
 

 

 

 
VALUE ARRENDADORA, S.A. DE C.V., SOFOM, E.R., VALUE GRUPO FINANCIERO 

 

PROGRAMA DE CERTIFICADOS BURSÁTILES DE LARGO PLAZO CON CARÁCTER REVOLVENTE POR UN MONTO 

TOTAL AUTORIZADO DE HASTA $2,000,000,000.00 (DOS MIL MILLONES DE PESOS 00/100 M.N.). 

 
Todos los términos con mayúscula inicial utilizados en el presente Prospecto tendrán el significado que se les atribuye en la sección “Glosario de términos y 
definiciones” que se establece en este Prospecto. 

 

El Programa permitirá la existencia de varias Emisiones con características de colocación independientes. Cada Emisión de Certificados Bursátiles realizada 

al amparo del Programa contará con sus propias características. El monto total de la Emisión, el valor nominal, la fecha de Emisión, el plazo, la fecha de 

vencimiento, la tasa de interés aplicable (y la forma de calcularla) y la periodicidad de pago de interés, entre otras características de los Certificados Bursátiles 

de cada Emisión, serán acordados por el Emisor con el intermediario colocador respectivo al momento de dicha Emisión y se darán a conocer al momento de 
cada Emisión mediante el Suplemento respectivo. Los Certificados Bursátiles se denominarán en Pesos y podrán realizarse una o varias Emisiones de 

Certificados Bursátiles al amparo del Programa, siempre y cuando el saldo insoluto de principal de los Certificados Bursátiles en circulación no exceda el 

Monto Total Autorizado. 

 
Emisor: Value Arrendadora, S.A. de C.V., SOFOM, E.R., Value Grupo Financiero 

Clave de pizarra 

genérica: 

“VALARRE”. 

Tipo de oferta: Los Certificados Bursátiles que se emitan al amparo del presente Programa serán objeto de oferta pública. El 

tipo de oferta pública será determinado para cada Emisión y se establecerá en los Títulos y en los Suplementos 
correspondientes. 

Tipo de instrumento: Certificados Bursátiles de largo plazo. 

Denominación: Los Certificados Bursátiles estarán denominados en Pesos. 

Monto Total Autorizado 

del Programa con 

carácter revolvente: 

 

 

Hasta $2,000,000,000.00 (dos mil millones de Pesos 00/100), con carácter revolvente. 

Monto por Emisión: El monto de cada Emisión será determinado para cada Emisión y se establecerá en los Títulos y en los 

Suplementos correspondientes. 
 

Vigencia del Programa: El Programa tendrá una vigencia de 5 años contados a partir de la fecha del oficio de la inscripción preventiva 

en el RNV de los Certificados Bursátiles bajo la modalidad de programa, expedido por parte de la CNBV, 
durante la cual el Emisor podrá realizar una o varias Emisiones de Certificados Bursátiles hasta por el Monto 

Total Autorizado y con carácter revolvente. 

 
Valor nominal: El valor nominal de los Certificados Bursátiles se determinará para cada emisión en el Suplemento y Título 

correspondientes, así como en los avisos de oferta pública y de colocación con fines informativos, en el 

entendido que el valor nominal de cada Certificado Bursátil será de un múltiplo de $100.00 (cien Pesos 00/100). 

Plazo de cada Emisión: El plazo de cada Emisión podrá ser de entre 1 y 30 años, contados a partir de la fecha de Emisión de que se 
trate, según se determine en el Suplemento y Título correspondiente, así como en los avisos de oferta pública y 

de colocación con fines informativos que correspondan. 

Tasa de interés: Los Certificados Bursátiles podrán colocarse a descuento o a rendimiento (variable o fijo), según se determine 

para cada Emisión en el Suplemento y Título correspondientes, así como en los avisos de oferta pública y de 
colocación con fines informativos que correspondan. 

Tasa de intereses 

moratorios: 

En caso de incumplimiento en el pago de principal, se podrán causar intereses moratorios sobre el principal no 

pagado según se determine para cada Emisión en el Suplemento y Título correspondientes, así como en los 

avisos de oferta pública y de colocación con fines informativos que correspondan. 



 

 

Periodicidad del pago de 

intereses: 

 

Los intereses devengados en términos de los Certificados Bursátiles serán pagados con la periodicidad que se 
establezca para cada Emisión en el Suplemento y Título correspondientes, así como en los avisos de oferta 

pública y de colocación con fines informativos que correspondan. 

Depositario: S.D. Indeval Institución para el Depósito de Valores, S.A. de C.V. (“Indeval”). 

Lugar y forma de pago 

de principal e intereses: 

 

El principal y los intereses devengados de los Certificados Bursátiles se pagarán en la fecha de pago 

correspondiente mediante transferencia electrónica de fondos a través del Indeval. 
 

La suma que se adeude por concepto de intereses moratorios deberá ser cubierta en el domicilio de la Emisora. 

Amortización: Los Certificados Bursátiles se amortizarán a su valor nominal mediante un solo pago en la fecha de vencimiento 
o mediante amortizaciones periódicas, según se establezca para cada Emisión en el Suplemento y Título 

correspondientes, así como en los avisos de oferta pública y de colocación con fines informativos que 

correspondan. 

Obligaciones de hacer, 

obligaciones de no hacer 

y causales de 

vencimiento anticipado: 

 

 
 

Los Certificados Bursátiles podrán contener obligaciones de hacer, obligaciones de no hacer y casos de 

vencimiento anticipado, según se indique en el Suplemento y Título correspondiente, así como en los avisos de 
oferta pública y de colocación con fines informativos. 

 

Garantías: Los Certificados Bursátiles a ser emitidos al amparo del Programa serán quirografarios. 

Respaldo en el Pago de 

los Certificados 

Bursátiles: 

El Emisor, en su carácter de fideicomitente y fideicomisario en segundo lugar (en dicho carácter, el 

“Fideicomitente”), con fecha de 29 de enero de 2025, celebró con Altor Casa de Bolsa, S.A. de C.V., División 
Fiduciaria, única y exclusivamente, en su carácter de fiduciario (el “Fiduciario”), un contrato de fideicomiso 

irrevocable de inversión, administración y fuente de pago número F1032, según el mismo ha sido modificado 

de conformidad con un primer convenio modificatorio de fecha 17 de julio de 2025 (el “Fideicomiso de 
Respaldo de Pago”), a fin de establecer un mecanismo de respaldo en el pago de principal y reserva para el 

servicio de la deuda de los Certificados Bursátiles en beneficio de sus Tenedores y mediante la designación del 

Representante Común, como fideicomisario en primer lugar (en dicho carácter, el “Fideicomisario en Primer 
Lugar”). 

 

En términos generales, el patrimonio del Fideicomiso de Respaldo de Pago estará integrado principalmente por 
la aportación inicial del Fideicomitente y, por las aportaciones subsecuentes que realice el Fideicomitente, las 

cuales serán destinadas por el Fiduciario para: (i) llevar a cabo la adquisición de uno o más bonos cupón cero, 

para cada una de las emisiones de Certificados Bursátiles que se realicen al amparo del Programa, a ser emitidos 
por el Banco Nacional de Obras y Servicios Públicos, S.N.C., Institución de Banca de Desarrollo (o cualquier 

otra institución financiera de nacionalidad mexicana de la más alta calidad crediticia en la escala local designada 

por el Fideicomitente), cuyo costo de adquisición será inferior al de su valor nominal y a cuyo vencimiento le 
otorgará al Fiduciario el derecho a recibir, para beneficio de los Tenedores, el importe del valor nominal de 

dicho título de crédito (cada uno, un “Bono Cupón Cero”); y (ii) constituir un fondo de reserva por la cantidad 
que corresponda (el “Fondo de Reserva”), la cual podrá ser utilizada para llevar a cabo pagos de principal y/o 

intereses de los Certificados Bursátiles al amparo del Programa. 

 
Conforme a los fines del Fideicomiso de Respaldo de Pago y sujeto a sus términos y condiciones, el Fiduciario: 

(i) siempre que exista y se mantenga un Caso de Vencimiento Anticipado y previa instrucción del 

Fideicomisario en Primer Lugar, utilizará y aplicará hasta donde basten y alcancen, los recursos que se 
encuentren depositados e integren cada Fondo de Reserva y/o los Recursos de la Redención que reciba, según 

corresponda, para realizar el pago a los Tenedores, por conducto del Representante Común y por cuenta del 

Emisor, de cualquier cantidad vencida y exigible conforme a los Documentos de la Emisión; (ii) siempre que 
NO se mantenga un Caso de Vencimiento Anticipado y previa instrucción del Fideicomitente, llevará a cabo la 

redención del o los Bonos Cupón Cero en la fecha de su respectivo vencimiento y utilizará los Recursos de la 

Redención para aplicarlos hasta donde basten y alcancen al pago, a favor de los Tenedores, por conducto del 
Representante Común y por cuenta del Emisor, del principal, intereses, comisiones y demás accesorios que el 

Emisor adeude conforme a los Títulos en su respectiva Fecha de Vencimiento. 

 
En caso de que las cantidades que se obtengan del Fideicomiso de Respaldo de Pago no sean suficientes para 

liquidar la totalidad de las cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursátiles, en consecuencia, los Tenedores 

a través del Representante Común, mantendrán el derecho a exigir al Emisor la diferencia que no sea pagada 
con los recursos provenientes de la redención de los Bonos Cupón Cero. 

 

El patrimonio del Fideicomiso de Respaldo de Pago empezará con al menos el 33.33% (treinta y tres punto 



 

 

treinta y tres por ciento) del valor nominal de la emisión correspondiente e irá incrementando su respaldo 

conforme incremente el valor de cada Bono Cupón Cero.  
 

Para una descripción más detallada de los términos del Fideicomiso de Respaldo de Pago, ver la sección 

“Características del Programa” – “Respaldo en el Pago de los Certificados Bursátiles” del presente Prospecto. 
 

Posibles adquirentes: Personas físicas y morales cuando, en su caso, su régimen de inversión lo prevea expresamente. 

