar si existe un cambio que afecte los estados financieros consolidados.

IFRS 15 Ingresos de Contratos con Clientes

En mayo de 2014 se emitié la IFRS 15 que establece un solo modelo integral para ser utilizado
por las entidades en la contabilizacion de ingresos provenientes de contratos con clientes. Cuando
entre en vigor la IFRS 15 remplazara las guias de reconocimiento de ingresos actuales incluidas en
la IAS 18 Ingresos, IAS 11 Contratos de Construccion, asi como sus interpretaciones.
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El principio basico de la IFRS 15 es que una entidad debe reconocer los ingresos que representen
la transferencia prometida de bienes o servicios a los clientes por los montos que reflejen las
contraprestaciones que la Emisora espera recibir a cambio de dichos bienes o servicios.

Especificamente, la norma introduce un enfoque de cinco pasos para reconocer los ingresos:
Paso 1: Identificacion del contrato o contratos con el cliente

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

Paso 3: Determinar el precio de la transaccién;

Paso 4: Asignar el precio de la transaccién a cada obligacion de desempefio en el contrato;

Paso 5: Reconocer el ingreso cuando la Emisora satisfaga la obligacién de desempefio.

Conforme a IFRS 15, una entidad reconoce el ingreso cuando se satisface la obligacién es decir,
cuando el ‘control' de los bienes o los servicios subyacentes de la obligacion de desempefio ha sido
transferido al cliente. Asimismo se han incluido guias en la IFRS 15 para hacer frente a situaciones
especificas. Ademas, se incrementa la cantidad de revelaciones requeridas.

En abril del 2016, el IASB emitio aclaraciones a la IFRS 15 en relacién a la identificacidn de las
obligaciones de desempefio, consideraciones respecto de "principal” vs "agente’, asi como guias
para el tratamiento de licencias.

La Emisora reconoce el ingreso proveniente de la construccion de viviendas.

La Emisora no ha aplicado la IFRS 15 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de
Contratos con Clientes, sin embargo basado en el diagnéstico por la entrada en vigor de la misma,
se determinaron los siguientes impactos:

a) Consorcio ARA deberéa replantear el momento de reconocimiento de ingreso, para asegurar
que la transferencia del control, ha sido llevada a cabo al cliente, esto como resultado del cambio en
el enfoque de transferencia de riesgos y beneficios, con un enfoque basado en control.

b) Adicional al punto anterior, Consorcio ARA debera crear nuevos procesos de generacién de
informacién financiera, para la creacién de las revelaciones relacionadas con los contratos con
clientes.

c) Consorcio ARA ha decidido adoptar el método retrospectivo a cada periodo de presentacién
previo, de acuerdo con la IAS 8 y el parrafo C3 (a) de la IFRS 15.

d) El impacto en la situacion financiera y en los resultados se veria afectado por un cambio en el
momento de reconocimiento, sin embargo es importante sefialar que el movimiento podria ser
diferencia en dias por lo que a la fecha Consorcio ARA se encuentra en el proyecto de determinar
en qué casos la transferencia de control no se ha completado al momento de la escrituracion y se
espera que para el cierre del afio en curso se tenga un monto estimado del mismo.

IFRS 16 Arrendamientos

IFRS 16 introduce a un modelo integral para la identificacion de los contratos de arrendamiento y
su tratamiento contable en las posturas del arrendatario y arrendador.

La IFRS 16 Arrendamientos fue publicada en enero de 2016 y sustituye a la IAS 17
Arrendamientos actual, asi como las interpretaciones relacionadas cuando ésta entre en vigor.
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La IFRS 16 distingue los arrendamientos y los contratos de servicios sobre la base de si un activo
identificado es controlado por un cliente. "Las distinciones de los arrendamientos operativos (fuera
de balance) y los arrendamientos financieros (en el balance general) se eliminan para la contabilidad
del arrendatario y se sustituyen por un modelo en el que los arrendatarios deben reconocer un activo
de derecho de uso y un pasivo correspondiente. Es decir, todos en balance), excepto los
arrendamientos a corto plazo y los arrendamientos de activos de bajo valor.

El activo de derecho de uso se calcula inicialmente al costo y posteriormente se mide al costo
(con ciertas excepciones) menos la depreciacion acumulada y las pérdidas por deterioro, ajustadas
para cualquier reevaluacion del pasivo por arrendamiento. El pasivo por arrendamiento se mide
inicialmente al valor presente de los pagos minimos del arrendamiento, asi como al impacto de las
modificaciones de arrendamiento, entre otros. Ademas, la clasificacién de los flujos de efectivo
también se vera afectada ya que los pagos por arrendamiento operativo segin la IAS 17 se
presentan como flujos de efectivo operativos; mientras que en el modelo IFRS 16, los pagos de
arrendamiento se dividiran en un principal y una porcién de intereses que se presentaran como flujo
de efectivo de financiamiento y operacion respectivamente.

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

Ademas, la IFRS 16 requiere revelaciones extensas. Sin embargo, un arrendatario podria elegir
contabilizar los pagos de arrendamiento como un gasto en una base de linea recta en el plazo del
arrendamiento, para contratos con término de 12 meses o0 menos, los cuales no contengan opciones
de compra (esta eleccion es hecha por clase de activo); y para contratos donde los activos
subyacentes tengan un valor que no se considere significativo cuando son nuevos, por ejemplo,
equipo de oficina menor o computadoras personales (esta eleccion podré hacerse sobre una base
individual para cada contrato de arrendamiento).

La IFRS 16 establece distintas opciones para su transicion, incluyendo aplicacion retrospectiva o
retrospectiva modificada donde el periodo comparativo no se reestructura.

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

La Emisora ha decidido adoptar el método retrospectivo integral para los cambios que resulten
de la aplicacién de esta norma.

Por la naturaleza de las operaciones de la Emisora, no se esperaria un impacto significativo,
debido a que el arrendamiento operativo mas importante que se tiene a la fecha, es por renta de
edificio de oficinas administrativas que representan un gasto anual de $28 millones
aproximadamente.

45



b) Informacion sobre instrumentos financieros derivados

Se incorporan por referencia los informes de posicién en instrumentos derivados del Emisor a los
reportes trimestrales del afio terminado el 31 de diciembre de 2014, presentados por Ara a la CNBV
y ala BMV con fechas 24 de abril de 2014, 22 de julio de 2014, 23 de octubre de 2014 y 24 de febrero
de 2015 respectivamente, mismos que pueden ser consultados en la pagina del Emisor
www.consorcioara.com.mx, de la BMV en_www.bmv.com.mx y de la CNBV en www.gob.mx/cnbv.

Se incorporan por referencia los informes de posicion en instrumentos derivados del Emisor a los
reportes trimestrales del afio terminado el 31 de diciembre de 2015, presentados por Ara a la CNBV
y ala BMV con fechas 27 de abril de 2015, 23 de julio de 2015, 26 de octubre de 2015 y 23 de febrero
de 2015, respectivamente, mismos que pueden ser consultados en la pagina del Emisor
www.consorcioara.com.mx, de la BMV en_www.bmv.com.mx y de la CNBV en www.gob.mx/cnbv.

Se incorporan por referencia los informes de posicion en instrumentos derivados del Emisor a los
reportes trimestrales del afio terminado el 31 de diciembre de 2016, presentados por Ara a la CNBV
y ala BMV con fechas 26 de abril de 2016, 26 de julio de 2016, 25 de octubre de 2016 y 23 de febrero
de 2017, respectivamente, mismos que pueden ser consultados en la pagina del Emisor
www.consorcioara.com.mx, de la BMV en_www.bmv.com.mx y de la CNBV en www.gob.mx/cnbv.

Se incorporan por referencia los informes de posicién en instrumentos derivados del Emisor a los
reportes trimestrales al 30 de septiembre de 2017, presentados por Ara a la CNBV y a la BMV con
fechas 26 de abril de 2017, 25 de julio de 2017 y 24 de octubre de 2017 respectivamente, mismos
que pueden ser consultados en la pagina del Emisor www.consorcioara.com.mx, de la BMV en
www.bmv.com.mx y de la CNBV en www.gob.mx/cnbv.
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¢) _  Informacién financiera por linea de negocio y zona geografica.

La informacion correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la Seccion Il
(b) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016, presentado por Ara a la
CNBV y BMV con fecha 28 de abril de 2017, la Seccion Ill (b) del Reporte Anual por el afio terminado
al 31 de diciembre de 2015, presentado por Ara a la CNBV y BMV con fecha 29 de abril de 2016 y
la Seccion lll (b) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014, presentado por
Ara a la CNBV y BMV con fecha 11 de junio de 2014, que pueden ser consultados en la pagina de
internet de la BMV en la direccién http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de
la Emisora en la direccién http://www.consorcioara.com.mx/.

De igual manera la informacion correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia
del reporte trimestral de informacidn financiera del tercer trimestre del 2017, presentado por Ara, con
fecha 24 de octubre de 2017 a la BMV y CNBV, que puede ser consultado en la pagina de internet
de la BMV en la direccién htip:/www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la
Emisora en la direccién http://www.consorcioara.com.mx/.
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d) Informe de Créditos Relevantes

La informacion correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de ia Seccion i
(b) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016, presentado por Ara a la
CNBV y BMV con fecha 28 de abril de 2017, la Seccion lll (b) del Reporte Anual por el afio terminado
al 31 de diciembre de 2015, presentado por Ara a la CNBV y BMV con fecha 29 de abril de 2016 y
la Seccion lil (b) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014, presentado por
Ara a la CNBV y BMV con fecha 11 de junio de 2014, que pueden ser consultados en la péagina de
internet de la BMV en la direccién http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de
la Emisora en la direccién hitp://www.consorcioara.com.mx/.

De igual manera la informacién correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia
del reporte trimestral de informacién financiera del tercer trimestre del 2017, presentado por Ara, con
fecha 24 de octubre de 2017 a la BMV y CNBV, que puede ser consultado en la pagina de internet
de la BMV en la direccién http:/www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la
Emisora en la direccion http://www.consorcioara.com.mx/.
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e) Comentarios y Analisis de la Administracién sobre los Resultados de
Operacién y Situacion Financiera de la Emisora

(i) Resultados de Operacién

La informacién correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la Seccién Il
(b) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016, presentado por Ara a la
CNBV y BMV con fecha 28 de abril de 2017, la Seccion 1l (b) del Reporte Anual por el afio terminado
al 31 de diciembre de 2015, presentado por Ara a la CNBV y BMV con fecha 29 de abril de 2016 y
la Seccion Il (b) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014, presentado por
Ara a la CNBV y BMV con fecha 11 de junio de 2014, que pueden ser consultados en la pagina de
internet de la BMV en la direccién http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de
la Emisora en la direccidn http:/www.consorcioara.com.mx/.

De igual manera la informacion correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia
del reporte trimestral de informacién financiera del tercer trimestre del 2017, presentado por Ara, con
fecha 24 de octubre de 2017 a la BMV y CNBV, que puede ser consultado en la pagina de internet
de la BMV en la direccién http:/www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la
Emisora en la direccién http://www.consorcioara.com.mx/.

(ii) Situacidn financiera, liquidez y recursos de capital

La informacion correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la Seccién lll
(b) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016, presentado por Ara a la
CNBV y BMV con fecha 28 de abril de 2017, la Seccién Il (b) del Reporte Anual por el afio terminado
al 31 de diciembre de 2015, presentado por Ara a la CNBV y BMV con fecha 29 de abril de 2016 y
la Seccién Il (b) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014, presentado por
Ara a la CNBV y BMV con fecha 11 de junio de 2014, que pueden ser consultados en la pagina de
internet de la BMV en la direccién http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de
la Emisora en la direccién http://www.consorcioara.com.mx/.

De igual manera la informacion correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia
del reporte trimestral de informacion financiera del tercer trimestre del 2017, presentado por Ara, con
fecha 24 de octubre de 2017 a la BMV y CNBV, que puede ser consultado en la pagina de internet
de la BMV en la direccién http:/www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la
Emisora en la direccién http://www.consorcioara.com.mx/.

(iii) Control interno

La informacién correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la Seccion Il
(b) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016, presentado por Ara a la
CNBV y BMV con fecha 28 de abril de 2017, la Seccidn |ll (b) del Reporte Anual por el afio terminado
al 31 de diciembre de 2015, presentado por Ara a la CNBV y BMV con fecha 29 de abril de 2016 y
la Seccion Il (b) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014, presentado por
Ara a la CNBV y BMV con fecha 11 de junio de 2014, que pueden ser consultados en la pagina de
internet de la BMV en la direccién http:/www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de
la Emisora en la direccidn http://www.consorcioara.com.mx/.

De igual manera la informacion correspondiente a esta seccidn se incorpora por referencia
del reporte trimestral de informacién financiera del tercer trimestre del 2017, presentado por Ara, con
fecha 24 de octubre de 2017 a la BMV y CNBV, que puede ser consultado en la pagina de internet
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de la BMV en la direccién http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la
Emisora en la direccién http://www.consorcioara.com.mx/.
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f) Estimaciones, Provisiones o Reservas Contables Criticas

La informacién correspondiente a esta seccidn se incorpora por referencia de la Seccion Il
(b) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016, presentado por Ara a la
CNBV y BMV con fecha 28 de abril de 2017, la Seccién lll (b) del Reporte Anual por el afio terminado
al 31 de diciembre de 2015, presentado por Ara a la CNBV y BMV con fecha 29 de abril de 2016 y
la Seccion 11l (b) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014, presentado por
Ara a la CNBV y BMV con fecha 11 de junio de 2014, que pueden ser consultados en la pagina de
internet de la BMV en la direccién http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de
la Emisora en la direccién hitp://www.consorcioara.com.mx/.

De igual manera la informacién correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia
del reporte trimestral de informacion financiera del tercer trimestre del 2017, presentado por Ara, con
fecha 24 de octubre de 2017 a la BMV y CNBV, que puede ser consultado en la pagina de internet
de la BMV en la direccién http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la
Emisora en la direccién http://www.consorcioara.com.mx/.

51



V. ADMINISTRACION
a) Auditores Externos.

La informacién correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la Seccion IV
(a) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016, que puede ser consultado
en la pagina de internet de la BMV en la direccion http:/www.bmv.com.mx/, de la CNBV en
www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccién http://www.consorcioara.com.mx/.
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b) Operaciones con Personas Relacionadas y Conflicto de Interés.

La informacién correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la Seccién 1V
(b) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016, que puede ser consultado
en la pagina de internet de la BMV en la direccién http:/www.bmv.com.mx/, de la CNBV en
www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccién http://www.consorcioara.com.mx/.
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c) Administradores y Accionistas, Nombramiento de Consejeros.