Representante Común 

de los Tenedores: 

 

Banco Multiva, S.A., Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero Multiva, y/o cualquier otra institución 

de crédito y/o casa de bolsa designada por la Emisora para actuar como tal en cada Emisión que se realice al 
amparo del Programa, según se determine en el Suplemento y Título correspondiente (el “Representante 

Común”). 

 
Calificaciones: Cada Emisión que se realice al amparo del Programa recibirá, cuando menos, un dictamen sobre su calidad 

crediticia. 
 

Legislación: Los Certificados Bursátiles serán regidos por, e interpretados conforme a, la legislación mexicana aplicable. 

Régimen fiscal: La tasa de retención aplicable en la fecha de este Prospecto respecto de los intereses pagados conforme a los 

Certificados Bursátiles se encuentra sujeta: (i) para las personas físicas o morales residentes en México para 

efectos fiscales, a lo previsto en los artículos 54, 55, 135 y demás aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la 
Renta vigente, y (ii) para las personas físicas y morales residentes en el extranjero para efectos fiscales, a lo 

previsto en los artículos 153, 166 y demás aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente. 

Los posibles adquirentes de los Certificados Bursátiles deberán consultar con sus asesores las consecuencias 
fiscales resultantes aplicables a la adquisición, propiedad y enajenación de instrumentos de deuda antes de 

realizar su inversión en los Certificados Bursátiles, incluyendo la aplicación de reglas específicas respecto a su 

situación particular. El régimen fiscal aplicable vigente podrá modificarse a lo largo de la duración del Programa 
y a lo largo de la vigencia de cualquier Emisión realizada al amparo del mismo. 

Suplementos: El monto total de la Emisión, el valor nominal, la denominación de la Emisión, la fecha de Emisión y 
liquidación, el plazo, la fecha de vencimiento, la tasa de interés aplicable (y la forma de calcularla) y la 

periodicidad del pago de intereses, entre otras características de los Certificados Bursátiles de cada Emisión, 

serán acordados por el Emisor con el Intermediario Colocador respectivo y serán dados a conocer al momento 
de dicha Emisión mediante el Suplemento respectivo. 

 

Títulos: Cada Emisión se documentará mediante un Título, mismo que se depositará en Indeval. La copia del Título 

correspondiente será incluida en el Suplemento correspondiente. 

Certificados bursátiles 

adicionales: 

Según se determine para cada Emisión en el Suplemento y Título correspondiente, la Emisora podrá emitir y 

ofrecer públicamente Certificados Bursátiles adicionales a los emitidos en cada Emisión, sin que sea necesario 
obtener el consentimiento de los tenedores. 

Intermediarios 

Colocadores: 

Altor Casa de Bolsa, S.A. de C.V. y Value, S.A. de C.V. Casa de Bolsa, Value Grupo Financiero, o cualquier 

otro intermediario designado por la Emisora para actuar como tal en cada Emisión que se realice al amparo del 
Programa. 

 

INTERMEDIARIOS COLOCADORES 

 

  

 

 

 

 

 

Altor Casa de Bolsa, S.A. de C.V. 

 

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

VALUE, S.A. DE C.V. CASA DE BOLSA, VALUE GRUPO FINANCIERO, FORMA PARTE DEL MISMO GRUPO FINANCIERO QUE EL 



 

 

EMISOR. POR ESTA Y OTRAS RAZONES, DICHO INTERMEDIARIO COLOCADOR MANTIENE RELACIONES DE NEGOCIOS CON 

VALUE ARRENDADORA Y LE PRESTA DIVERSOS SERVICIOS FINANCIEROS PERIÓDICAMENTE, A CAMBIO DE 

CONTRAPRESTACIONES EN TÉRMINOS DE MERCADO (INCLUYENDO LOS QUE RECIBIRÁ POR LOS SERVICIOS PRESTADOS 

COMO INTERMEDIARIO COLOCADOR, POR LA COLOCACIÓN DE LOS CERTIFICADOS BURSÁTILES). VALUE, S.A. DE C.V. 

CASA DE BOLSA, VALUE GRUPO FINANCIERO, PUDIERA TENER UN INTERÉS PARTICULAR O ADICIONAL EN LA OPERACIÓN. 

POR LO QUE SE RECOMIENDA A LOS INVERSIONISTAS DE TOMAR NOTA DE ESTA SITUACIÓN. 

 

EL FIDEICOMISO DE RESPALDO DE PAGO NO ES UNA GARANTÍA PARCIAL NI TOTAL DE PAGO DE LOS CERTIFICADOS 

BURSÁTILES, CONSTITUYE ÚNICA Y EXCLUSIVAMENTE UNA FUENTE ALTERNA DE PAGO. EN CASO DE QUE EL MECANISMO 

DE REDENCIÓN DE LOS BONOS CUPÓN CERO QUE SEAN PROPIEDAD DEL FIDEICOMISO DE RESPALDO DE PAGO SE UTILICE 

ANTES DE LA FECHA DE SU VENCIMIENTO, LAS CANTIDADES QUE OBTENGA EL FIDUCIARIO PODRÍAN NO SER 

SUFICIENTES PARA LIQUIDAR LA TOTALIDAD DE LAS CANTIDADES ADEUDADAS BAJO LOS CERTIFICADOS BURSÁTILES, 

EN CONSECUENCIA, LOS TENEDORES A TRAVÉS DEL REPRESENTANTE COMÚN, MANTENDRÁN EL DERECHO A EXIGIR AL 

EMISOR LA DIFERENCIA QUE NO SEA PAGADA CON LOS RECURSOS PROVENIENTES DE LA REDENCIÓN DE LOS BONOS 

CUPÓN CERO. NI BANOBRAS NI EL FIDUCIARIO DEL FIDEICOMISO DE RESPALDO DE PAGO ESTARÁN OBLIGADOS A PAGAR 

A LOS TENEDORES CANTIDAD ALGUNA BAJO LOS CERTIFICADOS BURSÁTILES. 

 
Los Certificados Bursátiles que se emitan al amparo del Programa que se describe en este Prospecto se encuentran inscritos preventivamente bajo el No. 

2076-4.15-2025-016 en el RNV y son aptos para ser listados en el listado correspondiente de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B de C.V. 

 
La inscripción en el Registro Nacional de Valores tendrá efectos declarativos y no convalida los actos jurídicos que sean nulos de conformidad con las 

leyes aplicables ni implica certificación sobre la bondad de los valores inscritos en el mismo o sobre la solvencia, liquidez o calidad crediticia del Emisor 

o sobre la exactitud o veracidad de la información contenida en este prospecto del Programa. El contenido, exactitud, veracidad y oportunidad de la 
información y documentación corresponden a la exclusiva responsabilidad de las personas que la suscriben, y no implica certificación ni opinión o 

recomendación alguna de la Comisión, de los Intermediarios Colocadores o la BMV, sobre la solvencia, liquidez o calidad crediticia del Emisor o la 
bondad de los valores. 

 

La inscripción en el Registro Nacional de Valores no implica certificación sobre la bondad de los valores, solvencia del Emisor o sobre la exactitud o 
veracidad de la información contenida en este prospecto del Programa, ni convalida los actos que, en su caso, hubieren sido realizados en contravención 

de las leyes. 

 
El presente Prospecto se encuentra a disposición con los Intermediarios Colocadores y podrá consultarse en las siguientes direcciones de Internet: 

www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv, www.altorcb.com y www.value.com.mx/. 

 
Ciudad de México, a 24 de julio de 2025. Oficio de autorización de la CNBV para su publicación 

153/1529/2025, de fecha 21 de julio de 2025. 

http://www.bmv.com.mx/
http://www.gob.mx/cnbv
https://www.value.com.mx/
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1. INFORMACIÓN GENERAL 

 

a) Glosario de términos y definiciones 

 

A continuación, se presenta un glosario con las definiciones de los principales términos y abreviaturas 

utilizadas en este Prospecto. 
  

“Aviso” Significa el aviso de colocación con fines informativos o el aviso de oferta 

pública que se publiquen en la página de Internet de la BMV, en el que se 

detallarán los resultados y/o principales características de cada Emisión. 

 

“BMV” Significa Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. 

 

“Certificados” o 

“Certificados Bursátiles” 

Significan los certificados bursátiles de largo plazo a ser emitidos por la 

Emisora, materia del Programa. 

 

“Circular Única” Significa las “Disposiciones de carácter general aplicables a las emisoras de 

valores y a otros participantes del mercado de valores”, publicadas por la 

CNBV en el Diario Oficial de la Federación el 19 de marzo de 2003, según 

han sido o sean modificadas. 

 

“CNBV” Significa la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

 

“Día Hábil” Significa cualquier día, distinto a un sábado, domingo o a cualquier otro día 

en el que los bancos comerciales en la Ciudad de México, estén autorizados u 

obligados a cerrar de conformidad con la ley aplicable. 

 

“Emisión” Significa cualquier emisión de Certificados Bursátiles que el Emisor lleve a 

cabo al amparo del Programa. 

 

“EMISNET” Significa el sistema electrónico de envío y difusión de información de la BMV. 

 

“Fideicomiso de Respaldo 

de Pago” 

Significa el contrato de fideicomiso irrevocable de inversión, administración 

y fuente de pago número F1032, según el mismo ha sido modificado de 

conformidad con un primer convenio modificatorio de fecha 17 de julio de 

2025. 

 

“Indeval” Significa S.D. Indeval Institución para el Depósito de Valores, S.A. de C.V. 

 

“Intermediarios 

Colocadores” 

Significan Altor Casa de Bolsa, S.A. de C.V y Value, S.A. de C.V. Casa de 

Bolsa, Value Grupo Financiero; o cualquier otro intermediario designado por 

la Emisora para actuar como tal en cada emisión que se realice al amparo del 

Programa. 

 

“LGTOC” Significa la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito. 

 

“LMV” Significa la Ley del Mercado de Valores. 

 



 

 

“México” Significa los Estados Unidos Mexicanos. 