La informacidn correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la Seccién IV
(c) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016, que puede ser consultado
en la pagina de internet de la BMV en la direccién http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en
www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccion http://www.consorcioara.com.mx/.

Adicionalmente, a la fecha del presente Prospecto, de la totalidad de los empleados considerados
como directivos relevantes de la Compafiia, 20% son mujeres y 80% son hombres vy la totalidad de
los miembros del Consejo de Administraciéon de la Compafiia son hombres. Respecto a los
consejeros suplentes, 30.7% son mujeres, y 69.3% son hombres.

En el Cédigo de Conducta y Etica de la Emisora, en la seccién de las relaciones interpersonales, se
establece que ARA reconoce la dignidad de las personas y respeta su libertad y privacidad, y no
hace ningun tipo de discriminacion por género, edad o discapacidad. Esto se lleva a la préctica en
los procesos de reclutamiento y seleccién de personal. El cumplimiento de lo anterior es vigilado por
la Direccién de Auditoria Interna, Contraloria y Riesgos.

Por otro lado ninguno de los consejeros mencionados a continuacién colaboran actualmente en
empresas relacionadas con la Emisora.

Consejeros y Directores Ejecutivos
Consejo de Administracion

La siguiente tabla menciona a los Consejeros actuales de la Compafiia, segun fueron nombrados
por los accionistas:

Nombre Cargo Edad Antiguedad Consejero: Sexo
German Ahumada . Dependiente .
Russek Presidente 73 28 Patrimonial Masculino
Luis Felipe Ahumada . . Dependiente .
Russek Vicepresidente 70 28 Patrimonial Masculino
Germap Ahumada Vicepresidente 42 13 Independiente  Masculino
Alduncin
Migue! Guillermo Lozano . Menos de . .
Pardinas Consejero 65 un ano Dependiente Masculino
Pedro Alonso Angulo Consejero 68 13 Independiente  Masculino
Luis Bamon L Consejero 65 13 Independiente  Masculino
Preciado
Roberto Danel Diaz Consejero 70 13 Independiente  Masculino
Ricardo Paullada . . .
Nevérez Consejero 47 3 Independiente  Masculino
Félix Gavito Marco Consejero 72 21 Independiente  Masculino
f\ranmsco Javier Lomegin Consejero 55 9 Independiente  Masculino

naya
Andrés Massieu . . .
Berlanga Consejero 68 18 Independiente  Masculino
.'?g\l/]il Femangdo Robledo Consejero 62 3 Independiente  Masculino
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Salvi Rafael Folch . Menos de . .
Viadero Consejero 50 un afo Independiente  Masculino
Consejeros Suplentes

Nombre Cargo Antiguedad Consejero: Sexo
Alicia Enriquez Pimentel Consejero Suplente Men;;(c)ie un  Dependiente Femenino
J. Sacramento Soto Solis  Consejero Suplente 14 Dependiente Masculino
gylwa Meljem Enriquez de Consejero Suplente 2 Independiente Femenino

ivera

Andrés Garcia Gutiérrez Consejero Suplente 1 Dependiente Masculino
José Roberto Flores Athie  Consejero Suplente 3 Independiente Masculino
Patricio Bustamante . Menos de un Independiente .
Martinez Consejero Suplente afio Masculino
E%;slleirmo Alberto Riveroll Consejero Suplente 3 Dependiente Masculino
_l:_/lrae;:)a Cristina Hernandez Consejero Suplente 14 Independiente Femenino
Eugenio Riveroll Picazo Consejero Suplente 14 Independiente Masculino
Lorenzo Lucas Sanchez Consejero Suplente 13 Independiente Masculino
Carlos Hernandez . Independiente .
Magallanes Consejero Suplente 18 Masculino
Alejandro C. Alvarez Consejero Suplente 4 Independiente Masculino

Certucha

Alicia Enriquez Pimentel es Licenciada en Contaduria por la Universidad Nacional Auténoma de
Mexico y tiene una Maestria en Administracién por el Instituto Tecnoldgico de Estudios Superiores
de Monterrey (ITESM). Alicia ingresé a Consorcio ARA en el afio de 2002. En los primeros siete afios
se desempefd en el drea de Administracién y Finanzas, donde participé en la Oferta Publica
Secundaria, asi como en el proceso para la obtencién de calificaciones crediticias, y tuvo a su cargo
la implementacién del cambio en la politica contable para el reconocimiento de ingresos. En 2009 se
incorpord al area de Relacién con Inversionistas y en el 2014 se le nombré Directora de dicha area.
A partir de julio de 2017 se le nombré Directora de Finanzas y Relacion con Inversionistas. En el
inicio de su carrera, trabajé por cinco afos en la firma de Deloitte.

J. Sacramento Soto Solis es Licenciado en Contaduria Publica por la Escuela Superior de
Comercio y Administracién del Instituto Politécnico Nacional. Cuenta con estudios de postgrado en
Finanzas Avanzados por la UIA y el Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas, ademas de haber
cursado el programa de Alta Direccién (AD) por el Instituto Panamericano de Alta Direccién de
Empresas (IPADE). Hasta julio de 2017 se desempefid como Director de Administracién y Finanzas
de Consorcio ARA. Durante su trayectoria de 27 afos en el drea de Administracién y Finanzas de la
Compaiiia, también tuvo a su cargo las dreas de Auditoria Interna y Recursos Humanos.

Sylvia Meljem Enriquez de Rivera es Contadora pblica y maestra en administracion por el Instituto
Tecnologico Auténomo de México (ITAM). Actualmente se desempefia como Directora del Centro
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de Vinculacién e Investigacion Contable del ITAM. Fue representante del Instituto Mexicano de
Contadores Publicos en el International Accounting Education Standards Board (IAESB).
Actualmente preside el Comité de Consejeros del IAAER (International Association for Accounting
Education and Researchyes). Ha publicado diversos articulos en revistas nacionales e
internacionales y es autora de varios libros. Asimismo, ha participado en el disefio e imparticién de
diplomados para Bimbo, Siemens, Volkswagen, Bancomer, Banamex, Scotiabank y GNP entre otros;
y ha realizado proyectos de investigacién tanto para el sector ptblico como para la iniciativa privada.
Coordinadora General con PwC de la version 2014 de los Anexos al Cédigo de Mejores Practicas
Corporativas del Consejo Coordinador Empresarial.

Andrés Garcia Gutiérrez es Licenciado en Contaduria por la Universidad Nacional Auténoma de
México. Cuenta con mas de 15 afios de experiencia en las areas financiera, fiscal, contable y
administrativa, en diversos giros, entre los que destacan el financiero, inmobiliario, retail y
telecomunicaciones. Asesor inversionista especializado en el mercado mexicano y estadounidense.
Miembro de diferentes comités directivos en los sectores de telecomunicaciones e inmobiliarios.
Actualmente se desempefia como subdirector general de la Divisién de Centros Comerciales de
Consorcio ARA.

José Roberto Flores Athie es ejecutivo con experiencia internacional en empresas multinacionales
cotizando en mercados publicos de valores en Europa y Estados Unidos. Desarrollo profesional en
las areas financieras y administrativas, planeacion estratégica, adquisicién y venta de negocios en
marcha y direccién general. Actualmente es Director General de Financiamiento Progresemos, S.A.
de C.V., SOFOM. Estudié la Licenciatura en Ingenieria Biomédica por la Universidad
Iberoamericana, con mencién honorifica, y cuenta con una Maestria en Administracién y Finanzas
por la escuela de Graduados del ITESM.

Patricio Bustamante Martinez es Contador Publico egresado del Instituto Tecnolégico Auténomo
de México, con mencién honorifica, y Economista egresado del mismo Instituto. Cuenta con diversos
estudios en auditoria, impuestos, finanzas, administracién, sistemas y supervisién bancaria.
Actualmente se desempefia como Director General de Seguimiento de UNIVISION en Grupo
Televisa, ademas de ser Consejero Independiente de Grupo Financiero Base. Anteriormente se
desempefié en la Comision Nacional Bancaria y de Valores como Vicepresidente de Supervision de
Instituciones Financieras, asi como Director General de Supervision de Instituciones Financieras.
Dentro de su participacion en comités en el extranjero se tiene: Miembro representante de México
en el Standing Committee 3 de I0OSCO, Miembro representante de México en el Crisis Management
Group con las autoridades de Norteamérica (FED, OCC y FDIC) y Miembro representante de México
en el Comité de Basilea en el grupo de Core Principles for effective Banking Supervision.

Guillermo Alberto Riveroll Lopez es licenciado en Relaciones Internacionales por la Universidad
Iberoamericana. Su principal desarrollo ha sido en el drea de telecomunicaciones. Actualmente es
Director de Telcom LLC (Telecomunicaciones), en San Diego CA. También se ha desempefado
como Director General de la Empresa Légica Industrial, S.A. de C.V., Director de la Empresa Liref
L.L.C., Real Estate, San Diego CA. Y Gerente de la empresa Conexxion Investment L.L.C., San
Diego CA.

Maria Cristina Hernandez Trejo es Socia Directora de Operaciones de Consejeria Burstil, S. C.
firma de asesoria que proporciona servicios en materia de andlisis econémico, gestiéon empresarial
y mercados financieros, y consejera independiente y consultora de empresas. Es experta en
mercado de capitales y hace divulgacién sobre este tema en medios de comunicacién masiva y en
foros académicos y empresariales. Anteriormente ocup6 diversos cargos en la Casa de Bolsa del
Grupo Financiero BBVA Bancomer. Es Licenciada en Contaduria por la Universidad Nacional
Auténoma de México y tiene estudios de Postgrado en el IPADE y en la Universidad Iberoamericana.
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Eugenio Riveroll Picazo es Contador Publico por la Universidad Iberoamericana, cuenta con
diversos cursos de planeacion, finanzas y tecnologia en México y en el extranjero. Es Director
General y fundador de QAD Meéxico, actualmente tiene a su cargo toda la operacién de
Latinoameérica. Fue miembro de la Comisién Informética del CCPM, Vicepresidente de la Comisidn
de Consultoria del CCPM, miembro del Consejo Editorial de El Asesor y Velocidad Internet, asi como
miembro del Consejo Editorial de la Revista Manufactura. Ejerce la docencia en la Universidad
Iberoamericana en el departamento de Contaduria Publica y ha participado como conferencista en
eventos del CCPM e IMEF.

Lorenzo Lucas Sanchez es Contador Publico por el Instituto Politécnico Nacional y es Licenciado
en Derecho por la Universidad Tecnoldgica de México. Ademdas cuenta con estudios de
especializacién en impuestos y ciencias de la computacion. En el inicio de su carrera, colaboré en el
despacho Freyssinier Morin y en Glossler S.C. A partir de 1982 se ha desarrollado de manera
independiente, brindando asesoria a diferentes empresas entre las que destacan: Grupo Modelo,
Grupo Alpura, Colegio Miraflores, Banco Regional del Norte, Banregio, entre otras. Es disefiador y
desarrollador de la aplicacion SALT que consiste en una compilacién digital de las leyes fiscales.

Carlos Herndndez Magallanes es Contador Publico por la Universidad Veracruzana. Colaboré
como Gerente de Auditoria en el despacho Gossler, Navarro, Ceniceros y CIA. S.C. por varios afios.
Es socio fundador del despacho Hemag y Asociados, S.C. Actualmente da asesoria y consultoria a
diversos grupos empresariales tales como: Grupo Embotellador Bret, Comercializadora
Farmacéutica de Chiapas, Cueros Industrializados del Bajio, Logica Industrial, Grupo Monteblanco,
AOC Mexicana, Nexxus Capital, Desarrollo de Empresas, etc. Participa en Reestructuraciones,
Coinversiones de empresas mexicanas y extranjeras, Operaciones de Compra-Venta de empresas
y Preparacién de grupos para cotizar en la Bolsa de Valores.

Alejandro Carlos Alvarez Certucha es Licenciado en Economia por el Instituto Tecnoldgico
Auténomo de México (ITAM) y cursé la Maestria en Desarrollo Econémico (1976-1978) en la
Universidad de Strathclyde, U.K. Cuenta con una amplia experiencia en el desarrollo y ejecucién de
esquemas de planeacion estratégica y politicas publicas, asi como en la promocion y desarrollo de
proyectos publico-privados de inversién. Entre los principales cargos que ha desempefado: Director
Financiero CFO en Grupo Lipu S.A. de C.V. CEO vy socio en Hipotecaria Casa Mexicana S.A. de
C.V., Sociedad Financiera de Objeto Limitado, Socio Director en Promocién de Proyectos
Financieros y Bancarios de Grupo Mexicano de Consultoria de Negocios S. C., Director Ejecutivo de
Credito de Grupo Scotiabank Inverlat, incluyendo las Direcciones de Crédito del Sector Financiero y
la Director del Area de Politicas y Procedimientos de Crédito, Director de Crédito en Scotiabank
Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Inverlat. Actualmente es asesor financiero
independiente.

Ejecutivos

Los ejecutivos actuales de la Compafiia, sus edades, cargos y periodos de servicio son los
siguientes:

Antigiiedad
Nombre Cargo en ARA Edad Sexo
, Director General Divisién .
German Ahumada Russek Inmobiliaria 40 73 Masculino
Luis Felipe Ahumada Director General Division .
Russek de Centros Comerciales 40 70 Masculino
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Miguel Guillermo Lozano
Pardinas

Silvia Rosa Chew Bolafos

Alicia Enriquez Pimentel

Gabriel Altamirano
Hernandez

Carlos Lépez Pérez

Martin Guevara Hernandez

Carlos Noé Rios Cabello

Rodolfo Trujillo Mondragoén

Director General Adjunto

Directora de
Administracion

Directora de Finanzas y
Relacién con
Inversionistas

Director de Relaciones

Gubernamentales y
Fundacién ARA
Director de Auditoria
Interna, Contraloria y
Riesgos

Director de Desarrollo del
Negocio

Director Técnico y de
Legalizacién

Director Juridico

10

32

15

18

14

65

64

42

44

46

45

46

58

Masculino

Femenino

Femenino

Masculino

Masculino

Masculino

Masculino

Masculino
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d) Estatutos Sociales y Otros Convenios.

La informacion correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la Seccién IV
(d) del Reporte Anual por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016 presentado el 28 de abril de
2017, que puede ser consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccion
http://www.bmv.com.mx/, de la CNBV en www.gob.mx/cnbv y de la Emisora en la direccién
http://www.consorcioara.com.mx/.
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IX. PERSONAS RESPONSABLES

“Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que en el &mbito de nuestras respectivas
funciones, preparamos la informacién relativa a la Emisora contenida en el presente Prospecto, la
cual, a nuestro leal saber y entender, refleja razonablemente su situacion. Asimismo, manifestamos
que no tenemos conocimiento de informacion relevante que haya sido omitida o falseada en este
Prospecto o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir a error a los inversionistas.”

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

P 4

German Ahumada Russek
Director General

Directora de Fiftanzasy Relacion con

Alicia En uez{mentel
nversionfstas



Estructurador para la operacién

“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caracter de
estructurador, ha realizado la investigacion, revision y analisis del negocio de la emisora, asi como
ha participado en la definicion de los términos, condiciones o estructura de los valores. Asimismo, su
representada no tiene conocimiento de informacion relevante que haya sido omitida o falseada en
este prospecto o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir a error a los inversionistas”.

Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer

Apoderada

AR

Alejandra\Ganzalez Canto
A a

4



Intermediario Colocador

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

Iguaimente, su representada esta de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor
distribucién de los Certificados Bursétiles materia de la oferta pUblica, con vistas a lograr una
adecuada formacion de precios en el mercado y que ha informado a la Emisora el sentido y alcance
de las responsabilidades que debera asumir frente al gran publico inversionista, las autoridades
competentes y demas participantes del mercado de valores, como una sociedad con valores inscritos
en el RNV yenla BMV".

Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer

Alicia Marron{Sandoval

7. -
éjangr hxalez Canto
poderada



Intermediario Colocador

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

Igualmente, su representada esta de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor
distribucion de los Certificados Bursatiles materia de la oferta publica, con vistas a lograr una
adecuada formacién de precios en el mercado y que ha informado a la Emisora el sentido y
alcance de las responsabilidades que debera asumir frente al gran publico inversionista, las
autoridades competentes y demas participantes del mercado de valores, como una sociedad con
valores inscritos en el RNV y en la BMV".

Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo, Financiero Actinver

Na(‘gan MougSan Farca
Appderado



“| os suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros consolidados

de la Compafiia al 31 de diciembre de 2016, 2015y 2014 y por los afios terminados en esas fechas,
que contiene el presente Prospecto, preparados de acuerdo a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera, fueron dictaminados con fecha 31 de marzo de 2017, de conformidad con
las Normas Internacionales de Auditoria.

Asimismo, manifestamos que hemos leido el presente Prospecto y basado en su lectura y dentro del
alcance del trabajo de auditorfa realizado, no tenemos conocimiento de errores relevantes o
inconsistencias en la informacion que se incorpora por referencia y cuya fuente provenga de los
estados financieros dictaminados seifialados en el parrafo anterior, ni de informacion que haya sido
omitida o falseada en este Prospecto, o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir a
error a los inversionistas. : '

No obstante, los suscritos no fuimos contratados, y no realizamos procedimientos adicionales con el
objeto de expresar nuestra opinion respecto de la demas informacion contenida en el Prospecto que
no provenga de los estados financieros dictaminados.”

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C.

Socio de Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S. C
Miembro de Deloitte Touche Tahmatsu Limited




“El suscrito manifiesto bajo protesta de decir verdad, que a mi leal saber y entender, la emisién y
colocacion de los valores cumple con las leyes y demas disposiciones legales aplicables. Asimismo,
manifiesto que no tengo conocimiento de informacion juridica relevante que haya sido omitida o

falseada en este Prospecto o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir a error a los
inversionistas.”

Mijares Angoitia Cortes y Fuentes, S. C.

_—

—

@awonado Yaiez
Socio
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Anexo 1
Opinion Legal

[A partir de la siguiente hojal



PABLO MIJARES ORTEGA
FRANCISCO FUENTES OSTOS
RICARDO MALDONADO YANEZ
HORACIO M. DE URIARTE FLORES
PATRICIO TRAD CEPEDA
LORENZA LANGARICA O'HEA
MANUEL TAMEZ ZENDEJAS
MANUEL ECHAVE PINTADO
FRANCISCO J. IBANEZ GRIMM
MARTIN SANC%IEZ BRETON
JAVIER CORTINA KALB
EUGENIO MACOUZET DE LEON
PILAR MATA FERNANDEZ
CLAUDIO JIMENEZ DE LEON

Javier Barros Sierra 540 4to. Piso
Edificio Park Plaza |

Colonia Santa Fe

C.P. 01210, Ciudad de México

T +52 (55) 5201 7400

F +52 (55) 5520 1065
www.macf.com.mx

MIJARES ANGOITIA
CORTES Y FUENTES

Ciudad de México, a 11 de diciembre de 2017

COMISION NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES
Direccion General de Emisoras

Av. Insurgentes Sur 1971 Torre Norte Piso 7

Col. Guadalupe Inn

01020 Ciudad de México.

Atencion: Lic. Bryan Lepe Sanchez
Director General de Emisoras

Hacemos referencia a la inscripcion preventiva en el Registro Nacional de Valores
(“RNV") de certificados bursatiles (los “Certificados Bursatiles”) bajo la modalidad de
programa por un monto total de hasta $4'000,000,000.00 (cuatro mil millones de pesos
00/100 Moneda Nacional) o su equivalente en Unidades de Inversién con caracter
revolvente (el “Programa”) implementado por Consorcio ARA, S.AB. de C.V. (la
“Emisora”) para realizar las distintas emisiones al amparo del Programa.

En relacion con lo anterior, la Emisora ha solicitado nuestra opinién como
abogados externos, y en tal caracter, hemos revisado la documentacion e informacion
legal de la Emisora, que se sefiala mas adelante y hemos sostenido reuniones con
funcionarios de la misma, a efecto de rendir una opinién respecto de dicha
documentacion e informacion, de conformidad con los articulos 85 fraccion IV y 87
fraccion Il de la Ley del Mercado de Valores y 2 fraccion |, inciso (h) de las Disposiciones
de Caracter General Aplicables a las Emisoras de Valores y a otros Participantes del
Mercado de Valores, éstas ultimas expedidas por esa Comision.

Para efectos de la presente opinion, hemos revisado los siguientes documentos:

A) Respecto de la debida constitucion y existencia legal de la Emisora:

i La escritura publica numero 52,099 de fecha 22 de noviembre de 1988
otorgada ante la fe del Lic. Gerardo Correa Echegaray, titular de la
notaria nimero 89 del Distrito Federal (hoy Ciudad de México), cuyo
primer testimonio fue inscrito en el Registro Plblico de Comercio del
Distrito Federal, bajo el folio mercantii 116435, que contiene la
constitucion de la Emisora.

(ii) La escritura publica nimero 143,275 de fecha 15 de mayo de 2012
otorgada ante la fe del Lic. Armando Galvez Pérez Aragén, titular de la
notaria nimero 103 del Distrito Federal (hoy Ciudad de México), cuyo
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MIJARES ANGOITIA
CORTES Y FUENTES

primer testimonio fue inscrito en el Registro Publico de la Propiedad y
de Comercio de la Ciudad de México, bajo el folio mercantil 116435, que
contiene los estatutos vigentes de la Emisora.

B) Respecto de la validez juridica de los acuerdos de los érganos competentes, en
su caso, que aprueben la emision y la oferta publica de los Certificados Bursatiles:

Las resoluciones adoptadas por el Consejo de Administracion de la Emisora,
adoptadas en sesion de dicho érgano de fecha 24 de octubre de 2017, por medio
de las cuales, entre otras cosas, se autorizé a la Emisora a que implemente un
programa de colocacion de certificados bursatiles, hasta por la cantidad de
$4'000,000,000.00 (cuatro mil millones de pesos 00/100 M.N.) o su equivalente
en Unidades de Inversion, asi como que realice la emision y colocacion inicial o
mas emisiones subsecuentes de certificados bursatiles al amparo del Programa
(la “Autorizacién Corporativa”).

C) Respecto de la validez juridica de los valores y su exigibilidad en contra de la
Emisora, asi como de las facultades de quienes los suscriban, al momento de la

Emision:

(i)

(ii)

(iii)

El titulo de Certificados Bursatiles que documenta la emision al amparo
del Programa.

La escritura publica numero 52,099 de fecha 22 de noviembre de 1988
otorgada ante la fe del Lic. Gerardo Correa Echegaray, titular de la
notaria nimero 89 del Distrito Federal (hoy Ciudad de México), cuyo
primer testimonio fue inscrito en el Registro Publico de Comercio del
Distrito Federal, bajo el folio mercantil 116435, en la que constan las
facultades del sefior German Ahumada Russek para suscribir, en
representacion de la Emisora, el titulo que ampare los Certificados
Bursétiles objeto de la distintas ofertas publicas que se realicen al
amparo del Programa.

La escritura publica niumero 118,737 de fecha 14 de mayo de 2015
otorgada ante la fe del Lic. Amando Mastachi Aguario, titular de la
notaria nimero 121 del Distrito Federal (hoy Ciudad de México), cuyo
primer testimonio fue inscrito en el Registro Publico de la Propiedad y
de Comercio, bajo el folio mercantil 384235, en la cual se hace constar
los poderes otorgados en favor de Ricardo Antonio Rangel Fernandez
Macgregor, y Patricia Flores Milchorena en representacion de Cl Banco
S.A., Institucién de Banca Mdltiple (el “Representante Comun”), para
que puedan suscribir de forma individual, en representacion del
Representante Comdun, los titulos que amparen los Certificados
Bursétiles que se emitan al amparo del Programa

Con base en la revision de los documentos antes mencionados, confirmamos a
esa Comisién, que en nuestra opinion:
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1. La Emisora se encuentra debidamente constituida y existe de conformidad con
las leyes de los Estados Unidos Mexicanos.

2. De conformidad con la legislacion aplicable y con sus estatutos sociales
vigentes, la Emisora tiene capacidad suficiente para llevar a cabo las emisiones
a través de oferta publica en México de los Certificados Bursatiles al amparo del
Programa.

3. La Autorizaciéon Corporativa ha sido celebrada de conformidad con los estatutos
sociales vigentes, asi como la Ley General de Sociedades Mercantiles, por lo
que la misma sera valida y exigible conforme a sus términos.

4, El sefior German Ahumada Russek cuenta con las facultades necesarias para
suscribir, en representacién de la Emisora, los titulos que documentaran las
distintas emisiones de Certificados Bursatiles que se realicen al amparo del
Programa.

5. Los sefiores Ricardo Antonio Rangel Fernandez Macgregor y Patricia Flores
Milchorena cuentan con las facultades necesarias para firmar, en representacion
del Representante Comun, como representante comun de los tenedores de los
Certificados Bursatiles, los titulos que documentaran las distintas emisiones de
Certificados Bursatiles que se realicen al amparo del Programa.

6. El titulo que ampara los Certificados Bursatiles que documenta la emision y que
ha sido objeto de oferta publica, ha sido suscrito por el apoderado de la Emisora
y por los representantes legales del Representante Comun, dichos Certificados
Bursatiles han sido validamente emitidos por la Emisora y son exigibles de
conformidad con los requisitos que establece la legislacion vigente en la materia
y los estatutos sociales vigentes de la Emisora.

Hemos llegado a las opiniones antes expresadas con base en la documentacién
que nos fue proporcionada por la Emisora y habiéndose realizado el analisis respecto
de ésa ultima conforme a los principios de nuestra profesion juridica aplicables al caso.
Nuestra opinién se limita a la documentacion juridica sefialada anteriormente y a los
aspectos de la ley mexicana en vigor en esta fecha.

Para emitir la presente opinion, hemos asumido (i) que dichos originales son
auténticos y que han sido debidamente suscritos y, en su caso, inscritos; y (ii) que a la
fecha de esta opinion los poderes revisados no han sido modificados en forma alguna.

Esta opinién se emite Gnicamente para efectos de lo establecido en el articulo
87 fraccion Il de la Ley del Mercado de Valores, por lo que ninguna persona debera
utilizar la misma como base para una decision de inversion o como una recomendacién
para invertir en los valores sobre los cuales versa. Por otra parte, esta opinién no debera
ser citada o reproducida sin nuestro previo consentimiento otorgado por escrito. Sin
embargo, tenemos conocimiento y estamos de acuerdo en que la presente opinion
estara disponible en el centro de informacion de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B.
de C.V.
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La opinién antes expresada se emite en la fecha del presente documento vy, por
lo tanto, esta condicionada y/o sujeta a probables modificaciones por causa de cambios
a las leyes, circulares y demas disposiciones legales aplicables, asi como en las
condiciones y circunstancias de los actos a que se hace referencia en la presente,
ademas por el transcurso del tiempo y otras situaciones similares.

No expresamos opinién alguna respecto de cualesquiera cuestiones surgidas
con posterioridad a la fecha de la presente, y no asumimos responsabilidad u obligacion
alguna de informar a ustedes o a cualquier otra persona, respecto de cualesquiera
cambios en las opiniones antes expresadas, que resulten de cuestiones, circunstancias
o eventos que pudieran surgir en el futuro o que pudieran ser traidos a nuestra atencién
con fecha posterior a la de la presente.

Atentamente,

Mijares, Angoitia, Cortés y Fuentes, S.C.

ki icardo Maldonado Yanez
cio

c.c.p. Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.



Anexo 2 ,
Estados Financieros Dictaminados al 31 de diciembre de 2014, 2015 y 2016

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2016, 2015 y 2014 se incorporan por referencia al
Reporte Anual por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016 presentado por Consorcio ARA a la
CNBV y la BMV con fecha 28 de abril de 2017, mismo que puede ser consultado en la pagina de la
Emisora http://www.consorcioara.com.mx/ y de la BMV en www.bmv.com.mx y de la CNBV en
www.gob.mx/cnbv.

Anexo 3
Estados Financieros no auditados al tercer trimestre de 2017.

Esta informacién se incorpora por referencia al reporte trimestral de informacién financiera del tercer
trimestre del 2017, presentado por Consorcio ARA a la CNBV y la BMV con fecha 24 de octubre de
2017, mismo que puede ser consultado en la pagina de la Emisora http://www.consorcioara.com.mx/.
de la BMV en www.bmv.com.mx y de la CNBV en www.gob.mx/cnbv.




Anexo 4
Informes del Comité de Auditoria por los ejercicios 2014, 2015 y 2016.

Los Informes del Comité de Auditoria por los ejercicios 2016, 2015 y 2014 se incorporan por
referencia al reporte anual por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016 presentado por Consorcio
ARA a la CNBV y la BMV con fecha 28 de abril de 2017, mismo que puede ser consultado en la
pagina de la Emisora http://www.consorcioara.com.mx/., de la BMV en www.bmv.com.mx y de la
CNBV en www.gob.mx/cnbv.




Anexo 5
Calificaciones sobre el riesgo crediticio del Programa
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19 de octubre de 2017

Consorcio ARA,S.AB.de CV.