 

“Monto Total Autorizado” Significa, hasta $2,000,000,000.00 (dos mil millones de Pesos 00/100), 

con carácter revolvente. 

 

“Pesos” o “$” Significa la moneda de curso legal en los Estados Unidos Mexicanos. 

 

“Programa” Significa el programa para la Emisión de Certificados Bursátiles que se 

describe en el presente Prospecto, con carácter revolvente. 

 

“Prospecto” Significa el presente prospecto de colocación, junto con sus anexos. 

 

“Reporte Anual” Significa el reporte anual por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024, 

presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2025 y 

complementado el 8 de julio de 2025, de conformidad con lo dispuesto en el 

artículo 33, fracción I, inciso b), numeral 1 de la Circular Única y que se 

encuentra disponible en las páginas de Internet de la BMV, CNBV y del 

Emisor en las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv 

y www.value.com.mx/. 

 

“Reporte Trimestral” Significa el reporte con información financiera no auditada del Emisor 

correspondiente al trimestre terminado el 31 de marzo de 2025, mismo que 

incluye una descripción de la posición en instrumentos financieros derivados 

y que fue presentado a la CNBV y la BMV el 30 de abril de 2025 y 

complementado el 2 de julio de 2025 de conformidad con lo dispuesto en el 

artículo 33, fracción II de la Circular Única y que se encuentra disponible en 

las páginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor en las siguientes 

direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 

“Representante Común” Significa Banco Multiva, S.A., Institución de Banca Múltiple, Grupo 

Financiero Multiva y/o cualquier otra institución de crédito y/o casa de bolsa 

designada por la Emisora para actuar como tal en cada Emisión que se realice 

al amparo del Programa, según se determine en el Suplemento y Título 

correspondientes. 

 

“RNV” Significa el Registro Nacional de Valores que mantiene la CNBV. 

 

“Suplemento” Significa cualquier suplemento al presente Prospecto que se prepare en 

relación con, y que contenga las características correspondientes a una 

Emisión. 

 

“Tenedores” Significa los tenedores de Certificados Bursátiles. 

 

“Título” Significa cada título que documente las Emisiones. 

 

“Value Arrendadora”, el 

“Emisor” o la “Emisora” o 

“Empresa” 

Significa Value Arrendadora, S.A. de C.V., SOFOM, E.R., Value Grupo 

Financiero 

http://www.bmv.com.mx/
http://www.gob.mx/cnbv
http://www.value.com.mx/
http://www.bmv.com.mx/
http://www.gob.mx/cnbv
http://www.value.com.mx/


 

 

b) Resumen ejecutivo 

 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - INFORMACIÓN GENERAL 

– “Resumen ejecutivo” del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de 

diciembre de 2024, mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2025 y 

complementado el 8 de julio de 2025 y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV 

y del Emisor en las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 
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c) Factores de riesgo 

 

El público inversionista debe considerar cuidadosamente toda la información contenida e incorporada por 

referencia en el presente Prospecto, y en especial los factores de riesgo que se describen a continuación. 

Estos factores no son los únicos a los que se enfrenta la Emisora. Los riesgos e incertidumbre que la 

Emisora desconoce, así como aquellos que actualmente se consideran como de poca importancia, podrían 

tener un efecto adverso sobre las operaciones, la situación financiera o los resultados de operación de la 

Empresa. 

 

La realización de cualquiera de los riesgos que se describen a continuación podría tener un efecto adverso 

significativo sobre las operaciones, la situación financiera o los resultados de operación de la Emisora. 

 

Los riesgos descritos a continuación pretenden destacar aquellos que son específicos de la Emisora, pero 

que de ninguna manera deben considerarse como los únicos riesgos que el público inversionista pudiere 

llegar a enfrentar. Dichos riesgos e incertidumbres adicionales, incluyendo aquellos que en lo general 

afecten a la industria en la que opera la Emisora, las zonas geográficas en las que tiene presencia o 

aquellos riesgos que consideran que no son importantes, también pueden llegar a afectar su negocio o el 

valor de su inversión. 

 

La información distinta a la información histórica que se incluye e incorpora por referencia en el presente 

Prospecto, refleja la perspectiva operativa y financiera en relación con acontecimientos futuros, y puede 

contener información sobre resultados financieros, situaciones económicas, tendencias y hechos inciertos. 

Las expresiones “cree”, “espera”, “estima”, “considera”, “prevé”, “planea” y otras expresiones 

similares, identifican dichas estimaciones. Al evaluar dichas estimaciones, el inversionista potencial 

deberá tener en cuenta los factores descritos en esta sección y otras advertencias contenidas e 

incorporadas por referencia en este Prospecto. Los factores de riesgo describen las circunstancias de 

carácter no financiero que podrían ocasionar que los resultados reales difirieran significativamente de los 

esperados con base en las estimaciones a futuro. 

 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - INFORMACIÓN GENERAL 

– “Factores de riesgo” del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de 

diciembre de 2024, mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2025 y 

complementado el 8 de julio de 2025 y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV 

y del Emisor en las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 
i. Fideicomiso de Respaldo de Pago 

 

1. El Fideicomiso de Respaldo de Pago no es una garantía parcial ni total de pago de los Certificados 

Bursátiles, constituye única y exclusivamente una fuente alterna de pago. En caso de que el 

mecanismo de redención de los Bonos Cupón Cero que sean propiedad del Fideicomiso de 

Respaldo de Pago se utilice antes de la fecha de su vencimiento, las cantidades que obtenga el 

Fiduciario podrían no ser suficientes para liquidar la totalidad de las cantidades adeudadas bajo los 

Certificados Bursátiles, en consecuencia, los Tenedores a través del Representante Común, 

mantendrán el derecho a exigir al Emisor la diferencia que no sea pagada con los recursos 

provenientes de la redención de los Bonos Cupón Cero. Ni Banobras, o cualquier otra institución 

financiera de nacionalidad mexicana de la más alta calidad crediticia en la escala local designada 

por el Fideicomitente, con la que se compre un Bono Cupón Cero, ni el Fiduciario del Fideicomiso 

de Respaldo de Pago estarán obligados a pagar a los Tenedores cantidad alguna bajo los 

Certificados Bursátiles. 

 

http://www.bmv.com.mx/
http://www.gob.mx/cnbv
http://www.value.com.mx/


 

 

El Fiduciario sólo actuará y llevará a cabo cualquier transferencia y/o retiro y/o inversión en 

relación con las Cuentas del Fideicomiso de Respaldo de Pago (según dicho término se define en el 

Fideicomiso de Respaldo de Pago) conforme a las instrucciones escritas, avisos o notificaciones que 

reciba del Emisor y/o del Representante Común, según corresponda, en los términos del 

Fideicomiso de Respaldo de Pago, y siempre que las mismas se hagan de conformidad con lo 

previsto en el Fideicomiso de Respaldo de Pago, por lo que el Fiduciario no estará obligado a 

verificar: 

(a) El destino final de los recursos al llevar a cabo cualquier transferencia que le sea instruida por 

el Emisor y/o del Representante Común; 

(b) Que los montos de las transferencias o retiros que lleve a cabo sean los necesarios para que el 

solicitante cumpla con sus obligaciones frente al Representante Común o cualquier tercero 

beneficiario de dichas transferencias; 

(c) Que alguna condición necesaria para llevar a cabo cualquier transferencia o retiro que le sea 

instruida por el Emisor y/o del Representante Común, se haya cumplido o no, ya sea que la 

misma esté establecida en el Fideicomiso de Respaldo de Pago o en sus anexos, o en general 

cualquier condición contenida en cualquier otro documento relacionados con el mismo; o 

(d) Que las fechas en que se lleven a cabo las transferencias o retiros solicitados por las partes del 

Fideicomiso de Respaldo de Pago sean las correctas para el cumplimiento de las obligaciones 

de las mismas conforme al Fideicomiso de Respaldo de Pago y/o en cualesquier otros 

documentos relacionados con el mismo. 

2. No se auditarán los estados financieros del Fideicomiso de Respaldo de Pago. 

 

1. Factores de riesgo relacionados con la Empresa 

 

ii. Incumplimiento de pagos 

 

En caso de presentarse incumplimiento de pago por parte de los clientes, aumentarían los saldos de cartera 

vencida, lo que llevaría a la Empresa a iniciar los procesos judiciales correspondientes para la recuperación 

de los bienes otorgados en arrendamiento, de los saldos insolutos derivados de contratos de arrendamiento, 

factoraje y crédito, así como de la ejecución de las garantías adicionales. Para este efecto se contratarían 

despachos de abogados externos especializados en la recuperación de cartera mediante los procedimientos 

legales establecidos. 

 

Durante este proceso de recuperación, la Empresa estaría obligada a crear las reservas de cartera 

correspondientes a cada cliente. El monto de las reservas disminuiría en forma directa el resultado de 

operación del periodo y afectaría la utilidad de la Empresa. 

 

La Empresa ha buscado que exista correspondencia entre las características de sus operaciones activas y las 

de sus operaciones pasivas, en cuanto a tipo de moneda, plazo, tasas de interés y monto de las 

amortizaciones. Sin embargo, pudieran existir factores que no permitieran mantener dichas correlaciones, 

lo que podría ocasionar un impacto negativo en los ingresos de la Empresa por financiamiento, viéndose 

afectadas las condiciones financieras y los resultados operativos. 

 

Durante el 2022, el 2023 y el 2024 la Empresa ha aplicado una estricta política en el otorgamiento de nuevos 

créditos, realizando estudios cualitativos y cuantitativos de cada cliente, determinando así su capacidad de 

pago, nivel de endeudamiento y las garantías necesarias para el otorgamiento del financiamiento. Sin 

embargo, la Empresa no está exenta del riesgo de que dichos estudios pudieran no reflejar la situación real 



 

 

de cada cliente, por lo que podría presentarse incumplimiento de los pagos parciales por parte de los 

clientes. 

 

Para mayor información, (Ver “Punto 4) Información financiera, Inciso c) Situación financiera, liquidez y 

recursos de capital, Cartera vencida neta) 

 

iii. Estimación Preventiva para Riesgos Crediticios 

 

El saldo de la partida de Estimación Preventiva para Riesgos Crediticios representa la estimación que hace 

la Empresa para cubrir posibles pérdidas futuras derivadas de cartera de créditos con problemas de 

recuperación. El 24 de junio de 2013 se publicó en el Diario Oficial de la Federación una resolución en la 

que se modifican las Disposiciones de carácter general aplicables a Instituciones de Crédito, en la que se 

establece una nueva metodología de calificación de cartera comercial y de consumo; dicha metodología 

desarrolla un modelo de pérdida, considerando la probabilidad de incumplimiento, severidad de la pérdida 

y exposición al incumplimiento por deudor. La aplicación de esta metodología al 31 de diciembre de 2022, 

de 2023 y de 2024 no ha tenido un impacto significativo en los resultados de la Emisora. 

 

En el ejercicio 2022, el saldo de las Estimaciones Preventivas para Riesgo Crediticio fue de $64,732, el 

saldo de esta cuenta para los dos ejercicios siguientes fue de $109,628 en el 2023 y para 2024 el saldo fue 

de $120,641. 

 

Esta partida puede considerarse un riesgo por la calificación de cartera de los clientes, ya que al tener un 

cliente clasificado en etapa 3 ya sea con Value Arrendadora o con otra entidad financiera, afecta la 

calificación y por ende la reserva aumenta para ese cliente y es considerado un gasto para Value 

Arrendadora. 

 

iv. Falta de liquidez de los acreditados 

 

Los financiamientos de la Empresa se otorgan después de haberse efectuado un análisis minucioso del 

solicitante y de su capacidad de pago. Esto no significa que el principal y los intereses puedan ser liquidados 

en los tiempos pactados, lo cual podría resultar en un incremento de la cartera clasificada en etapas 2 y 3 y 

una falta de liquidez de la empresa para cubrir sus compromisos de pago. 

 

v. Pasivos con restricciones en la estructura financiera de la Empresa. 

 

Los pasivos bursátiles de la empresa fueron emitidos con algunas restricciones establecidas por la 

calificadora de valores (HR Ratings México), las cuales debe cumplir la Empresa durante el plazo de cada 

una de las emisiones. El incumplimiento de alguna de estas restricciones podría disminuir el grado de la 

inversión de la Empresa, provocando dificultades en la renovación de los pasivos bursátiles. Cabe señalar 

que, por más de 18 años, la Empresa ha participado en el mercado bursátil mediante pagarés de mediano 

plazo y, en los últimos años, mediante Certificados Bursátiles, cumpliendo con todas las restricciones de 

emisión y con los pagos de estos pasivos. 

 

A la fecha se tienen líneas de crédito vigentes con importantes instituciones financieras del país, las cuales 

se utilizan para hacer frente al crecimiento de nuevos financiamientos. Asimismo, se cuenta con líneas 

vigentes por disponer para hacer frente nuestros compromisos de colocación. 

 

vi. Disminución en la demanda de sus servicios 

 

Los niveles de crecimiento en las tasas de interés en el país en los últimos meses podrían disminuir la 

demanda de crédito por parte de los acreditados, pudiendo afectar negativamente la demanda de los 



 

 

productos financieros de la Emisora, de igual manera este incremento podría afectar la rentabilidad de 

algunos proyectos de financiamiento en donde la Emisora participa, lo que podría repercutir en la 

rentabilidad de la Emisora. 

 

vii. Dependencia de un solo segmento de negocio 

 

La Emisora ofrece a sus clientes cinco productos que son el arrendamiento financiero, el arrendamiento 

puro, el factoraje, el crédito simple y el crédito automotriz, cada uno con características y funciones propias. 

 

Se considera que la Emisora no tiene alguna dependencia de un segmento de negocio ya que el crédito 

simple en los últimos años ha tenido un constante crecimiento, pero el arrendamiento financiero y puro se 

han mantenido constante a lo largo de los años. 

 

Los segmentos en los que la Emisora participa son comercio, servicios, agrícola, manufactura y energía y 

construcción. 

 

2. Factores de riesgo del mercado 

 

i. Mejores condiciones de crédito por parte de los competidores 

 

Prevalece como un factor importante de riesgo el hecho de que otros intermediarios financieros participen 

activamente en el otorgamiento de crédito con condiciones competitivas que podrían tener como resultado 

que la Empresa perdiera una parte del mercado que ha logrado captar a lo largo de su historia. Los cambios 

en la regulación del sector financiero, como los que prevén la existencia de las Sofomes, han generado y 

seguirán generando una mayor competencia en el sector. Existen además otros intermediarios financieros 

dedicados a actividades que compiten con las de esta sociedad, intermediarios que podrían implementar 

diversas estrategias que resulten en una competencia más intensa en el futuro. 

 

En caso de que los competidores de la Emisora ofrezcan en sus productos condiciones más favorables que 

las de esta sociedad, podría suceder que un gran número de clientes realicen amortizaciones anticipadas. 

Con esto, la Empresa presentaría un menor volumen de cartera total vigente, lo que pudiera afectar el 

margen financiero de la misma. 

 

La Empresa ha diseñado e implementado las estrategias necesarias para mantener el nivel de cartera total 

vigente, basándose en la atención personalizada a nuestros clientes, en un mejor y más eficiente servicio, 

mayor rapidez e innovación y diversificación de nuestros productos. 

 

ii. Participación en un mercado regional 

 

Las operaciones de la Empresa están concentradas en la zona norte y centro del país, principalmente en los 

estados de Nuevo León y Tamaulipas en la zona norte como en Jalisco y Ciudad de México en la zona del 

centro ubicándose más del 95% del total de los clientes en estas zonas. Si estas operaciones no marchan 

conforme a las planeaciones y estrategias diseñadas por la Empresa, esto podría tener un efecto significativo 

adverso sobre las operaciones, la situación financiera o los resultados de operación de la Empresa. 

 

iii. Cambios en la política comercial mundial, los aranceles y otras restricciones al 

comercio 

 

Los líderes políticos de Estados Unidos y de otros países han sido elegidos con plataformas proteccionistas, 

lo que ha alimentado las dudas sobre el futuro del libre comercio mundial. El gobierno de Estados Unidos 

ha manifestado su intención de modificar su enfoque de la política comercial internacional y, en algunos 



 

 

casos, de renegociar, o potencialmente rescindir, determinados acuerdos y tratados comerciales bilaterales 

o multilaterales vigentes con países extranjeros, y ha hecho propuestas y tomado medidas cada vez más 

proteccionistas al respecto. Además, el gobierno de Estados Unidos ha impuesto recientemente aranceles a 

determinados productos extranjeros, y ha manifestado su voluntad de imponer aranceles a las importaciones 

de otros productos, incluido un arancel del 25% a todas las importaciones procedentes de México. Algunos 

gobiernos extranjeros, entre ellos China, han establecido aranceles de represalia sobre determinados 

productos estadounidenses y han manifestado su voluntad de imponer aranceles adicionales a productos 

estadounidenses. Otros países, entre ellos México, han amenazado con imponer aranceles de represalia a 

determinados productos estadounidenses. La interrupción del comercio mundial, la introducción 

significativa de barreras comerciales y las fricciones comerciales bilaterales, junto con cualquier futura 

desaceleración de la economía mundial derivada de ello, podrían afectar negativamente los resultados 

financieros de la Empresa. En particular, Estados Unidos, México y Canadá renegociaron el Tratado de 

Libre Comercio de América del Norte. Bajo el sucesor USMCA, varias disposiciones fueron renegociadas 

y el grado en que afectarán a la economía mexicana es aún incierto. No se puede asegurar que el USMCA 

no se renegociará, o que sus términos seguirán impulsando el crecimiento en México, o que las relaciones 

comerciales entre Estados Unidos y México no se deteriorarán dando lugar a una mayor imposición de 

barreras comerciales. Cualquier disputa comercial entre Estados Unidos y México puede tener efectos 

negativos en la economía mexicana, el tipo de cambio, la inflación y las perspectivas económicas, lo que a 

su vez afectará negativamente al negocio y resultados de operación de la Empresa. 

 

3. Factores de riesgo de las emisiones de certificados bursátiles 

 

i. Cambios en el régimen fiscal 

 

La Emisora no puede garantizar que el régimen fiscal aplicable a los certificados bursátiles que tiene 

emitidos permanezca sin modificaciones. De llegar a verificarse estas modificaciones, podría afectarse el 

tratamiento fiscal de los intereses generados por dichos instrumentos, de las operaciones que se realicen 

con los mismos, de los propios tenedores de certificados, o de la Emisora. 

 

ii. Prelación en caso de concurso mercantil 

 

Conforme a la Ley de Concursos Mercantiles, para el efecto de determinar la cuantía de las obligaciones 

de la Empresa a partir de la sentencia que la llegare a declarar en concurso mercantil, las obligaciones que 

se contienen en los instrumentos de deuda emitidos por la Empresa denominadas en pesos deberán ser 

convertidas a Unidades de Inversión (“UDIS”), al valor que las UDIS tengan a la fecha de declaración de 

concurso mercantil. En caso de que dichos instrumentos de deuda estuvieran denominados en UDIS, 

deberán mantenerse denominados en dichas unidades. Así mismo, las obligaciones de la Empresa 

(incluyendo sus obligaciones al amparo de los instrumentos de deuda por ella emitidos) denominadas en 

Pesos o UDIS que no tengan garantía real cesarán de devengar intereses a partir de la fecha de la declaración 

de concurso mercantil. 