Paseo de Tamarindos 90

Arcos Bosques Marco I Torre I piso 25

Col. Bosques de las Lomas

Ciudad de México, 05120

Atencién: Alicia Enriguez Pimentel, Directora de Finanzas y
Relacién con Inversionistas

Re: Certificados bursitiles de largo plazo con clave de pizarra ARA 17 por un monto total de hasta MXN2,000
millones de manera conjunta con ARA 17-2

Estimada Alicia:
En respuesta a su solicitud para obtener una calificacién sobre el instrumento propuesto indicado arriba, S&P Global

Ratings, S.A. de C.V. (“S&P Global Ratings™) le informa que asigné su calificacién de emisién de largo plazo en escala
nacional -CaVal- de “mxA”.

Instrumentos calificados:
Monto del Fecha de
Programa/ Principal Vencimiento
Instrumento Calificado Legal Final Calificacion
Certificados bursatiles Hasta MXN2,000 millones 2022 mxA
de largo plazo de manera conjunta con
ARA 17-2

La deuda calificada 'mxA’', es algo mis susceptible a efectos adversos por cambios circunstanciales o de Ias
condiciones de la economia que la deuda calificada en las categorias superiores. Sin embargo, la capacidad de
pago del emisor para cumplir con sus compromisos financieros sobre la obligacion es fuerte en relacién con otros
emisores en el mercado nacional.

Esta carta constituye la autorizacion de S&P Global Ratings para que disemine la calificacién aqui indicada a las partes
interesadas, conforme a las leyes y normativa aplicable. Por favor, vea ¢l fundamento anexo que respalda la calificacién o
calificaciones. Cualquier publicacion en cualquier sitio web hecha por usted o sus representantes deberd incluir el andlisis
completo de la calificacién, incluyendo cualesquiera actualizaciones, siempre que aplique.

Para mantener la calificacion o calificaciones, S&P Global Ratings debe recibir toda la informacion de acuerdo con lo
indicado en los Términos y Condicienes aplicables. Usted entiende y acepta que S&P Global Ratings se basa en usted y
sus representantes y asesores por lo que respecta a Ia exactitud, oportunidad y exhaustividad de la informacién que se
entregue ¢n relacién con la calificacién y con el flujo continuo de informacion relevante, como parte del proceso de
vigilancia. Por favor, sirvase enviar toda la informacion via electrdnica a: alexandre.michel@spglobal.com.
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Para la informacitn que no esté disponible en formato electrénico por favor enviar copias en papel a; S&P Global
Ratings, S.A. de C.V., Javier Barros Sierra 540, Torre II, PH2, Lomas de Santa Fe, 01219, Ciudad de México, Atencidn:
Alexandre Michel.

S&P Global Ratings no lleva a cabo auditoria alguna y no asume ninguna obligacién de realizar “due diligences” o
verificacion independiente de cualquier informacion que reciba. La calificacién asignada constituye la opinién
prospectiva de S&P Global Ratings respecto de la calidad crediticia del emisor calificado y/o la emisién calificada y no
constituye una recomendacién de inversién, pudiendo estar sujeta a modificacién en cualquier momento de acuerdo con
las metodologias de calificacion de S&P Global Ratings.

La calificacién o calificaciones estén sujetas a los Términos y Condiciones que acompafian a la Carta Contrato aplicable 2
las mismas. Los Términos y Condiciones mencionados se consideran incorporados por referencia a la presente.

S&P Global Ratings le agradece la oportunidad de proveerle nuestra opinién de calificacién. Para més informacién, por

favor visite nuestro sitio Web en www.standardandpoors.com.mx. En caso de tener preguntas, por favor no dude en
contactarnos. Gracias por elegir S&P Global Ratings.

Atentamente,

AtniiaGoboo B . e

/ S&P Global Ratings, S.A. de C.V.

Contactos analiticos
Nombre: Alexandre Michel
Teléfono #: +52 (55) 5081-4520
Correo electrénico: alexandre.michel@spglobal.com

Nombre: Patricia Calvo
Teléfono #: +52 (55) 5081-4481

Correo electrénico: patricia.calvo@spglobal.com
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19 de octubre de 2017

Consorcio ARA, S AB.deC.V.

Contactos analiticos:
Alexandre Michel, Ciudad de México 52 (55) 5081-4520; alexandre.michel@spglobal.com
Laura Martinez, Ciudad de México 52 (55) 5081-4425; laura.martinez@spglobal.com

--------------------------------------------------------------------------------------------------------------

ACCION: ASIGNACION DE CALIFICACION

Instrumento: Certificados bursatiles quirografarios de largo plazo ARA 17 y ARA 17-2
Calificaciones: mxA

Fundamento

S&P Global Ratings asigné su calificacién en escala nacional —CaVal— de ‘mxA’ y su calificacion de
recuperacion de ‘3’ a las emisiones propuestas de certificados bursétiles quirografarios de largo plazo de
Consorcio ARA, S.A.B. de C.V. (ARA; mxA/Positiva/--), con claves de pizarra propuestas: ARA 17 y ARA
17-2, de acuerdo con la informacion que proporcioné el emisor, con un plazo de hasta cinco afios a tasa
variable y hasta diez afios a tasa fija, respectivamente. La suma de ambas emisiones no excederia un
monto maximo de hasta $2,000 millones de pesos mexicanos (MXN), bajo el programa de certificados
bursétiles cuyo monto total propuesto es de hasta MXN4,000 millones o su equivalente en Unidades de
Inversién (UDIs). Nuestra calificacién de riesgo crediticio de largo plazo de ARA en escala nacional —
CaVal-—de ‘mxA’ permanece sin cambio.

La calificacion de recuperacion de ‘3’ indica que los tenedores de los certificados bursatiles pueden
esperar una recuperacion significativa (de 50% a 90%, estimacién redondeada de 65%) en caso de
incumplimiento de pago. La calificacion de recuperacion esta limitada a ‘3’ por la jurisdiccion de México,
que consideramos menos favorable para los acreedores durante regimenes de insolvencia o de quiebra
y por el hecho que los certificados bursatiles no son garantizados.

ARA planea utilizar la mayor parte de los recursos para refinanciar su crédito sindicado con vencimiento
en 2020, con lo que mejeraria el perfil de vencimientos de la deuda de la empresa.



Sintesis de los factores de calificacién

Consorcio ARA, S.AB.de CV

Caiificacién de riesgo crediticio
Escala NaEional
Riesgo del negocio
Riesgo pais
Riesgo de la industria
Posicién competitiva
Riesgo financiero
Flujo de efectivo/apalancamiento
Modificadores
Efecto de diversificacidn/cartera
Esfructura de capital
Liquidez 3
Politica financiera

Administracién y gobiemo
corporativo

Andlisis comparativo de calificacion

mxA/Positiva/—
Razonable
Moderadamente elevado
Moderadamente elevado
Razonable
Intermedio
Intermedio

Neutral (sin impacto)
Neutral {sin impacto)
Adecuada (sin impacto)
Neutral (sin impacto)
Razonable (sin i;npac-t-o)

Negativo (-1 notch)

Andlisis de Recuperacién
Factores analfticos clave

+ Lacalificacion en escala nacional de la emisién de los certificados bursatiles propuestos de ARA
es 'mxA’. La calificacién de recuperacion es ‘3', que indica nuestra expectativa de una
recuperacion significativa (50% a 90%, estimacion redondeada 65%) para los tenedores de los
certificados bursatiles en caso de incumplimiento de pago. La calificacion de recuperacion esta
limitada a ‘3’ por la jurisdiccion de México que consideramos menos favorable para los
acreedores durante regimenes de insolvencia o de quiebra y por el hecho que los certificados

bursatiles no son garantizados.

* Nuestro escenario simulado contempla un incumplimiento en 2022 que se detonaria por un
descenso en los ingresos y una contraccion en los margenes brutos y de EBITDA de la
compaiiia. Al mismo tiempo, asumimos que la empresa continuaria invirtiendo en las obras en
proceso hasta que consuma todo su efectivo. El detonante de esta situacion se derivaria de una
desaceleracion inesperada en la generacion de hipotecas que financia la banca comercial, el
Instituto del Fonde Nacional de la Vivienda para los Trabajadores (Infonavit; calificacion en
escala global, moneda local: A-/Estable/A-2; moneda extranjera: BBB+/Estable/A-2; escala
nacional mxAAA/Estable/mxA-1+), y el Fondo de ia Vivienda del Instituto de Seguridad y
Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (Fovissste; calificacion en escala nacional

mxAAA/Estable/mxA-1+).

¢ Valuamos a ARA utilizando un enfoque discreto de valuacion de activos, asumiendo un proceso
de liquidacién en caso de incumplimiento o de procedimiento de insolvencia. Los activos
primarios de la empresa son sus inventarios (incluyendo los inventarios terminados, obra en
proceso y la reserva de tierra) y sus cuentas por cobrar. Por lo tanto, aplicamos un recorte sobre
los inventarios y las cuentas por cobrar en el punto de incumplimiento, asumiendo que una
liquidacion inmediata implicaria su venta a un descuento significativo. En el punto de
incumplimiento, estimamos un valor bruto de la empresa de unos MXN10,080 millones.

S&P Global Ratings




Supuestos de incumplimiento simulado
¢ Ao de incumplimiento simulado: 2022
¢ Jurisdiccion: Mexico

Cascada simplificada

+ Valor bruto de la empresa en incumplimiento: MXN10,080 millones

s Costos administrativos: MXN500 millones

s Valor neto de la empresa en incumplimiento: MXN9,580 millones

» Pasivos prioritarios*: MXN730 millones

* Deuda que tiene prioridad contractual o estructural a ios acreedores de las notas senior no
garantizadas™: MXN1,830 millones, asumiendo que el 85% de las lineas comprometidas
disponibles, sean dispuestas en el punto de incumplimiento.

« Valor de la garantia disponible para los acreedores senior no garantizados: MXN7,020 millones

¢ Certificados bursatiles**: MXN1,375 millones

+ Expectativas de recuperacién***: 50%-90% (estimacién redondeada de 65%).

*Los pasivos prioritarios incluyen proveedores y otras cuentas por pagar, impuestos por pagar, y los
beneficios a empleados.

** Todos los montos de deuda incluyen seis meses de pre-peticién de intereses.

*** Redondeado al 5% mas cercano.

Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

¢ Metodologia: Evaluaciones para clasificar jurisdicciones, 20 de enero de 2016.

* Metodologia y Supuestos: Descriptores de liguidez para emisores corporativos, 16 de diciembre
de 2014.

« Criterios de calificaciones de recuperacion (recupero) para emisores corporativos de grado
especulativo, 7 de diciembre de 2016.

» Metodologia para aplicar calificaciones de recuperacion a emisiones calificadas en escala
nacional , 22 de septiembre de 2014.

+ Tablas de correlacion de escalas nacionales y regionales de S&P Global Ratings, 14 de agosto

de 2017.
Calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 22 de septiembre de 2014.

Uso del listado de Revisién Especial (CreditWatch) y Perspectivas, 14 de septiembre de 2009.
Criterios para calificar empresas 2008: Calificacién de emisiones, 15 de abril de 2008.
Metodologia de calificaciones de grupo, 19 de noviembre de 2013

Metodologia: Factores crediticios de la administracién y gobierno corporativo para empresas vy
asequradoras, 13 de noviembre de 2012.

Metodologia: Riesgo de la industria , 19 de noviembre de 2013.

Factores Crediticics Clave para la Industria de Desarrolladores Inmobiliarios v de Vivienda, 3 de
febrero de 2014.

+ Metodologia y supuestos para la evaluacion de riesgo pais, 19 de noviembre de 2013.
Metodologia para calificar empresas: Indices y Ajustes, 19 de noviembre de 2013.
Metodologia para calificar empresas, 19 de noviembre de 2013.
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Articulos Relacionados

» Descripcion general del Proceso de Calificacion Crediticia.

» MEXICO - Definiciones de calificacién en Escala CaVal (Nacional).

» Revision del sector: Sera un afio complicado pero los desarrolladores de vivienda en México
sortearan los riesqos de corto plazo, 20 de febrero de 2017.

» S&P Global Ratings confirma calificacion de ‘mxA’ de Consorcio ARA; la perspectiva se mantiene
positiva, 29 de mayo de 2017.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar
nuestra opinién sobre factores de calificacién importantes, tienen significados especificos que se les
atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junio con los mismos. Para obtener mayor
informacion vea nuestros Criterios de Calificacion en www.sfandardandpoors.com.mx

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL
1) informacién financiera af 30 de junio de 2017.

2) La calificacion se basa en informacién proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o sus
agentes y asesores. Tal informacion puede incluir, entre otras, segun las caracleristicas de Ia
transaccién, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emisién, prospecto de
colocacién, estados financieros anuales auditados y trimestrales, estadisticas operativas —en su caso,
incluyendo también aquellas de las compaiiias controladoras-, informacién prospectiva —por ejemplo,
proyecciones financieras-, informes anuales, informacion sobre las caracteristicas del mercado,
informacién legal relacionada, informacién proveniente de Ias entrevistas con la direccion e informacion
de ofras fuentes externas, por ejemplo, CNBV, Bolsa Mexicana de Valores.

La calificacion se basa en informacion proporcionada con anterioridad a la fecha de este comunicado de
prensa; consecuentemente, cualquier cambio en fal informacién o informacion adicional, podria resultar
en una modificacién de la calificacién citada.
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Credit  Consorcio Ara, S.A.B. de C.V.
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Agency

México D.F. a 22 de noviembre de 2017

Alicia Enriquez Pimentel

Directora de Finanzas y Relacién con Inversionistas
Consorcio Ara, S.A.B.de C.V.

Paseo de Tamarindos #90, Torre 1, Piso 25,

Col. Bosques de las Lomas, C.P. 05120, Ciudad de México.

En atencion a su solicitud, me permito informarle que con fundamento en el articulo 334 de la Ley del Mercado de Valores,
HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings) ha procedido a determinar la calificacion de HR A+ con Perspectiva
Positiva para la emision de Certificados Bursatiles (CEBURS) de largo plazo con clave de pizarra ARA 17 (ARA 17 y/o la
Emision) de Consorcio Ara (Consorcio Ara, S.A.B. de C.V. y/o Consorcio Ara yfo Ara y/o la Empresa) a un plazo de 1,820
dias equivalente a 5 afios por un monto de hasta P$2,000 millones {(m} (dos mil millones de Pesos 00/100 M.N.) en conjunto
con la emision ARA 17-2, en la modalidad de vasos comunicantes. La Emision se busca realizar al amparo del Programa de
Certificados Bursétiles con Caracter Revolvente (el Programa) con vigencia de cinco afios a partir de su fecha de
autorizacion por parte de la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), por un monto de hasta P$4,000m o su
equivalente en UDlIs.

La calificacién asignada de A+ significa que la Emision con esta calificacién ofrece seguridad aceptable para el pago
oportuno de obligaciones de deuda. Mantiene bajo riesgo crediticio ante escenarios econémicos adversos. El signo “+"
representa una posicién de fortaleza dentro de la misma calificacion.