 

iii. Mercado limitado para los certificados bursátiles 

 

Actualmente no existe un mercado secundario activo con respecto a los instrumentos de deuda emitidos por 

la Empresa, y es posible que dicho mercado no se desarrolle. El precio al cual se negocien tales instrumentos 

puede estar sujeto a diversos factores, tales como el nivel de las tasas de interés en general, las condiciones 

de mercado de instrumentos similares, las condiciones macroeconómicas de México, el régimen fiscal 

aplicable y la situación financiera de la Empresa. En caso de que dicho mercado secundario no se 

desarrollara, la liquidez de los referidos instrumentos podría verse afectada negativamente y los tenedores 

podrían no estar en posibilidad de enajenar los instrumentos en el mercado, dificultando la recuperación de 

la totalidad o de una parte del precio pagado inicialmente por ellos. 



 

 

 

iv. Cambios en la calificación crediticia 

 

El 24 de septiembre de 2024, HR Ratings ratificó las calificaciones de HR A+, modificando la Perspectiva 

Estable a Negativa, y de HR1 para el Emisor, misma que puede ser consultada con mayor detalle en la 

página www.hrratings.com. Respecto al desempeño financiero de la Emisora, esta mantiene adecuados 

indicadores de solvencia al presentar un índice de capitalización de 28.8%, una razón de apalancamiento 

ajustada en 2.4 veces (x) y una razón de cartera vigente a deuda neta en 1.5x al segundo trimestre del 2024 

(2T24), debido a la constante generación de resultados netos (vs. 32.9%, 2.4 x y 1.6x del 2T23; 35.2%, 2.3x 

y 1.6x en el escenario base). Por su parte, la Emisora presentó un incremento en los indicadores de 

morosidad y morosidad ajustada, no obstante, se mantienen en niveles bajos para el sector en un nivel de 

1.7% y 2.2% respectivamente al 2T24 (vs. 0.4% y 0.8% al 2T23; 0.4% y 1.6% en el escenario base). La 

Emisora presentó un decrementó en el spread de tasas de 7.7% a 5.0% al 2T24, lo que llevó a una 

disminución en la rentabilidad de la Emisora, con un ROA Promedio de 3.5% (vs. 3.9% y al 2T23 y 3.5% 

en el escenario base). Adicionalmente, la Emisora presenta una disminución del índice de eficiencia en un 

nivel de 45.3% al 2T24 (vs. 52.6% al 2T23 y 59.7% en el escenario base). Finalmente, la Emisora muestra 

una evaluación en factores ESG en nivel Promedio. 

 

El 7 de marzo de 2025, PCR Verum asignó calificaciones de “A/M” y “2/M” a la Emisora respecto de su 

Buen Desempeño Financiero la Emisora ha logrado mejorar gradualmente su rentabilidad y eficiencia; 

exhibiendo una tendencia al alza en su desempeño financiero en los últimos 36 meses. Así, para el ejercicio 

2024 su indicador de rentabilidad sobre activos promedio se posiciona en 3.9% y sobre capital promedio 

de 14.0%, niveles buenos y superiores a los observados en años anteriores (2020 – 2023: 2.9 y 10.8%, 

respectivamente); de tal manera que la utilidad neta, mantiene una tendencia de crecimiento relevante, 

ubicándose para el año 2024 en $305 millones de Pesos, cifra superior en un 45.2% respecto al 2023. Por 

su parte, históricamente la diferencia entre la tasa activa y pasiva ha arrojado buenos márgenes financieros 

equivalentes al 8.1% de sus activos promedio durante 2024 (2020 – 2023: 7.8%). Dichos márgenes se ven 

beneficiados por la buena diversificación de sus fuentes de fondeo y porque tienen acceso a estas a un costo 

favorable en comparación a otras financieras, esto es posible en gran parte gracias a que pertenece a Value 

Grupo Financiero y contar con su respaldo. Además, la comercialización de las unidades a un mayor precio, 

típicamente al final de los arrendamientos y registrados en otros productos; así como la maduración de la 

operación de administración de los vehículos han fortalecido también la rentabilidad de la SOFOM en 

fechas recientes. 

 

v. Incertidumbre e inestabilidad en el marco legal y regulatorio en México respecto del 

Emisor. 

 

No podemos anticipar los potenciales cambios en el marco legal y regulatorio en México. Recientemente 

se han promocionado y aprobado distintas reformas a leyes en México (incluyendo reformas a la 

Constitución Política de los Estados Unidos Mexicanos) cuyo impacto sobre la solidez del marco 

regulatorio vigente y la impartición de justicia en México es incierto.  En el caso que dichas reformas o 

futuras reformas generen inestabilidad en el ambiente de negocios en México o inseguridad jurídica, podría 

impactarse adversamente la gestión y administración u operación del Emisor y demás personas que 

participan en la estructura de la operación aquí descrita de cumplir adecuadamente sus funciones. Cambios 

en la legislación aplicable al Emisor o a cualquiera de los participantes en la operación descrita en este 

Prospecto puede dificultar el cumplimiento de los objetivos del Emisor o las obligaciones o facultades del 

mismo, lo que podría poner en riesgo los derechos e intereses de los inversionistas. No podemos garantizar 

que la situación política actual, o futuros desarrollos en México, no afecten negativamente la operación y 

el curso ordinario de los negocios del Emisor. Cambios inesperados en la legislación financiera-bancaria, 

fiscal o en la regulación específica que rige a las emisoras en México podría llegar a tener un impacto 

significativo en el manejo de los recursos integrantes del Emisor y los rendimientos a los Tenedores. 

http://www.hrratings.com/


 

 

Cambios que generen inseguridad jurídica (incluyendo a través de hacer menos eficiente la impartición de 

justicia en México) o que de alguna manera impidan un adecuado y eficiente funcionamiento de distintas 

entidades gubernamentales en México podrían afectar adversamente al Emisor y en consecuencia a los 

Tenedores. 

 

vi. La Situación económica del país puede cambiar de forma negativa. 

 

Históricamente en México se han presentado crisis económicas, caracterizadas por altas tasas de inflación, 

inestabilidad en el tipo de cambio, altas tasas de interés, fuerte contracción en la demanda del consumidor, 

reducida disponibilidad de crédito, incremento del índice de desempleo y disminución de la confianza de 

los inversionistas, entre otros.  El Emisor es una entidad mexicana con todos sus activos ubicados en México 

(con excepción de Inversiones que se ubiquen en otras jurisdicciones). No hay garantía que dichos eventos 

no ocurran de nuevo en el futuro y que las situaciones que puedan derivar de ello no afecten al Emisor o al 

Representante Común.  

 

vii. Emisor de los Bonos Cupón Cero 

 

El Banco Nacional de Obras y Servicios Públicos, S.N.C., Institución de Banca de Desarrollo (“Banobras”), 

o cualquier otra institución financiera de nacionalidad mexicana a la que se le compre un Bono Cupón Cero, 

actuará como deudor bajo los Bonos Cupón Cero que adquiera el Fiduciario del Fideicomiso de Respaldo 

de Pago, si bien dichos Bonos Cupón Cero no constituyen una garantía de pago de los Certificados 

Bursátiles y los Tenedores no tienen recurso contra alguna otra entidad distinta del Emisor, Banobras será 

el deudor que deberá honrar el pago de los Bonos Cupón Cero. Los pagos que llegue a hacer Banobras en 

favor del Fideicomiso de Respaldo de Pago serán utilizados por el fiduciario de dicho fideicomiso para 

realizar el pago a los Tenedores, por cuenta del Emisor, de cualquier cantidad vencida y exigible conforme 

a los Certificados Bursátiles en cualquier fecha de pago de que se trate. 

 

viii. Fuerte concentración de clientes del Emisor 

 

A marzo de 2025, los veinte principales acreditados representaban 2.2x el capital, lo cual Moody’s Local 

México considera como una alta concentración en deudores únicos. Sin embargo, esta concentración en la 

cartera es mitigada por dos factores. El primero es la alta calidad crediticia mantenida por los principales 

arrendatarios, sustentada en los fuertes procesos de colocación de crédito de la arrendadora. El segundo, las 

relaciones mantenidas con estos clientes, donde la mayoría de ellos provienen de Value, S.A. de C.V., Casa 

de Bolsa (Value CB, BBB+.mx, estable). Este hecho, hace que la arrendadora ya cuente con un amplio 

historial crediticio y operativo de sus acreditados. Así, a pesar de la alta concentración en deudores únicos, 

se observa un Índice de Morosidad (IMOR) históricamente bajo, llegando a 0.4% a marzo de 2025, 

ubicándose por debajo del promedio del sector a diciembre de 2024 de 2.1%. 

 

ix. Acelerado crecimiento de la cartera del Emisor 

 

Moody’s Local México considera que altos crecimientos de cartera pueden exponer a una compañía de 

crédito a mayores pérdidas crediticias, en particular cuando se desacelera el ciclo económico. Durante los 

últimos tres años el Emisor ha experimentado un notable crecimiento en su cartera de crédito, llegando a 

una tasa de crecimiento anual compuesta (CAGR, por sus siglas en inglés) de 19.7%. Así, la cartera de 

crédito total del Emisor fue de MXN 7,082 millones a marzo de 2025 y el portafolio de crédito total (Cartera 

de crédito total más cartera de arrendamiento puro) asciende a MXN 8,039 millones a marzo de 2025. 

 

x. Aportaciones adicionales al patrimonio del Fideicomiso de Respaldo de Pago 

 

El Fideicomitente del Fideicomiso de Respaldo de Pago podrá pero no estará obligado a realizar 



 

 

aportaciones adicionales al Patrimonio del Fideicomiso, a efecto de contar con recursos para llevar a cabo 

el pago oportuno de los Certificados Bursátiles. No obstante lo anterior, el Fideicomitente si está obligado 

a realizar aportaciones adicionales al Fideicomiso de Respaldo de Pago a fin de contar con los recursos 

necesarios para llevar la adquisición de Bonos Cupón Cero y constituir y mantener el Fondo de Reserva, a 

fin de que la emisión de que se trate cuente con el Porcentaje de Respaldo que las Agencias Calificadoras 

determinen. No se contempla que la aportación se haga en condiciones particulares bajo las cuales el Emisor 

llevaría a cabo esas aportaciones. Asimismo, se señala de manera enunciativa mas no limitativa, que las 

fuentes para realizar dichas aportaciones adicionales, en su caso, serán recursos provenientes de la 

operación ordinaria del negocio del Emisor. 

  



 

 

d) Otros valores 

 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - INFORMACIÓN GENERAL 

– “Otros valores” del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre 

de 2024, mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2025 y complementado 

el 8 de julio de 2025 y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor en 

las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

  

http://www.bmv.com.mx/
http://www.gob.mx/cnbv
http://www.value.com.mx/


 

 

e) Documentos de carácter público 

 

El presente Prospecto y otros documentos de carácter público que han sido presentados a la CNBV y a la 

BMV como parte de la solicitud de inscripción preventiva de los Certificados Bursátiles en el RNV bajo la 

modalidad de programa pueden ser consultados en la página electrónica en la red mundial (Internet) de la 

BMV en la siguiente dirección: www.bmv.com.mx, en la página de la CNBV en la siguiente dirección: 

www.gob.mx/cnbv, así como en la página de la Emisora en la siguiente dirección: www.value.com.mx/. 

 

Las páginas de Internet que aquí se mencionan no forman parte de este Prospecto, de los Suplementos o de 

los Avisos y por esta razón no han sido revisadas por la Emisora. 

 

Asimismo, los inversionistas podrán obtener copia de dicha documentación y del presente Prospecto, 

solicitándolo por escrito a la atención de: Víctor Manuel González González en las oficinas de la Emisora 

ubicadas en Avenida San Pedro 202, Colonia Del Valle, en San Pedro Garza García, N.L., CP 66220. El 

teléfono de contacto es (81) 8153 9500 y el correo electrónico de contacto es: vgonzalez@value.com.mx. 

  

http://www.bmv.com.mx/
http://www.gob.mx/cnbv
http://www.value.com.mx/
mailto:vgonzalez@value.com.mx


 

 

2. EL PROGRAMA 

 

a) Características del Programa 

 

1. Descripción del Programa 

 

El Programa permitirá la existencia de varias Emisiones con características de colocación independientes. 

Cada Emisión de Certificados Bursátiles realizada al amparo del presente Programa contará con sus propias 

características. El monto total de la Emisión, el valor nominal, la fecha de Emisión, el plazo, la fecha de 

vencimiento, la tasa de interés aplicable (y la forma de calcularla) y la periodicidad de pago de interés, entre 

otras características de los Certificados Bursátiles de cada Emisión, serán acordados por el Emisor con el 

colocador respectivo al momento de dicha Emisión y se darán a conocer al momento de cada Emisión, 

mediante el Suplemento respectivo. Los Certificados Bursátiles se denominarán en Pesos y podrá realizarse 

una o varias Emisiones de Certificados Bursátiles al amparo del Programa, siempre y cuando el saldo 

insoluto de principal de los Certificados Bursátiles en circulación no exceda el Monto Total Autorizado. 

 

2. Emisor 

Value Arrendadora, S.A. de C.V., SOFOM, E.R., Value Grupo Financiero. 

 

3. Clave de pizarra genérica 

“VALARRE”. 

 

4. Tipo de instrumento 

Certificados Bursátiles de largo plazo. 

 

5. Tipo de oferta 

Los Certificados Bursátiles que se emitan al amparo del presente Programa serán objeto de oferta pública. 

El tipo de oferta pública será determinado para cada Emisión y se establecerá en los Títulos y en los 

Suplementos correspondientes. 

 

6. Denominación 

Los Certificados Bursátiles estarán denominados en Pesos. 

 

7. Monto Total Autorizado del Programa con carácter revolvente 

Hasta $2,000,000,000.00 (dos mil millones de Pesos 00/100), con carácter revolvente. 

 

8. Monto por Emisión 

El monto de cada Emisión será determinado para cada Emisión y se establecerá en los Títulos y en los 

Suplementos correspondientes. 

 

9. Vigencia del Programa 

El Programa tendrá una vigencia de 5 años contados a partir de la fecha del oficio de la inscripción 

preventiva en el RNV de los Certificados Bursátiles bajo la modalidad de programa, expedido por parte de 

la CNBV, durante la cual el Emisor podrá realizar una o varias emisiones de Certificados Bursátiles hasta 

por el Monto Total Autorizado y con carácter revolvente. 

 

10. Valor Nominal 

El valor nominal de los Certificados Bursátiles se determinará para cada Emisión en el Suplemento y Título 

correspondientes, así como en los avisos de oferta pública y de colocación con fines informativos que 

correspondan, en el entendido de que el valor nominal de cada Certificado Bursátil será de un múltiplo de 



 

 

$100.00 Pesos. 

 

11. Plazo 

El plazo de cada Emisión podrá ser de entre 1 y 30 años, contados a partir de la fecha de Emisión de que se 

trate, según se determine en el Suplemento y Título correspondientes, así como en los avisos de oferta 

pública y de colocación con fines informativos que correspondan. 

 

12. Tasa de interés 

Los Certificados Bursátiles podrán colocarse a descuento o a rendimiento (variable o fijo), según se 

determine para cada Emisión en el Suplemento y Título correspondientes, así como en los avisos de oferta 

pública y de colocación con fines informativos que correspondan. 

 

13. Tasa de intereses moratorios 

En caso de incumplimiento en el pago de principal, se podrán causar intereses moratorios sobre el principal 

no pagado según se determine para cada Emisión en el Suplemento y Título correspondientes, así como en 

los avisos de oferta pública y de colocación con fines informativos que correspondan. 

 

14. Periodicidad del pago de intereses 

Los intereses devengados en términos de los Certificados Bursátiles serán pagados con la periodicidad que 

se establezca para cada Emisión en el Suplemento y Título correspondientes, así como en los avisos de 

oferta pública y de colocación con fines informativos que correspondan. 

 

15. Depositario 

Los Títulos se mantendrán en depósito en Indeval. 

 

16. Lugar y forma de pago de principal e intereses 

El principal y los intereses devengados de los Certificados Bursátiles se pagarán en la fecha de pago 

correspondiente mediante transferencia electrónica de fondos, a través del Indeval. 

 

La suma que se adeude por concepto de intereses moratorios deberá ser cubierta en el domicilio de la 

Emisora. 

 

17. Amortización 

Los Certificados Bursátiles se amortizarán a su valor nominal mediante un solo pago en la fecha de 

vencimiento o mediante amortizaciones periódicas, según se establezca para cada Emisión en el Suplemento 

y Título correspondientes, así como en los avisos de oferta pública y de colocación con fines informativos 

que correspondan. 

 

18. Obligaciones de hacer, obligaciones de no hacer y casos de vencimiento anticipado 

Los Certificados Bursátiles podrán contener obligaciones de hacer, obligaciones de no hacer y casos de 

vencimiento anticipado, según se indique en el Suplemento y Título correspondientes, así como en los 

avisos de oferta pública y de colocación con fines informativos que correspondan. 

 

19. Garantías 

Los Certificados Bursátiles a ser emitidos al amparo del Programa serán quirografarios. 

 

20. Respaldo en el pago de los Certificados Bursátiles 

El Emisor, en su carácter de fideicomitente y fideicomisario en segundo lugar (en dicho carácter, el 

“Fideicomitente”), con fecha de 29 de enero de 2025, celebró con Altor Casa de Bolsa, S.A. de C.V., 

División Fiduciaria, única y exclusivamente, en su carácter de fiduciario (el “Fiduciario”), un contrato de 

fideicomiso irrevocable de inversión, administración y fuente de pago número F1032, según el mismo ha 



 

 

sido modificado de conformidad con un primer convenio modificatorio de fecha 17 de julio de 2025 (el 

“Fideicomiso de Respaldo de Pago”), a fin de establecer un mecanismo de respaldo en el pago de principal 

y reserva para el servicio de la deuda de los Certificados Bursátiles en beneficio de sus Tenedores y 

mediante la designación del Representante Común, como fideicomisario en primer lugar (en dicho carácter, 

el “Fideicomisario en Primer Lugar”). 

 

En términos generales, el patrimonio del Fideicomiso de Respaldo de Pago estará integrado principalmente 

por la aportación inicial del Fideicomitente y, por las aportaciones subsecuentes que realice el 

Fideicomitente, las cuales serán destinadas por el Fiduciario para: (i) llevar a cabo la adquisición de uno o 

más bonos cupón cero, para cada una de las emisiones de Certificados Bursátiles que se realicen al amparo 

del Programa, a ser emitidos por el Banco Nacional de Obras y Servicios Públicos, S.N.C., Institución de 

Banca de Desarrollo (o cualquier otra institución financiera de nacionalidad mexicana de la más alta calidad 

crediticia en la escala local designada por el Fideicomitente), cuyo costo de adquisición será inferior al de 

su valor nominal y a cuyo vencimiento le otorgará al Fiduciario el derecho a recibir, para beneficio de los 

Tenedores, el importe del valor nominal de dicho título de crédito (cada uno, un “Bono Cupón Cero”); y 

(ii) constituir un fondo de reserva por la cantidad que corresponda (el “Fondo de Reserva”), la cual podrá 

ser utilizada para llevar a cabo pagos de principal y/o intereses de los Certificados Bursátiles al amparo del 

Programa. 

 

Conforme a los fines del Fideicomiso de Respaldo de Pago y sujeto a sus términos y condiciones, el 

Fiduciario: (i) siempre que exista y se mantenga un Caso de Vencimiento Anticipado y previa instrucción 

del Fideicomisario en Primer Lugar, utilizará y aplicará hasta donde basten y alcancen, los recursos que se 

encuentren depositados e integren cada Fondo de Reserva y/o los Recursos de la Redención que reciba, 

según corresponda, para realizar el pago a los Tenedores, por conducto del Representante Común y por 

cuenta del Emisor, de cualquier cantidad vencida y exigible conforme a los Documentos de la Emisión; (ii) 

siempre que NO se mantenga un Caso de Vencimiento Anticipado y previa instrucción del Fideicomitente, 

llevará a cabo la redención del o los Bonos Cupón Cero en la fecha de su respectivo vencimiento y utilizará 

los Recursos de la Redención para aplicarlos hasta donde basten y alcancen al pago, a favor de los 

Tenedores, por conducto del Representante Común y por cuenta del Emisor, del principal, intereses, 

comisiones y demás accesorios que el Emisor adeude conforme a los Títulos en su respectiva Fecha de 

Vencimiento. 