No omito manifestarle que la calificacion otorgada no constituye una recomendacion para comprar, vender o mantener algun
instrumento, ni para llevar a cabo algun tipo de negocio, inversién u operacion y puede estar sujeta a actualizaciones en
cualquier momento, de conformidad con las metodologias de calificacion de HR Ratings y en términos de lo dispuesto en el
articulo 7, fraccién Il y/o lll, seglin corresponda, de las “Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de
valores y a ofros participantes del mercado de valores”.

La asignacion de la calificacion y la Perspectiva Positiva de las emisiones ARA 17 y ARA 17-2 tienen como base el analisis
de crédito realizado a Consorcio Ara al 3T17. Es importante mencionar que el incremento en la deuda por la colocacion de
las emisiones ARA 17 y ARA 17-2 se contempla dentro de nuestras proyecciones financieras. Asimismo, la calificacion y
Perspectiva Positiva de Consorcio Ara se apoya en los niveles estables observados y esperados en la generacion de Flujo
Libre de Efectivo (FLE), los cuales, sumados a una adecuada estructura de deuda, con un promedio de 75.8% de
vencimientos a largo plazo, le han permitido a la Empresa mantener una Razén de Cobertura al Servicio de la Deuda
(DSCR) acumulada de 2014 a 2016 de 1.1 veces (x), tendencia que se espera continle, manteniendo un DSCR de 0.9x
durante los afios proyectados en el escenario base y un DSCR con caja de 4.0x. Esta capacidad de generacion de FLE ha
sido consecuencia de |a solidez operativa de la Empresa, la cual se basa en una completa integracién vertical (desde la
adquisicion del terreno hasta la construccion y venta de sus desarrollos), asi como en el conocimiento que tiene de los
mercados donde tiene presencia y en el crecimiento ordenado y diversificado. La generacion de FLE ha sido parcialmente
contrarrestada por las necesidades de capital de trabajo, ocasionadas por los dias de inventario que Consorcio Ara tiene
dada su mezcla de vivienda. En cuanto a la estructura de deuda, a pesar de que al tercer trimestre de 2017 (3T17) se
observa mas presionada en comparacion con afos anteriores, se espera que la Empresa coloque dos emisiones de
CEBURS en vasos comunicantes por hasta P$2,000m, con amortizaciones objetivo y vencimientos a 5 y 10 afios,
prolongando la vida promedio de su deuda. HR Ratings dara seguimiento a las condiciones finales de las emisiones de
CEBURS; ya que cualquier cambio a los términos considerados en nuestro andlisis pudiera derivar en una revision de la
calificacion

Las principales caracteristicas de la Emisién se resumen a continuacién:

\/
_\/
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Principates Caracteristicas de la Emision ARA 17

Tipo de Valor {Cenificados Bursatiles (CEBURS)
Clave de Pizama ARA 17 1
Monto de! Programa Hasta por PS4, 000m_ o su equivalente en UDis
Vigencia del Programa !gag:’s contados a partir de la fecha de autorzacién por parte de la
Monto de la Emision " |Hasta por P52,000m en conjurto con ARA 17-2 {vases
... COMURICANES].
Vigencia de {a Emision 1,820 dias gquivalente a aproamadamente 5 afies
Periodicidad de Pago de Intereses :.:E rl:;};r::es serdn pagaderos cada 28 dias, durante la vigencia de
Tasa de la Emisién THEg; + Sobretasa por definir
Las amortizaciones de principal objeltvo se podran realzar en las
Amortizacién fechas previstas en el calendario que se indica en los suplementos
correspondienes
Garanti Los Cedificades Bursdtiles son quirografanos, por lo que no cuentan
e lcongarantia especfica

|Los rectksos gue se obtengan por concepto de [a Emisidn de los
|Certificadas Bursdtiles serdn destinados al pago de las deudas y

Destino de los Fondos 'cualquier remanente se destinard a otros fines corporativos en

genetal
~|Casa de Bolsa BBVA Bancomer, 5.A, de G V. Gnipo Financiero
Intermediarics Colocadoras |BBVA Bancomer y Actinver Casa de Bolsa S A. de C V., Grupo
|Financiero Aclinver
Represantanta Comiin |Cl Banco, S A, Institucion de Banca Miiltiple

Fuente: HR Ratngs con base en informacidn del Suplements Prefminar de ks Emisidn.

Algunos de los aspectos mas importanies scbre los que se basa Ia calificacién son:

» Generacion Estable de EBITDA y FLE. La integracion vertical y su experiencia en a industria le han permitido a Ara
mantener una fortaleza operativa, incluso después de los cambios en la politica de vivienda en 2013; lo anterior se suma
a una adecuada estructura de deuda. Por lo anterior, la Empresa muestra un DSCR promedio de 1.1x entre 2014 y 2016,
nivel apropiado para la calificacion asignada.

» Sana Diversificacion. La Empresa ha logrado adaptarse a los cambios en la politica de vivienda gracias a una sana
diversificacion geografica y por tipo de vivienda, asi como por una ordenada migracion de viviendas de interés social a
viviendas de tipo residencial. Asimismo, Ara ha mostrado un ordenado crecimiento de sus desarrollos en diversos
estados del pais, a través del control y estandarizacion de sus procesos de desarrollo.

¢ Estructura de Deuda. De manera historica, Ara ha mostrado una estructura de deuda con un promedio de 75.8% con
vencimientos a largo plazo entre de 2012 y 2016. A pesar de que al 3T17 se observa una estructura mas presionada, en
comparacion con afios anteriores, la Empresa se encuentra en proceso de colocar dos emisiones de CEBURS baijo
vasos comunicantes, con el propésito de refinanciar gran parte de su deuda, alargando el calendario de vencimientos de
la deuda,

* Integracion Vertical. La Empresa cuenta con el area de COMACI (Concreto, Maquinaria y Cimbra) que se encarga del
manejo de las 17 plantas de concreto premezclado de Ara, las cuales estan ubicadas estratégicamente en los desarrollos
en construccion. Esto representa para la Empresa un beneficio en términos de costos, ademas de una mayor estabilidad
en términos de precios del concreto.

* Altos Requerimientos de Capital de Trabajo. La Empresa presenta altos ciclos de rotacién de capital de trabajo con un
promedio de 626 dias durante el periodo observado de 2012 a 2016, los cuales derivan principalmente de inventarios,
con un promedio de 624 dias; estos ciclos son en parte resultado de la proporcién de vivienda vertical que mantiene la
Empresa, la cual cerrd en 50.4% al 3T17 (vs. 45.2% al 3T16).

¢ Reserva Territorial. La mayor parte de [as inversiones de la Empresa se destinan a la adquisicion de reserva territorial,
la cual alcanza al 3T17 para edificar mas de 139 mil viviendas (considerando el nivel y las caracteristicas de la
produccién actual) en aproximadamente 12 afios en 18 estados de la Republica, con una superficie de 2.2m de m? para
desarrollos comerciales, turisticos y zonas industriales.

¢ Gobierno corporativo. La Empresa cuenta con un Consejo de Administracién conformado por 13 consejeros, donde el 69.2% son
miembros independientes con una experiencia promedio de 15 afios en el Consejo de Ara, y con experiencia en otros consejos y
posiciones directivas en diversas organizaciones.
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La asignacion de la calificacién y la Perspectiva Positiva tienen como base la estable generacion de FLE observada, que en
conjunto con la estructura de deuda, le ha permitido a la Empresa mantener un DSCR acumulado de 2014 a 2016 de 1.1x.
Esta generacion de FLE se ha logrado gracias a la solidez operativa de Consorcio Ara derivada de una completa integracién
vertical. De igual manera, y de acuerdo con la tendencia, se espera para el periodo proyectado un DSCR de 0.9x y un DSCR
con caja de 4.0x. Asimismo, se considerd que Ara lleve a cabo dos emisiones bajo vasos comunicantes por hasta P$2,000m,
con amortizaciones objetivo y vencimientos a 5 y 10 afios, lo cual alargaria la vida de la deuda.

Los ingresos de la Empresa en 2016 y nueve meses al 3T17 (9M17) tuvieron un crecimiento de 11.5% y 10.5%,
respectivamente, Lo anterior fue resultado primordialmente de una mezcla de escrituraciones con una mayor proporcion de
vivienda residencial, por lo que el precio promedio por vivienda experimentd un incremento de 8.6% en 2016 y 20.9% en los
9M17. Esto aunado a niveles similares de unidades escrituradas en 2016 con respecto a 2015, mientras que las
escrituraciones en los 9M17 disminuyeron -6.9%; no obstante, este efecto fue contrarrestado por el mayor incremento en e!
precio promedio. Cabe mencionar que la migracion a segmento residencial en lo que va de 2017 ha sido impulsado en parte
por mayores montos de créditos otorgados por el INFONAVIT.

Por su parte, en términos de costos y gastos se observa una estabilidad con respecto a los ingresos generados, por lo que el
EBITDA Ajustado presentd incrementos de 14.0% y 12.6% en 2016 y 9M17, traduciéndose en un margen EBITDA Ajustado
de 14.6% y 14.9% (vs. 14.3% y 14.6% respectivamente). Esta consistencia en términos de costos y gastos se ha logrado
gracias a la solidez operativa de la Empresa, ademas de su integracion vertical por lo que los incrementos en precios como
el del concreto, no le impactan de la misma manera que a otras empresas en la industria.

Es importante mencionar que, en complemento con lo anterior, la Empresa cuenta con un area especifica de COMACI, la
cual ha gestionado e implementado diversas estrategias con el propdsito de generar eficiencias a la operacion de Ara. Esta
area se encarga del manejo de las 17 plantas de concreto premezclado, las cuales estan ubicadas de manera estratégica,
de acuerdo con los desarrollos en etapa de construccion, y de esta manera lograr reducir costos y tiempos, ademas de hacer
una operacion mas sustentable. Asimismo, esta drea implementd el sistema “muro-losa”, mientras que en términos de
infraestructura tecnoldgica utilizan los sistemas BIM y Revit.

La Empresa ha mostrado una generacién de FLE de 2014 a 2016 de P$2,031 millones {m), lo cual representa un DSCR
acumulado de 2014 a 2016 de 1.1x. Esto ha sido resultado de la sélida operacion de la Empresa, lo cual ha compensado las
fuertes necesidades de capital de trabajo proveniente de inventarios por los prologados ciclos que ocasiona la mezcla de
vivienda vertical y los largos periodos que abarcan los procesos desde la obtencion de los permisos de construccion hasta la
escrituracion. Es importante mencionar que el célculo de FLE de HR Ratings considera un ajuste especial por las
propiedades de inversion que se encuentran dentro del capital de trabajo. Por su parte, en los 9M17 se observa una mejora
en la generacién de FLE como resultado de una reduccion de inventarios, lo cual derivo del importante nimero de aperturas
e inversiones para desarrollos de tipo medio y residencial durante 2016, cuyas escrituraciones se empiezan a ver reflejadas
en 2017, a la par que en 2017 se muestra un menor ritmo para la compra de terrenos.

La politica de pago de dividendos de Ara establece un pago en funcion de la utilidad neta de entre 15.0% y 25.0% de ésta.
Sin embargo, el pago de dividendos esta sujeto a contar con saldo en la cuenta de utilidad fiscal neta, asl como tener una
generacion positiva de FLE. A su vez, la Empresa recibe dividendos que corresponden a la participacién que mantienen
como asociada en centros comerciales.

La estructura de deuda ha mostrado desde 2012 a 2016 una proporcién de largo plazo de 75.8% en promedio, de acuerdo
con el calendario de amortizaciones de los distintos créditos que ha mantenido la Empresa, en linea con su modelo de
negocio. Al 3T17, se observa una estructura mas presionada (57.7% de largo plazo), que en gran parte se debe a pagos
relacionados con el crédito sindicado, el cual representa 68.9% de la deuda total. No obstante, Ara se encuentra en proceso
de colocar dos emisiones de CEBURS bajo vasos comunicantes al amparo del Programa con Caracter Revolvente por hasta
P$4,000m con vigencia de 5 afios a partir de su autorizacion por parte de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
{CNBV). Se espera que las emisiones se realicen por hasta P$2,000m en conjunto, y con vencimientos a 5 y 10 afios con
amortizaciones objetivo. Los recursos obtenidos seran utilizados para el refinanciamiento del crédito sindicado, lo cual
brindaria una mayor vida a la deuda actual.
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Al 3T17, la deuda total de la Empresa se redujo -2.1% al cerrar en P$2,565m (vs. P$2,620m al 3T16). Esto como resultado
de un menor ritmo en cuanto a la adquisicion de terrenos en comparacion con periodos anteriores. Es importante mencionar
que toda la deuda de la Empresa se encuentra denominada en pesos, lo cual le permite mitigar riesgos relacionados con
fluctuacion cambiaria. Por su parte, al considerar los crecientes niveles de efectivo de Ara, la deuda neta disminuyd -61.2%
al cerrar en P$371m (vs. P$958m al 3T16). Tomando en cuenta lo anterior, y sumado a la mayor generacioén de FLE en los
ultimos doce meses (UDM), los afios de pago de deuda neta a FLE mostraron una mejora al cerrar en 0.3 afios (vs. 5.5 afios
al 3aT16).

Es importante mencionar que la Empresa lleva a cabo labores puntuales de capacitacion, por lo que en 2016 se impartieron
8,159 horas hombre a través de una plataforma e-learning. En dichos cursos se abordaron temas tanto para el area
comercial como para el érea de construccion, entre los cuales se incluyeron: proceso constructivo para ventas, atencion a
clientes, esquemas hipotecarios de INFONAVIT, FOVISSSTE y banca comercial, tren de construccién y tren de construccion
para vivienda vertical, entre otros. La plataforma logré generar una flexibilidad y reduccién de costos, seguimiento puntual
del proceso de formacion, ademas de asegurar y controlar la imparticion de los cursos, enire otros beneficios.

Consorcio ARA, S5.A.B. de C.V. (Consorcio Ara y/o Ara y/o la Empresa) es una empresa con inicios en 1977, que se dedica
a la construccién y comercializacién de vivienda de interés social, tipo medio y residencial, asi como a la edificacion y
arrendamiento de centros comerciales, en México. Cuenta con mas de 40 afios de experiencia, en los que han vendido mas
de 341 mil casas. Actualmente, cuenta con 48 distintos desarrollos abarcando 16 estados de la Republica Mexicana, y una
reserva territorial al 3T17 para edificar mas de 139 mil viviendas (aproximadamente 12 afios) en 18 estados del pais.

Sin otro en particular, quedo a sus érdenes para cualquier duda o comentario al respecto.