 

En caso de que las cantidades que se obtengan del Fideicomiso de Respaldo de Pago no sean suficientes 

para liquidar la totalidad de las cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursátiles, en consecuencia, los 

Tenedores a través del Representante Común, mantendrán el derecho a exigir al Emisor la diferencia que 

no sea pagada con los recursos provenientes de la redención de los Bonos Cupón Cero. 

 

El patrimonio del Fideicomiso de Respaldo de Pago empezará con al menos el 33% (treinta y tres por 

ciento) del valor nominal de la emisión e irá incrementando su respaldo conforme incremente el valor de 

cada Bono Cupón Cero.  

 

En caso de que el emisor del Bono Cupón Cero para alguna emisión no sea una institución con garantía del 

Gobierno Federal, en términos del artículo 93 de la LMV, se entregará la información financiera en términos 

del artículo 2, fracción I, inciso f) de las Disposiciones. 

 

Fideicomiso de Respaldo de Pago 

 

Los términos con mayúscula inicial utilizados en la presente Sección que no se encuentren definidos en el 

resto del Prospecto, tendrán el significado que se establece en  el Fideicomiso de Respaldo de Pago. 

 



 

 

 

Aportación Inicial 

 

El Fideicomitente a través del Fideicomiso de Respaldo de Pago, ratifica la aportación inicial por la cantidad 

de $250’000,000.00 (Doscientos Cincuenta Millones de Pesos 00/100 M.N.), misma que fue transmitida al 

Fiduciario el 29 de enero de 2025, así como la Aportación Adicional de $33,333,333.33 (treinta y tres 

millones trescientos treinta y tres mil trescientos treinta y tres Pesos 33/100 M.N.), la cual será destinada a 

la constitución del Fondo de Reserva de la Primera Emisión. Las Partes acuerdan que el Fideicomitente no 

tendrá obligación o responsabilidad alguna derivada de la realización de la Aportación Inicial. 

 

Partes del Fideicomiso de Respaldo de Pago 

 

Fideicomitente: Value Arrendadora, S.A. de C.V., SOFOM E.R., Value 

Grupo Financiero; 

 

Fiduciario: Altor Casa de Bolsa, S.A. de C.V., División Fiduciaria. 

 

Fideicomisario en Primer Lugar: Banco Multiva, S.A., Institución de Banca Múltiple, Grupo 

Financiero Multiva, en su carácter de Representante Común 

de los Tenedores de Certificados Bursátiles; y 

 

Fideicomisario en Segundo Lugar: Value Arrendadora, S.A. de C.V., SOFOM E.R., Value 

Grupo Financiero, respecto a su derecho a recibir las 

Cantidades Remanentes. 

 

Patrimonio del Fideicomiso 

 

El patrimonio del Fideicomiso de Respaldo de Pago se integrará por lo siguiente (el “Patrimonio del 

Fideicomiso”): 

 

(i) La Aportación Inicial; 

(ii) Un Bono Cupón Cero adquirido con fecha 7 de febrero de 2025, para la primera emisión de 

Certificados Bursátiles al amparo del Programa, con un valor nominal, a su vencimiento el 22 de 

noviembre del 2039 de $1,120’161,116.00 (Mil Ciento Veinte Millones Ciento Sesenta y Un Mil 

Ciento Dieciséis Pesos 00/100 M.N.) y por un monto de $249,999,999.82 (Doscientos Cuarenta y 

Nueve  Millones Novecientos Noventa y Nueva Mil Novecientos Noventa y Nueve Pesos 82/100 

M.N.) (el “Primer Bono Cupón Cero”) y la titularidad y los derechos que se consignan a favor del 

Fiduciario en dicho Primer Bono Cupón Cero; 

(iii) Las Aportaciones para la Adquisición del cualquier otro Bono Cupón Cero que suscriba un Emisor 

del Bono Cupón Cero, y que el Fiduciario, previa instrucción, adquiera por un valor inferior al de su 

valor nominal y a cuyo vencimiento le otorgue a su tenedor el derecho a recibir el importe del valor 

nominal que dicho título de crédito o valor consignen (cada uno, un “Bono Cupón Cero Adicional”); 

(iv) La Aportación para la Constitución del Fondo de Reserva de la Primera Emisión; 

(v) Las Aportaciones para la Constitución de los Fondos de Reserva de las Emisiones Subsecuentes; 

(vi) La titularidad y los derechos que se consignen en el o los Bonos Cupón Cero Adicionales que 

adquiera el Fiduciario; 



 

 

(vii) Los Recursos de la Redención por la amortización del o los Bonos Cupón Cero, así como con los 

demás bienes y derechos que le correspondan recibir al Fiduciario conforme a los mismos, 

incluyendo, aquellos derivados de su amortización anticipada;  

(viii) Los derechos que a favor del Fiduciario se consignen en cualesquiera de los Documentos de la 

Operación por cualquier causa y/o cualquiera de los derechos económicos, patrimoniales, 

corporativos y/o de cualquiera otra naturaleza que le correspondan conforme a dichos Documentos 

de la Operación;  

(ix) Las cantidades en dinero, derechos, valores y demás bienes que integren de tiempo en tiempo las 

Cuentas del Fideicomiso de Respaldo de Pago; 

(x) Todas las cantidades, bienes y derechos que eventualmente se afecten al Fideicomiso de Respaldo de 

Pago por cualquiera causa legítima, incluyendo, en su caso, las Aportaciones para la Adquisición de 

Bonos Cupón Cero Adicionales, las Aportaciones para la Constitución de los Fondos de Reserva y 

las Aportaciones Adicionales Requeridas; 

(xi) Las demás cantidades y derechos que, actualmente o en el futuro, sea titular el Fiduciario en relación 

con el Fideicomiso de Respaldo de Pago por cualquier causa; y 

(xii) Cualquier ingreso o recurso de cualquier clase que se obtenga, así como las cantidades derivadas de 

dichos ingresos o recursos, incluyendo sin limitar: [a] los rendimientos financieros que se obtengan 

por la inversión de los recursos disponibles, en tanto no se apliquen al cumplimiento de los Fines del 

Fideicomiso; y [b] los Productos y cualesquier otros rendimientos (tales como los rendimientos 

financieros) derivados de los bienes a que se refiere la Cláusula 4 del Fideicomiso de Respaldo de 

Pago. 

Fines del Fideicomiso 

 

En adición a lo establecido en el párrafo siguiente, las partes del Fideicomiso de Respaldo de Pago acuerdan 

que el propósito del Fideicomiso de Respaldo de Pago es establecer un mecanismo de fuente de pago de las 

Obligaciones del Emisor derivadas de la o las Emisiones de Certificados Bursátiles que se realicen 

conforme al Programa; para lo cual, el Fiduciario (i) destinará la Aportación Inicial para la Adquisición del 

o los Bonos Cupón Cero y y destinará una Aportación Adicional para la constitución del Fondo de Reserva 

de la Primera Emisión; (ii) siempre que exista y se mantenga un Caso de Vencimiento Anticipado y previa 

instrucción del Fideicomisario en Primer Lugar, utilizará y aplicará hasta donde basten y alcancen, los 

recursos que se encuentren depositados e integren cada Fondo de Reserva y/o los Recursos de la Redención 

que reciba, según corresponda, para realizar el pago a los Tenedores, por conducto del Representante 

Común y por cuenta del Emisor, de cualquier cantidad vencida y exigible conforme a los Documentos de 

la Emisión; (iii) siempre que NO se mantenga un Caso de Vencimiento Anticipado y previa instrucción del 

Fideicomitente, llevará a cabo la redención del o los Bonos Cupón Cero en la fecha de su respectivo 

vencimiento y utilizará los Recursos de la Redención para aplicarlos hasta donde basten y alcancen al pago, 

a favor de los Tenedores, por conducto del Representante Común y por cuenta del Emisor, del principal, 

intereses, comisiones y demás accesorios que el Emisor adeude conforme a los Títulos en su respectiva 

Fecha de Vencimiento; y (iv) una vez sean liquidadas las cantidades que se deban cubrir en términos de los 

Documentos de la Emisión que se suscriban, las Cantidades Remanentes sean entregadas al Fideicomisario 

en Segundo Lugar y se proceda a la reversión del Patrimonio del Fideicomiso en los términos del 

Fideicomiso de Respaldo de Pago. 

En caso de que las cantidades que se obtengan del Fideicomiso no sean suficientes para liquidar la totalidad 

de las cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursátiles, los Tenedores a través del Representante 



 

 

Común, mantendrán el derecho a exigir al Emisor la diferencia que no sea pagada con los recursos 

provenientes de la redención de los Bonos Cupón Cero. 

La realización de los fines del Fideicomiso de Respaldo de Pago queda a cargo del Fiduciario. En adición a 

cualquier otra disposición establecida en el Fideicomiso de Respaldo de Pago, son fines del Fideicomiso 

de Respaldo de Pago (los “Fines del Fideicomiso”), que el Fiduciario: 

(a) Reciba y conserve la titularidad de los bienes que integren el Patrimonio del Fideicomiso y los 

administre conforme a lo que se señale en el Fideicomiso de Respaldo de Pago; 

(b) Reciba, mantenga y ejerza los derechos en propiedad fiduciaria de y derivados de, la Aportación 

Inicial, la Aportación para la Constitución del Fondo de Reserva de la Primera Emisión, el Primer 

Bono Cupón Cero, el o los Bonos Cupón Cero Adicionales, la o las Aportaciones para la Constitución 

de los Fondos de Reserva de las Emisiones Subsecuentes, los Recursos de la Redención, en su caso, 

las Aportaciones Adicionales Requeridas que realice el Fideicomitente por cualquier causa y 

cualquier otro Producto, bien o derecho que integre o deba integrar el Patrimonio del Fideicomiso de 

conformidad con lo previsto en el Fideicomiso de Respaldo de Pago y en los demás Documentos de 

la Operación; 

(c) Con cargo a la aportación realizada en este acto por el Fideicomitente por la cantidad de 

$33’333,333.33 (trescientos treinta y tres millones trescientos treinta y tres mil trescientos treinta y 

tres Pesos 33/100 M.N.) (la “Aportación para la Constitución del Fondo de Reserva de la Primera 

Emisión”), destine dicho monto para la constitución del Fondo de Reserva de la Primera Emisión y, 

en su caso, con cargo a las Aportaciones Adicionales Requeridas, reconstituya dicho Fondo de 

Reserva de la Primera Emisión; 

(d) Con cargo a la o las aportaciones a ser realizadas de tiempo en tiempo por el Fideicomitente para la 

constitución de los Fondos de Reserva de las Emisiones Subsecuentes (conjuntamente, las 

“Aportaciones para la Constitución de los Fondos de Reserva de las Emisiones Subsecuentes” y, cada 

una, la “Aportación para la Constitución del Fondo de Reserva de la Emisión Subsecuente”), destine 

los montos correspondientes para la constitución de los Fondos de Reserva de las Emisiones 

Subsecuentes y, en su caso, con cargo a las Aportaciones Adicionales Requeridas, reconstituya 

dichos Fondos de Reserva de las Emisiones Subsecuentes; 

(e) Previa Instrucción de Adquisición del Bono Cupón Cero Adicional que le entregue y gire el 

Fideicomitente y con cargo a las Aportaciones para la Adquisición de Bonos Cupón Cero Adicionales 

que el Fideicomitente realice para tal efecto, adquiera el o los Bonos Cupón Cero Adicionales cuyas 

características se señalen en la instrucción respectiva; 

(f) Siempre que el Fideicomisario en Primer Lugar le notifique la existencia de un Caso de Vencimiento 

Anticipado (cada una, una “Notificación de Existencia de un Caso de Vencimiento Anticipado”) y 

dicha notificación no haya sido revocada, utilizará los recursos que se encuentren depositados en el 

Fondo de Reserva correspondiente para aplicarlos en los términos que se señalan en la Sección 6.4 

del Fideicomiso de Respaldo de Pago; lo anterior, en el entendido que los recursos que se encuentren 

depositados en el Fondo de Reserva de la Primera Emisión no podrán ser utilizados para respaldar el 

pago de las cantidades adeudadas por el Fideicomitente bajo los Certificados Bursátiles de Emisiones 

Subsecuentes, ni las cantidades depositadas en los Fondos de Reserva de Emisiones Subsecuentes 

para el pago de los Certificados Bursátiles de la Primera Emisión; 

(g) Siempre que el Fideicomisario en Primer Lugar le gire y entregue una Instrucción para la Redención 

Anticipada del Bono Cupón Cero, solicite y lleve a cabo la redención anticipada del o los Bonos 



 

 

Cupón Cero de que se traten, y reciba y aplique los Recursos de la Redención que reciba por dicha 

redención anticipada en los términos que se señalan en la Sección 6.4 del Fideicomiso de Respaldo 

de Pago; 

(h) Siempre que el Fideicomitente y el Fideicomisario en Primer Lugar, conjuntamente le giren y 

entreguen una Instrucción para la Transmisión del Bono Cupón Cero, endose en propiedad a favor 

del Fideicomisario en Primer Lugar el o los Bonos Cupón Cero de que se traten y extinga mediante 

compensación las Obligaciones a cargo del Emisor en los términos que se señalan en la Sección 6.6 

del Fideicomiso de Respaldo de Pago;  

(i) Siempre que no exista o se mantenga un Caso de Vencimiento Anticipado, previa instrucción del 

Fideicomitente, solicite y lleve a cabo la redención del o los Bonos Cupón Cero de que se trate en la 

fecha de su respectivo vencimiento y destine y aplique los Recursos de la Redención que reciba en 

los términos que se señalan en la Sección 6.5 del Fideicomiso de Respaldo de Pago; 

(j) Previa Instrucción de Pago de Gastos que le entregue y gire el Fideicomitente, efectúe el pago de los 

Gastos del Fideicomiso de Respaldo de Pago a favor de las Personas que se indiquen, por los 

conceptos que relacionen y hasta por las cantidades que se señalen en la instrucción respectiva; 

(k) Abra y mantenga la Cuenta Concentradora y el Fondo de Reserva correspondiente a cada Emisión 

en los términos que se establecen en la Cláusula Sexta del Fideicomiso de Respaldo de Pago, así como 

aquellas que previamente le instruya el Fideicomitente, ya sea en moneda nacional o en moneda 

extranjera, y administre las Cuentas del Fideicomiso de Respaldo de Pago y sus recursos de 

conformidad con lo previsto en el Fideicomiso de Respaldo de Pago; 

(l) Reciba y aplique los recursos depositados en las Cuentas del Fideicomiso de Respaldo de Pago a los 

conceptos y en el orden de prelación que se establece en la Cláusula Sexta del Fideicomiso de 

Respaldo de Pago y exclusivamente a los Fines del Fideicomiso; 

(m) Transfiera y entregue las Cantidades Remanentes al Fideicomisario en Segundo Lugar en términos 

de lo establecido en la Cláusula Sexta, Sección 6.7 del Fideicomiso de Respaldo de Pago; 

(n) Siempre que no exista y se mantenga vigente una Notificación de un Caso de Vencimiento 

Anticipado y previa instrucción del Fideicomitente, ejercite todos los derechos que al Fiduciario le 

correspondan derivados de la titularidad del o los Bonos Cupón Cero de que se trate y cualquier otro 

derecho que como titular del Patrimonio del Fideicomiso de Respaldo de Pago le pudiera llegar a 

corresponder conforme al Fideicomiso de Respaldo de Pago; 

(o) Contrate a los auditores externos y asesores (entre otros, financieros, legales, fiscales o contables) 

del Fideicomiso de Respaldo de Pago, así como la prestación de servicios que se requieran conforme 

al Fideicomiso de Respaldo de Pago y para el cumplimiento de sus fines, con cargo al Patrimonio del 

Fideicomiso, y en los términos que le instruya el Fideicomitente; 

(p) Previa instrucción del Fideicomitente, otorgue los poderes generales o especiales que se requieran 

para la defensa del Patrimonio del Fideicomiso, de conformidad con lo dispuesto en la Cláusula 

Novena del Fideicomiso de Respaldo de Pago; 

(q) Envíe al Fideicomitente y al Fideicomisario en Primer Lugar, los estados de situación patrimonial 

del Fideicomiso de Respaldo de Pago, incluyendo, de las Cuentas del Fideicomiso de Respaldo de 

Pago; 



 

 

(r) Previa instrucción por escrito del Fideicomitente, celebre los actos jurídicos, contratos y convenios 

necesarios para el cumplimiento de los Fines del Fideicomiso; 

(s) Realice las Inversiones Permitidas conforme a lo dispuesto en el Fideicomiso de Respaldo de Pago, 

debiendo celebrar para tales efectos los contratos de inversión o intermediación bursátil que resulten 

necesarios y en los términos que al efecto le sean instruidos por el Fideicomitente; lo anterior, en el 

entendido de que el Fideicomitente podrá instruir en cualquier momento al Fiduciario la conversión 

en dólares, de cualquier cantidad aportada en pesos al Patrimonio del Fideicomiso o viceversa; lo 

anterior, sin responsabilidad del Fiduciario por los menoscabos al Patrimonio del Fideicomiso por el 

cambio de divisas y en general por la inversión que al efecto le sea instruida; 

(t)  En su caso, celebrar contratos y/o convenios con Proveedores de Precios y, en su caso, recibir por 

parte de estos, reportes respecto del valor de las emisiones de Bonos Cupón Cero correspondientes 

de conformidad con la Sección 6.4 (c) del Fideicomiso de Respaldo de Pago. 

(u) Una vez que reciba del Fideicomisario en Primer Lugar la Notificación de Extinción de Obligaciones, 

revierta la propiedad y titularidad del Patrimonio del Fideicomiso al Fideicomitente de conformidad 

con lo establecido en el Fideicomiso de Respaldo de Pago; y 

(v) En general, que el Fiduciario lleve a cabo todas y cada una de las acciones y cumpla con todas las 

instrucciones que reciba del Fideicomitente y/o del Fideicomisario en Primer Lugar, según 

corresponda, de conformidad con las disposiciones expresamente previstas en el Fideicomiso de 

Respaldo de Pago y de acuerdo con el cumplimiento de los Fines del Fideicomiso. 

Aplicación de las Aportaciones para la Adquisición de Bonos Cupón Cero Adicionales 

El Fiduciario recibirá las Aportaciones que de tiempo en tiempo se realicen para la Adquisición de 

Bonos Cupón Cero Adicionales en la Cuenta Concentradora. Una vez que dichos recursos se encuentren 

depositados en la Cuenta Concentradora, el Fiduciario deberá aplicarlos de conformidad con lo siguiente: 

(i) Primero.  A efectuar el pago de los honorarios del Fiduciario que se encuentren pendientes 

de pago y sean exigibles en esa fecha; 

(ii) Segundo.  A efectuar el pago de los Gastos del Fideicomiso de Respaldo de Pago que se 

encuentren pendientes de pago y sean exigibles en esa fecha, y a favor de las Personas y en las 

cuentas bancarias que para tales efectos se designen en las Instrucciones de Pago de Gastos 

que hubiere girado el Fideicomitente;  

(iii) Tercero.  Conforme a la Instrucción de Adquisición del Bono Cupón Cero que le entregue y 

gire el Fideicomitente, el Fiduciario aplicará y destinará la cantidad que se señale en la 

instrucción respectiva para la adquisición del o los Bonos Cupón Cero Adicionales; 

(iv) Cuarto.  En caso de que existan cantidades remanentes de la Aportación para la