Atentamente,

Director de Deuda Corporativa / ABS
HR Ratings
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Anexos — Escenario Base

Consorcio Ara (Base): Balance en Peses Nominales (milicnes)

201 2013° 04 5T 2016° 2017 2018P 2019P 200P 36 T
ACTIVOS TOTALES 16376 15,716 16,349 16,508 18,167 15,183 19,795 20,507 71433 18,086 18,808
Activo Clrculante 13,967 13,603 14,285 14,456 13,974 14,807 15129 15,672 16,150 15,433 14,592
Efectivo y Equivalenies de Efectivo 1573 660 1,032 1404 174 2075 1,951 2.069 2,168 1,662 2,483
Cuentas por Cobrar a Clienlas T04 740 B4 464 513 887 949 1.010 1074 674 BT
Cuentas por Cobrar 3 Negocios Conjuntos 62 9 1 18 29 43 45 47 49 0 65
Inventanios 10,352 11494 11,665 11,866 11,181 11,288 18N 12,038 12,356 12,238 10,805
Otros'! 676 TG TM T4 516 513 511 508 508 759 650
Activos no Circulantes 243 2114 2063 243 4,193 4376 4,666 4835 5,243 2652 4217
Negocios Conjuntos™® a7 53 2 153 153 163 193 224 256 156 155
Propiedades de lnversitn 416 452 452 k11 643 ™ 930 a4 1,198 641 664
Planta, Propiedad y Equipo (Neie) 415 n 242 230 21 216 202 188 176| 223 209
Terenos para Desarrolio 1,446 1.247 1247 1,571 2952 2,991 3102 3228 3,359 1464 2852
Impuestos Diferidos [ 0 48 59 85 99 99 99 99 83 89
Otros Activos LP a4 46 48 64 130 133 140 147 154 76 119
Efeciva Restringido™ 43 43 43 x] 52 55 58 61 64 63 50
Ctros Actvos de LP 1 ) 3 0 n n 82 3 _9_11_ 12 B
PASIVOS TOTALES 6,663 5,489 5,616 5,672 6,304 6,591 6,533 6518 6,666 8,331 €383
Pasiva Circulants 2,662 1,565 1,958 1,954 2214 1,876 1,947 1,853 1,903 2,509 2,514
Paswo con Costo 1,094 384 413 614 B6d 43 471 339 REL] 793 1,086
Provesdores az 359 677 815 3 647 670 694 7 767 851
Otros sin Costo 1.241 822 868 825 6 791 805 B 837 949 837
Anticipas de Clisntes 66 123 120 188 211 prr) 20 245 57 [} (]
Impuestos 1175 693 573 450 513 515 518 521 524 538 762
OtrosPaswos e o Sl e Do o 416 187 ocm. B2 omiieinfd 59 55 SoISSSEENIJi | 1o
Pasivos no Circulantes 4,001 3925 3,658 1,718 4,090 4,715 4,586 4,664 4,763 382 3,809
Pasivo con Costo 2.086 2047 1,734 17139 1970 2,360 2,138 2,100 2051| 1,827 1479
Impuestos Diferidos 1,880 1820 1871 1,897 2,050 2,284 2,375 2.491 2_539: 1,921 2.251
Otros Pasivos Na Circulantes &5 58 52 93 10 i 12 7 73 73 48
CAPITAL CONTABLE 8713 10,227 10,733 1,237 11,863 12,592 13,262 1388 14,767] 11,75 12427
Minoritario 5 35 38 40 42 44 a1 50 53 £2 43
Capital Contribuida, Util. Acum & Otros 51 Kk | 37 3 40 41 4 47 50 40 4
Utiidad del Ejercicie 2 12 2 3 3 3 3 3| IS 2 S 2
Mayoritario 9,660 10,152 10,654 11,197 11,820 12,548 13,26 13,819 14,714 1,712 12,383
Capital Contribuido 642 646 647 546 646 645 645 645 845 546 545
Utilidades Acumuladas 8,122 a.592 9,153 9,551 10,054 10,700 11,434 12,030 12809 10,149 10.671
Prima en Emigién de Acciones 329 347 k7L ug 352 352 352 352 352 3852 352
Reserva para la Adquisicion de Acciones Propas 3 45 57 53 36 0 0 0 0 ) 28
Uhilidad del Ejercicia 565 453 488 597 Ak] B51 785 B53_ 909 e (214
Dauda Total 3,180 2401 2,147 2,353 2,634 2,798 2,610 2,439 2,400 7,620 7,565
Deuda Nota - 1,607 1,831 1,115 343 %0 pes] 659 70 par 953 mn
Dias Cuenta por Cobrar Clientes 39 45 48 35 27 35 37 35 39 i} 3
Dias Invantario de Materiales y Producto Terminado 714 966 898 B49 767 6564 655 666 668 809 680
Dias por Pagar Proveedores 25 N 39 46 44 33 39 38 38 42 41
Fuenia: HR Ratings preeccs con basa en in Sn trimestral interna el Empiesa y Giettes snuales dictamnasizs por Delodte
* ntprmacidn Dictamingda en formato FRS
* Proyecciones & partir def 4T17
" Acciones de chib de goif. Depésios en garantia. por R y 8 Proveedores.
il als ipacidn en Centro RegionalLas Américas, Centrd San Miguel, Centro San Fransico. Servicios inmekbdancs Admeaisitaian Américas, entre otras.
™ Fondo de Garantia del Programa de F mpe 8 Provecd: sn conjunto con HAFM

Inventario Total 10,852 1,49 11,665 11,666 11,181 11,288

Inventario da Tetrenos 1838 487 3.500 3.180 2076 2085 1,850 1,851 : 3,358 1.3521
__Imventanios Operatvos ras 8,008 6.164 8,685 9.105 9.233 9,722 10.187 4 8,980 8,354
Dias da Inventario Operativo 514 589 644 626 589 353 549 544 6ar 58

Hoja Sde i



Credit  Consorcio Ara, S.A.B. de C.V.
Rating
Agency

Consorcio Ara [Base): Estado de Resultados en Pesos Nominales {millones)
01 2013 201 2015 2006° 2017P 2018P 2015 2020P M1 SM1T7

Ventas Hetas 6,515 5736 6,206 6,044 7.632 8,245 8,743 9,262 9,760 5,561 8,145'
Interés Social 2915 2430 2273 2.566 o 2731 2788 2858 2921 2.364 2070
Interds Medio 2442 1,989 2.700 2,808 2,160 2325 2490 2,642 2807 1,528 1.762
Residencial 1,031 1,165 1.138 1.218 2,094 2911 3,190 3.483 370 1428 2,163
Otros Proyectos inmobifiarios 126 141 135 192 357 212 276 279 282 242 160

Costo de Ventas 4,651 4,185 4,561 4,995 5,566 6,011 6,378 6,742 7123 4,067 4417

Wilidad Operativa bruta (antes de depreciar} 1,864 1,550 1,645 1,849 2,067 2,235 2,365 2,519 2,657 1,494 1,668

Gastos de Generales 584 845 955 1.001 1,095 1,301 1,242 1,310 1,378 783 BET

UOPADA {EBITDA} 879 605 690 848 m 1,054 1,123 1,208 1,279 m 800

Depreciacion y Amortizacion 101 88 85 76 €9 60 66 67 68| 50 42

Utilidad de Oper. antas de otros ingresos (gastos] e ST 605 _m 994 1.058 1,143 1,212 661 75

Otros ingresos generales y (gastos) netos -26 12 4 & 2 1 2 2 2 2 0

Utilidad de Oper. después de otsos Ingresos 731 528 608 8 304 995 1,060 1,145 1.214 £59 759,

Ingresos por Intereses 48 39 n 30 51 B9 84 58 54 kT 75
Otros Productos Financierns 1] 2] [} 2 3 [ ] 0 0 1 0

Intereses Pagados 43 25 2 2 3 &7 79 65 54 18 u

Otros Gastos Financieros 4 21 0 0 0 k] 0 0 0 1 3
Ingreso Financiaro Neto 2 -1 5 B il _1s -16 -7 1 17 3
Resultade Cambianio =] -1 7 5 11 -11 2 1 1 6 -13

Resultado Inlegral de Financlamiento 4 & 12 13 2 . " b 1 il 25

Urilidad después del RIF 747 520 620 190 536 1,003 1,045 1,133 1,215 o

Participacién en Subsid. no Consolidadas® 69 124 76 50 74 78 80 84 88 56 &1

Ingresos (Costos) no Ordinarios 0 0 ] 0 2 0 0 [H 0 0 0
Utilidad ontes de Impuestos 816 644 6% B840 1,010 1,081 1,126 1,223 13 ™8 845
Impuestos sobre la Utilidad 248 160 206 241 275 n7 338 367 3H 215 156

Impuestes Causadas 339 220 202 226 158 -3 247 250 244 204 o

Impuestos Diferidos 31 -4 3 L] 17 230 H 116 147 10 27

Lhilidad Heta Consolidada 567 464 490 599 136 854 788 856 912 524 589

Participacion minoritana en la utiidad 3 1 2 2 3 3 3 3 Kl F] 2

Pamticipecion mevoriads en b williday 565 E 488 59t 3 851 T85 m 909 g_ 121

GCiras 1

Cambia en Ventas (%) A% -120% 8.2% 10 3% 11 5% 80% 60% 59% 56% 7.5% 12.4%

Margen Bruto 286% 27 0% 26 5% 27.0% 27.1% 27T1% 27T 1% 2T2% 21.2%) 27.0% 27.1%

Margen EBITDA 135% 105% 111% 12.4% 127% 12 6% 12.8% 13.1% 13.1%! 12.6% 129%

Margen EBITDA Apustado' 17.6% 156% 14.6% 14.3% 14 6% 14.7% 14.6% 147% W% 14.4% 14.0%

Tasa de impuestos (%) = _ 305%  280% 296% B6%  272%  210%  300%  300%  300%| 281%  194%

Ventas Netas a Planta, Pop & Equipe 157 184 256 298 s 382 434 492 4349 328 393

Retomo sobre Caprtal Empleado (%) 0% 5 0% 57% 13% B5% 94% 8.8% 9% 9 0% 7.9% 9.5%

Tasa Pasiva 10.3% 115% 95% 67% ™ 84% B5% B5% B5% 7.2% B.4%

Tasa Aciiva = 2.8% 35% 12% 3% 46% 5 5% 2.2% 2.2% 2.1% 38% 6.5%

Intareses pagados Reportados 43 -] 28 7] 1 67 79 65 -] F] 49
Interés Capitahizado dentro del Costo de Ventas 278 292 213 11 14 160 151 153 154 135 157

Inierés Total Devengado 32 N7 FLi 153 177 227 230 218 208 163 205

Fugnte: HR Ratingy proywccionss con base ¢n nformacidn trimesins! inlens de Is Empresa y clerres anusies iictaminacdcs por Delolte:
* Informacibn Dictamingds en formsto FRS

™ Proyecciones o panr del 4T17
= Ef Marpen EBITRA Ajustado no consitera ¢l Impacio por mereses caplakratos tentro ool costy de ventas.
 Corresponds 8 18 participacién en Centro Regionsl Las Américas, Centro San Miguel, Centro San Fransics, Servicios inmobdaros Ad=nasratyn Américss, entre otras
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Consorcio Ara, S.A.B. de C.V.

Consorcio Ara (Base): Fiujo de Efectivo en Pesos Nominales (millones)

mr 1 14 2015 H016° anip 2018P 2019P 2020P M6 sy
ACTIVIDADES DE OPERACION
inilidad o Péndida neto o antes de Impuestos 816 (27 ] 696 B4 1,010 1,081 1,126 1,223 1,303 138 845
Otras Parlidas ] [ 0 o ] 3 [ 0 1] ] k)
Panidas sin Impacto en el £iectivo [ ] . P ] (4 3 ] o DHESTRR 8 3
Depreciacidn y Amortizacidn a1 [:] 85 76 3] 60 66 67 50 42
Parlicipacién en Asociados y Negocios Conpuntas 59 -1 -T6 5] 14 T8 -8l -84 -38 5B 1
Intereses a Favor 43 39 1 - -61 k] B4 58 -54 M s
Partidas Relacionadas con Actividades de In e | LR | 3 LS | T | N | B | a0 s
Interesas Devengados 249 261 164 153 ki 268 230 218 208 118 191
Otrag Partidas de Financiarsento -1 1 1] 0 -3 0 0 4 0 0 ]
_Partidas Relac. con Activ. de Financ. 248 w2 164 153 14 269 20 Fal! 208 112 1
Flujo Deri. a Resul. antes de Impuesios o la Uil 1,048 L} 836 930 1,129 1,246 1,278 1,366 1,437 816 944
Decremaento (Incremento} en Clientes -4 36 103 380 4% -373 62 51 £2 210 -358
Dettemento (Incremento} en lnventanos 34 -H3 -170 525 696 136 506 -49% 453 365 376
Decr {Incr } an Orras Cuentas por Cobrar y Otros Activos Té 66 16 13 130 79 & £ 7| -318 231
Incrementa {Decremento) en Proveedores 137 n 318 -162 259 -126 i) px} 23 52 122
Incremento (Decremento) en Otros Pasivos 288 -395 =] 90 209 M 18 19 20 35 5&
Capital de trabsjo s SFa] 208 2 566 _ £81 533 56 514 608 282,
__Impusstos a la Utildad Pagados o Devueitos 3T 2203 14 160 168 p7] 247 _ 250 244 135 91
Iuln_t Ganarmdos o Utilizados en la Opamcién 461 1012 80 544 1M 658 e TE6E 758 742 191
Flujos Netos da Efectivo da Actividades da Opar. 58T A& 746 445 395 588 498 599 £80] T4 753
ACTIVIDADES DE INVERSIOM 0 [1]
lewvutsitn en Prop . Planta y Equipo 36 -2 A7 0 0 148 -198 72 306 3% -0
Adquisicion de Negocios 13 27 ] <51} -125 T ) o )] -26 -7
Dividendos Cobrados 47 140 100 2] =1} 51 50 54 56 10 42
Indereses Cobrados 4% k] 33 30 51 B9 2] 50 &4 M 75
Flujos Hatos de Efeclivo de Actividades da Inversid n 18 116 21 B4 I B4 40 156 42 90
Efectivo Exced.[Req ] para apiicar en Activid de Financ. 660 S 863 A4 n E1] 415 639 434 1% 843
AC S DE FNANCIAMIENTO
Financiamienios Bancarios. Bursdtiles y Otras Financizmigntos 1541 2519 EM 2310 1.102 1,098 250 o 300 Lal) 1,098
Fmanciamientos Bursdtiles 0 4] 4 0 0 2,000 0 4 g 0 0
Ctros Financizmientos 0 0 g 29 6 ] 0 ] 0 4 ]
Amartizacion de Financiamienios Bancanos -1.408 321 -1.049 AN -826 -2 922 43 -7 NL 556 1,158
Amomzac-dm de Otros Flnanulrrlentos 0 -1 0 a 0 -12 [/} o D L} 12
P dos y olral -5 -255 169 143 A7 -2712 =23 218 =208 -11% -154
Flnanclomiento ~ - N (UL S T S 1 104 1 S 1T S N | [ I )
" Prima en Venta de A:cmnn 1 m 0 0 o 0 0 0 0 -6 0
Recomgpra de fcciones -1 -167 15 -4 -15 13 o 0 0 -0 <13
Dwidendos Pagados 1] ¢ 1] 5 <100 AU -118 -123 1M 0 111
Financiamiento “Pro e A1 & 15 89 15 aM__ e s aul s 124
Flujos Netos de Efactivo da Activ. ds Finan. 130 523 430 32 1 232 536 518 382 143 387
Incre.{Dismin.} neto de Efectivo y Equiv. 530 073 [35] 391 n 30 [F]] 1 102 259 a5
Efectivo y aquw al pnncipio del Penoda 1.086 1,616 641 1.076 1467 1,181 2110 2,009 2.130 1467 17687
Efectivo y equiv. al finel del Periodo 1616 543 1£I’5 1467 1,787 2.130 Zﬂ 130 1,726
Cifras UDM
Capex de Manterumiento N -3 85 T & £ 66 &7 &6 58 61
Ajustes especiates’’! 3 3 a 9 145 a 0 0 (] 0 [
Flufo Libre de Efectivo A 638 .51 1o 437 533 578 483 586 668 174 %%
ﬁmmwm T406 321 1089 FRK] 926 a3 4 3 73 :
Revohvencia automatica 70 ST -T0E -1.720 212 2.270 2wl 0 320 382,
Amertzacion de Deuda Fnal TiE 0% 3 413 611 =] /N 3 e b
Interesex Nelos Pagados {mchy Capit ) 202 215 136 118 126 183 167 160 155 126 116
Servicio de ln Deuda ) . 141 1308 50 532 140 47 L O 631 494 832 m
DSCR e =i 0.5 o) 15 (1] 0.7 0.7 o5 [X] 14 03 14
Caja Imcizl Disponibla 1,066 1616 B3 1.076 1467 1.78T 2130 2009 2130 1351 1.662
DS5SCR con 1.'2thi Inicial 1.3 12 2.7 2.8 7 2.8 43 4.1 5.7 24 32
uda Hela a 13 1.7 1.3 14 0.6 0.3 L] a3
1.8 30 16 1.1 03 0.7 0.6 03 0.2 1.1 B

Fuents: Hﬂmwwmuumhmwmuh&mﬂymmmwm

* Informacyin Ductemwnads en formato FRS
= Proyecsiones & parte 3¢l 4717
™ Correepnde § Propisdades de m dentro del candal &

trabajp comp Dirps Actvie.
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Credit Consorcio Ara, S.A.B. de C.V.
Rating
Agency

- Escenario de Estrés

Consorcio Ara {Estrés). Balance en Pesas Nominales (millones)

— W2 W01y 2014 2015° 2016°  2017P 2018P 2019P 2020P e ImT
ACTIVOS TOTALES 16,376 15,116 16,349 16,903 18,167 19,158 13,697 0,314 21,173 18,086 18,809
Activa Circulante 13,967 13,603 14,285 14,456 13,974 14,132 15,528 16,019 16,885 15433 14,592
Efectivo y Equivalentes de Efectvo 1,573 600 1.032 1,404 1TH 1820 1.463 .21 1.570 1.662 2.133
Cuentas por Cobrar a Chentes 04 740 844 464 513 79 989 1,091 1132 74 871
Cuentas por Cobrar a Negocios Conpuntos 62 L} 11 19 29 43 45 47 49 2 85
Imentanos 10,952 11,454 11.665 11,866 11,381 11.560 12,500 13,152 13630 12,339 16,805
oo™ 0 676 760 734 704 516 513 511 508 505 _T53 658
Activos no Circulantes T 2409 2,114 2,063 2453 4193 44% 4,090 4315 4,286 2852 47
Negocios Conjuntos™ 87 58 20 153 153 162 203 245 290 156 155
Propiedades de Imversidn 418 452 452 w7 6843 M 1] 1218 1,242 641 684
Planta, Propedlad y Equipo (Neta) 415 kLh 242 30 21 216 202 168 178 223 209
Terrenos para Desanolia 1,446 1.247 1247 1,571 2,952 29m 2562 2412 237 1.464 2,952
impuestos Diferidos 0 0 48 59 45 99 99 99 95 93 8
Otros Activas LP 44 46 46 64 130 13 143 152 162 76 119
Efectiva Restringido™ 43 43 43 63 52 57 61 66 7 63 50
Otros Actives de LP 1 2 k| 0 17 78 82 86 91 12 E3
PASIVOS TOTALES 6,663 5489 5,616 5,672 6,304 6,614 6,535 6,709 6,991 8,331 6,383
Pasivo Circulante 2,662 1,565 1,958 1,954 2,214 2,019 1,884 2,062 2,158 2,509 2,574
Paswvo con Costo 1,084 384 413 614 664 563 521 697 727 783 1.0856
Proveedores 3z7 359 &17 515 173 665 580 568 616 767 651
Impuestas por Pagar 0 0 0 0 0 1] 0 0 0 0 0
Qtros sin Costo 1,241 822 B68 625 776 ™ 783 97 812 949 837
Anrticipos de Clientes 66 123 120 188 21 prr Fail 221 23 1] 0
Impuesios 1975 699 573 450 513 516 518 521 524 638 762
Otros Pasivos 5 ot 0 0 176 w52 85 54 85 5[ M 76
Pasivos no Circulantes 4,001 31,925 3,658 3,718 4,090 4,536 4,651 4,547 4,833 3,822 3,809
Paswo con Costo 2,086 2047 1734 1739 1,970 2235 2.214 2,117 2.190 1.827 1478
Impuestos Diferidos 1,860 1820 18711 1,897 2.050 2,289 2365 2457 2,570 1921 220
Otros Pasivos No Circulantes 55 58 52 83 70 Il 72 73 73 73 48
Prowsiones 0 0 o 7 0 0 o 1} 0 1] 0
Beneficioc Empleados 55 58 52 76 70 1Al 72 I 73 73 48
Instrumentos Financieros Cierivadas 0 0 0 a 0 0 0 L'l 0 .0 0
CAPITAL CONTABLE 9,713 10,227 10,733 nn07 11,863 12,544 13,082 13.625 14,182 1,755 12437,
Minoritario 53 5 38 40 42 44 46 48 51 42 43
Cagpital Contnbuide, Util. Acum. 8 Otros 51 kel n 38 40 41 42 46 48 40 41
Utilidad dei Eprcicio - 2 1 e 3 2 2 PN K F
Mayoritario 9,660 10,192 10,694 nasr 11,620 12,500 13,036 11,517 14,10 11,712 12,383
Capial Contnbuida 642 646 B47 646 646 845 B45 845 845 646 645
Otros Resultados Integrales 0 0 [ 0 ] o 0 0 [+ 0 0
Lhilidades Acumuladas 8122 B.692 9,153 8551 10.054 10,700 11411 11,940 12,483 10,149 10,671
Prima en Emusién de Acciones 329 M7 349 us 352 352 352 352 352 352 352
Reseiva para la Adquisicién de Acciones Propias 3 45 57 53 36 1] 0 ] '] A 29
Utilidad de! Ejercicio 565 463 488 _ 597 3 BO3 629 640 652 522 687
Douda Total 3,180 2431 2,147 2,353 2,634 2,798 2,135 2,814 2,917 2,520 2565
Doeuda Heta 1.607 1531 1115 949 900 978 1,353 1,593 1,347 958 :11_'_1_
Dias Cuanta por Cobrar Chientes ) '3 a8 35 27 3% a rE] F7] Fij 3
Dias Inventario de Matariales y Producio Terminado 714 966 ] 848 767 667 755 833 860 805 &80
Diss par Pagar Proveedores 25 1 39 46 44 39 13 A5 35 o2 41
Fuenie: HR Ratings proyect con bese én b trim intema de s Empresa y cierres anuales diclaminades por Delodte.
* Informe:cie Dictaminada en formato FRS
* Proyecciones a partir del 4717
" Acciones de chd de polt, Depdalos en parantia, impuesios por Recuperar y Anhcipos & Proveedores.
= Cort 8 I participaciin en Centro Regional Las Améncas. Centro San Migus!, Centrs Sen Fransico. Servicios nmabdarps. Admnisirative Américas, entre ciras

© Forudo de Garantia oe: Programa e Factonne 8 Provieedones &0 conjuntd con NAFN,

Inventario Total 10,952 11,494 11,665 1,866 11,18 11,560 12,500 13,132 13,630 12,138 10,865

Inventario de Temencs 3,535 3487 3500 3,180 2,076 2407 2,727 2673 2620/ 3,358 1,852
Inventanos Operativas 7417 8.008 8,164 8685 9,105 9.153 9773 10479 11,010 1,980 B354
Dias de Inventario Operativo 574 689 [17] 526 539 348 610 536 558 &07 519

HejaBdat



Credit  Consorcio Ara, S.A.B. de C.V.
Rating
Agency

Consorcio Ara (Estres): Estade de Resultados en Pesos Neminales (millones)

€12 2013 2014 2015° 2016° 2017P 2018P _  2019P NP M1 SM1T
Ventas Netas 6,515 5,736 6,206 6,844 1,632 8,192 1,857 7,986 8,231 5,561 5,145
Interds Sacial 2916 2430 227 2,566 oz 2746 2817 2,813 2861 2,364 2070
Interés Medio 2442 1.999 2,700 2808 2,160 2327 2218 2247 2,304 1,528 1.752
Residencial 1,031 1.165 1.138 1.278 2694 2847 2,546 2646 2,783 1420 2,163
Otres Proyectos inmobhiliarios 126 141 135 192 357 212 276 280 283 242 160
Costo de Ventas 4,651 4,185 4,561 4,995 5,566 6,013 5,766 5819 65,023 4,067 4417
ttilidad Oparativa bruta {antes de depreciar} 1,864 1,550 1,645 1,849 2,067 2,180 2,091 2447 2,208 1,494 1,668
Gastos de Generales 984 945 955 1.001 1,095 1,173 1137 1,154 1,175 783 BGT
UCPADA [EBITDA) 879 505 B30 848 971 1,007 955 993 1,033 1 800
Depreciacién y Amortizacién 101 L] B5 16 6% &0 66 67 68 50 42
Uillidad de Oper. entes de otros Ingresos (gastos) 778 537 605 772 902 U7 889 927 965 661 758
Otros ingresos generales y {gastos) netos -26 12 4 6 2 1 2 2 2 2 0
Utllidad de Opar. después de otros ingrescs 151 528 508 8 504 M3 91 529 %68 659 £}
Ingresos por intereses 49 ET] 3 k[ 51 75 kL] 24 27 M 15
Otros Productos Financieros 1 0 0 0 3 [} 0 0 o 1 0
Intereses Pagados 43 25 28 7] 3 70 95 165 132 18 34
Otros Gastos Financieros 4 21 0 0 0 3 0 ] 0 i} 3
ngreso Financiaro Nata 2 7 s B 2 57 -B1 115 7 38/
Resuliade Cambiario & -1 7 5 1 10 4 2 2 & -13
Resultado [ntegral de Financlamiento 4 4 12 13 32 4 54 T8 104 2 -
Utilidad después del RIE % 747 520 620 750 936 939 837 850 ] 84
Participacion en Subsid. na Consolidadas'™! 69 124 76 50 74 73 64 &7 71E 56 &1
Ingrescs (Costos) no Ordmarios 0 2 0 0 1] 0 0 0 0 0 0
Utilidad antes de Impuestos 816 64 6% B 1010 1,012 901 918 95 738 w5
impuestos sobre la Utilidad 248 180 206 24 275 206 270 275 280 215 186
Impuestos Cauvsados 339 220 202 6 158 29 194 183 167 204 72
Impuestos Difendos 31 -4 k) 14 17 235 76 92 113 10 227
Utilidad Heta Consalidada 567 a6l 450 599 736 806 6531 542 654 524 62
Participaciéin minoritaria en la utiidad 2 1 2 2 3 2 2 2 F] 2 2
565 463 ass s vy 80) 6% e 682  s» m
Cifras 12m

Cambio an Ventas (%) 4T% -12.0% 8.2% 103% 115% 1.3% 4.1% 1.6% 1% 75% 124%
Margen Bruto 286% 210% 26.5% 27.0% 2T1% 26 6% 26 6% 69% 26 8% 27.0% 27.1%
Margen EBITDA 135% 10.5% 11.1% 124% 127% 12.3% 121% 124% 125% 12.6% 12.9%
Margen EBITDA Austade™ 178% 156% 14.6% 14 3% 14 6% 14.2% 1% 14.3% 4% 144% 14.68%
Tasa de Impuestos (%] 305% 280% 29.6% 28.6% 27.2% 204% 300% 30.6% 60% 28.1% 194%

Ventas Nelas a Planta, Prop. & Equipo 157 184 256 298 U5 380 390 424 369 328 383
Retomo sobee Capital Empleado (%) B 0% 5.0% 57% 1.3% B5% 8.9% T1% 5.7% B 5% 7.9% 95%
Tasa Paswva 10.3% 115% 95% 6.7% 71% 85% %1% 5.0% 9.2% T2% B4%
Tasa Activa 28% 39% 32% 1% 456% 5.1% 16% 14% 1.4% 36% 6.5%
Intereses pagados Reportadas 43 F-] o] n 3 70 85 105 132 28 4%
Interds Capdtalizado dentro de) Costo de Ventas 278 292 213 131 134 160 151 153 154 135 157
Intarés Total Devengado 3n 317 241 15 m 30 246 259 286 163 6

Fuente. HR Ratings prispecoionas ¢on base &n histmacién timestral inlema da (s Empresa y clerres anualkes dictammedos por Delokte.

* hWformacida Dictaminada en formato FRS

™ Proyecciones a parls dei 4T17

' El Margen EBTTOA Ajusiado no considera el impacio por infereses caplalzados dentra del costo da ventas

= Comesponds 8 1 participacén en Centro Reponal Les Américas, Centrn San Kigus!, Centro San Fransico, Servicos ¥ fiarion A Ambricas, entre otras
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Credit  Consorcio Ara, S.A.B. de C.V.
Rating
Agency
Consorcio Ara (Estrés) Flujo de Efective en Pesos Nominales [millones)
01 M3 2014 2015 2016* 201TP 2018P 2013P 2020P M6 17
ACTIVIDADES DE OPERACION
Utilidad o Pérdida neto o antes da Impuestos Bi6 21 636 840 1,010 1,012 501 "8 9315/ 738 &5
Qtras Parttidas 0 0 0 [ o 3 0 ] i) | ] 3
Partidas sin lmpacto en el Electiva e oo — 0 0 [ o [ R ) 0 @ : l'}__ Sh=% | 3
Depreciacidn y Amedtizaciin 101 1] BS 76 69 60 66 &7 B3 50 42
Partictpacién en Asociades y Negocios Conpuntos 53 -1 T -50 T 73 &4 &7 -1 L &1
Intereses a Favor 49 k] Kk} il 51 15 38 .24 27 T Th
Partidas Helacionadas con Actividades de lnversion 16 [\ e i 3 56 -3 .36 25 30 Al =
Intereses Devengados 249 261 164 153 177 F17] 246 258 2B 118 191,
Otras Partilas de Financiamiento -1 1 0 0 3 0 1 0 0 ] 0
Partidas Relac. con Activ. de Financ. 248 262 164 bt 1 E RGN 1 | an 46 258 286 118 181
Flujo Derl. a Resul. antes de Impuestos a la Utll. [ 1] 836 530 1,129 1,199 1,112 1,150 119 103 o44
Decrermanto (Incremento) en Clisntes -36 -103 380 -9 282 =193 -162 41 -210 -356
Decrernento (Incremerdo) en imentanas H3 170 525 546 -108 522 501 363 365 are
Decr {Incr } en Otras Cuentas por Cobrar y Otros Activos &6 16 12 130 -81 -8 - -319 231
Inc nto (D } en P, o 32 318 -162 259 108 86 252 122
Incremento (Dacremnanto) en Otros Pasvos 335 .} 90 -20% k] -2 35 54
_Capital de tiabs - _.cooa 384 566 844 &1 ko8  am
_impuestos la Utidad Pagados o Dewehtos T3 ui e 168 a8 et a%
Flujos Generados o Utilizades en la Operacién 1,012 90 544 134 795 1,005 w742 A3
Flujos Netos do Efectivo de Actividades de Dpar. A8 45 A5 385 404 107 T4 5
ACTIVIDADES DE INVERSH 0 [}
Inversién en Prop.. Planta y Equipa 36 23 17 i 50 195 98 3N 80 36 20
Adquisicidn de Negacios 13 21 1] 50 -125 T 0 0 0 25 g
Dnidendos Cobrados 47 140 100 58 60 a7 2] il 26 10 42
Intarases Cabradas 49 kL 33 k] 51 75 k] e 27 M %
Flujos Netos do Efectivo de Actividades de Inversién 2] 130 116 21 b e - - 27 Ll %0
Efectivo Excad.{Req.) para aplicar en Activid.da Financ. 850 A1 363 424 ]| 24 70 7] 635 116 843
"ACTAADADES DE FANANCIAMIENTO
Financiarmentos Bancanos, Bursities y Ctros Financiameentos: 1541 2.53% 804 2310 1.102 1098 500 600 B 519 1098
Fingncigmiantos Bursitiles a '] [1} 1] ] 2,000 0 0 |1} 2
Otros Financiamientos 1} 0 H 29 6 0 0 0 4 )
Amaortizacién de Financiamientos Bancarios 1404 1200 1083 -2134 826 2922 -563 521 £97 656 -1 155
Amartizaciin de Otros Financiamienlos 0 1 1} 4 0 12 0 b 0 12
Interases Pagados y otras patidas 251 285 163 149 177 275 -246 258 -286 115 134
_Financismilento ~Afano™ 19 987 445 57 104 m 303 178 154 149 263
Pnma sn Venta de Acciones 10 o 0 o 0 1] 0 0 B 0
Recompra da Accionas A 167 15 -4 -15 13 0 0 -0 13
Dwwdendas Pagados 0 0 1] &5 -0 1kh ] A3 93 87 ] 11
Financiamiento Preple™ ol 64 15 89 15 A4 91 99 - & 124
Fluios Hatos de Efectivo de Activ. de Finan. A30 92) 430 oy 11 235 402 e 281 1w M7
Incra.{Dismin.} neto de Efective y Equiv. 530 an 433 391 30 (1] JkF] 256 354 F--] 457
Efectrvo y equiv al prncipia del Periodo 1.086 1616 2k 1.076 1467 1747 1,676 1548 1,267 1467 1,787
Efectivo y equiv. gl final dol Periodo 1.616 543 1.076 1467 1,787 1,676 1.544 3.287 1.641 1,15 .43
Crras UDM
Capex de Mantenimeenio -1 e ] -i5 -TB £ &0 55 &7 &0 58 £
Ajusies especiales’” 3 36 [ ] 145 ] )] 0 0 0 1]
Flujo Libre de Efeciive Ajustado 638 A1 170 437 531 391 _64 2 621 14 %
Amertzacsin de Deuda 1,408 327 1089 214 826 293 563 521 697 v AF
Revolvencia automalica 210 247 105 1,720 -212 2,210 [ [ 0 320 32
Amortizacién de Deuda Fmal 1136 1094 T I £ 614 i 23] 521 697 [ 793
InMereses Netos Pagados incluy Capit ) 202 215 136 118 126 200 209 Fxx) 250 126 118
Servicio ta la Deuda 1%:151 -] 520 5% 740 864 m 754 957 632 m
DSCR 05 i) 15 03 [}] [T} (K] 04 05 (1] i
Caja Imcial Dispanibia 1,086 1616 543 1076 1467 1787 1876 1544 1.287, 1,351 1,662
DSCR con Caja Iniclal 13 1.2 27 23 27 25 25 2.5 20 24 a2
Deuda Hete a FLE 2] (5] 14 22 1.7 25 19.6 50 2.2 55 [ %]
Devdn Hete n EBITDA 18 3.0 16 1.9 0.9 1.0 13 1.6 13 1.1 a4
Fuende. HA Ratings proyrcormas. con base m intormacon tnmesirad nterns de s Emoress ¥ Cerres anusies dctsminados por Driotte
* nformacibn [ecasineds on tormady FRS,
* Proyeccoaas a partr osl 4717
{1} Corresponds & ios Terrencs en Desarrolo 62 Large PIID QuE $£ EnCLEnTAN denird de Nverdancs £n of Captal oe Trabag
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Consorcio Ara, S.A.B. de C.V.

Contactos

Daniel Barjau
Analista Senior de Corporativos, HR Ratings
E-mail: daniel.barisu@hrratings.com

José Luis Cano
Director de Deuda Corporativa / ABS, HR Ratings
E-mail: joseluis.cano@hrratings.com

Humberto Patifio
Asociado Senior de Corporativos, HR Ratings
E-mail: humberto.patino@hrmratings.com

C+ (52-55) 1500 3130

México: Avenida Prolongacidn Paseo de la Reforma #1015 torre A, piso 3, Col, Santa Fe, México, D.F, CP 01210, Tel 52 (55) 1500 3130.
Estados Unldos: One World Trade Center, Sufte 8500, New York, New York, ZIP Code 10007, Tel +1 (212) 220 5735.

La calificacion otorgada por HR Ratings de México, S.A. de C.V. a esa entidad, emisora y/o emision esti sustentada en el analisis

practicado en escenarios base y de estrés, de conformidad con la(s) siguiente(s) metodologia(s) establecida(s) por Ia propia
institucion calificadora:

Evaluacién de Riesgo Craditiclo de Deuda Corporativa, mayo 2014.

Para mayor informaclén con respecto a esta(s) metodologia(s), favor de consultar www.hrratings.com/es/imetodologia.aspx

Informaciaon complementaria en cumplimiento cen (a fraccion V, inciso A}, del Anexo 1 de las Disposiciones de caracter general aplicables a las

instituciones calificadoras de valores.

Calificacion anterior

Inicial
Fecha de ultima aczion de calificacidn Inicial
Periodo que abarca la informacién financiera utilizada por HR Ratings para el 1T11 - 3T17

otorgamiento de |a presente califlcacion.

Relacién de fuentes de informacion utiizadas, incluyendo las proporcionadas por
terceras personas

Informacion financiera anual dictaminada por Deloitte e informacion financiera
trimestral intema.

Calificaciones otorgadas por otras instltuciones calificadoras que fueron utllizadas por
HR Ralings {en su caso).

N/A

HR Ratings considerd al otorgar la calificacién o darle seguimiento, la existencia de
mecanismos para alinear los incentivos entre el originador, administrador y garante y

N/A

los posibles adquirentes de dichos Valores. {en su caso)

HR Ratings de México, S.A. da C.V. (HR Ratings), es una Institucion calificadora de valores autorizada por la Comisién Naclonal Bancaria y de Valores {CNBV),
registrada ante la Securitles and Exchange Commission (SEC) como una Natlonally Recognized Statistical Rating Organization (NRSRO) para Ios activos de finanzas
piblicas, corporatives e instituciones financieras, segun lo descrito en la cléusula (v} de la Secclén 3{a)(62)(A} de la U.S. Securlties Exchange Act de 1934 y
certificada como una Credit Rating Agency (CRA} por Ia Eurcpean Securities and Markets Authority (ESMA).

La calificacién antes senalada fue solicitada por la entidad o emisor, o en su nombre, y por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios
correspondientes por la prestacién de sus servicios de calificacion. En nuestra pagina de Internet www.hrratings.com se puede consultar la
siguiente informacién: (i} El procedimiento interno para el seguimiento a nuestras caiificaciones y la periodicidad de las revisiones; (ii) los
criterios de esta institucion calificadora para el retiro o suspensién del mantenimiento de una calificacién, v (lii) Ja estructura y proceso de
votaclén de nuestro Comité de Analisis.

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings de México S.A de C.V. (HR Ratings) son opinienes con respeclo a la calidad credilicla y/o a ia capacidad de administracién de
actlvos, o relativas al desempefio de las tabores encaminadas al cumplimiento del objeto social, por parie de secledades emisoras y demas entidades o sectores, y se basan
exclusivamente en las caracierlsticas de Ia entidad, emisién y/u operacion. con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la entidad o emisora. Las
calificaciones y/u opiniones olorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de su personal directivo o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o
mantener algun instrumento, ni para llevar a cabo algin tipo de regocio, Inversion u operacién. y pueden estar sufetas a actualizaciones en cua'quier momento, de conformidad
con las metodologias de calificacién de HR Ralings, en t#minos de lo dispuesto en el articulo 7, fraccién Il yio NI, segun corresponda, de las “Disposiciones de caracter genaral
apkicables a las emisaras de valores y a olros participantes del mercado de valores”.

HR Ratings basa sus calificaciones y/u opiniones en informacion obienida de fuentes que son conslderadas como precisas y confiables, sin embargo, no vallida, garantiza, ni
certifica la precisién, exactiiud o totalidad de cualquier informacian y no es responsable de cualguier error u omision o por los resultados obtenidas por el usa de esa informacion.
La mayoria de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings han pagado una cuota de calificacidn crediticia basada en el monto vy tipo de emisién. La
bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, |a opinién sobre la capacidad de una entidad con respecta a la adminisiracién de activos y desempeiio de su
objeto social podrédn verse modificadas, lo cual afectara, en su caso, a la alza o a la baja la calificacién, sin que ello Implique responsabilidad alguna a cargo de HR Ratings. H

Ratings emite sus calificaciones y/u opiniones de marnera ética y con apego a las sanas practicas de mercado y a la normatlva aplicable que se encuentra contenida en la pégin?
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Credit  Consorcio Ara, S.A.B. de C.V.
Rating
Agency

de la propia calificadora www.hmatings.com, donde se pueden consultar documentos como &l Cédigo de Conducla, las metodologlas o criterios de calificacion v las calificaciones
vigentes.

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un analisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o emisién, por lo que no necesariamente
reflejan una probablidad estadistica de incumplimiento de pagoe, entendiéndose como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de una entidad o emisora para cumplir con sus
obligaciones contractuales de pago, con lo cual los acreedores y/o lenedores se ven forzados a tomar medidas para recuperar su inversién, incluso, a reestructurar la deuda
debldo a una situacion de estrés enfrentada por el deudor. No obstante lo anterior, para darle mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metedologia
considera escenarlos de estrés como complemenio del andlisis elaborado sobre un escenario base Los honorarios que HR Ratlngs recibe por parte de los emisores
generalmente varian desde US$1,000 a US51,000,000 {o el equivalente en oira moneda) por emisian. En algunos casos, HR Ratings calificara todas o algunas de las emisiones
de un emisor en particular por una cuola anual. Se estima que las cuotas anuales varien entre US55,000 y US$2,000,000 (o el equivalente en otra moneda).

E
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Anexo 6
Informes de posicién en instrumentos derivados del Emisor

Se incorporan por referencia los informes de posicion en instrumentos derivados del Emisor a los
reportes trimestrales del afio terminado el 31 de diciembre de 2014, presentados por Ara a la CNBV
y ala BMV con fechas 24 de abril de 2014, 22 de julio de 2014, 23 de octubre de 2014 y 24 de febrero
de 2015 respectivamente, mismos que pueden ser consultados en la pagina del Emisor
www.consorcioara.com.mx, de la BMV en_www.bmv.com.mx y de la CNBV en www.gob.mx/cnbv.

Se incorporan por referencia los informes de posicidn en instrumentos derivados del Emisor a los
reportes trimestrales del afio terminado el 31 de diciembre de 2015, presentados por Ara a la CNBV
y ala BMV con fechas 27 de abril de 2015, 23 de julio de 2015, 26 de octubre de 2015 y 23 de febrero
de 2015, respectivamente, mismos que pueden ser consultados en la pagina del Emisor
www.consorcioara.com.mx, de la BMV en_www.bmy.com.mx y de la CNBV en www.gob.mx/cnbv.

Se incorporan por referencia los informes de posicién en instrumentos derivados del Emisor a los
reportes trimestrales del afio terminado el 31 de diciembre de 2016, presentados por Ara a la CNBV
y a la BMV con fechas 26 de abril de 2016, 26 de julio de 20186, 25 de octubre de 2016 y 23 de febrero
de 2017, respectivamente, mismos que pueden ser consultados en la péagina del Emisor
www.consorcioara.com.mx, de la BMV en_www.bmv.com.mx y de la CNBV en www.qob.mx/cnbv.

Se incorporan por referencia los informes de posicién en instrumentos derivados del Emisor a los
reportes trimestrales al 30 de septiembre de 2017, presentados por Ara a la CNBV y a la BMV con
fechas 26 de abril de 2017, 25 de julio de 2017 y 24 de octubre de 2017 respectivamente, mismos
que pueden ser consultados en la pagina del Emisor www.consorcioara.com.mx, de la BMV en
www.bmv.com.mx y de la CNBV en www.gob.mx/cnbv.






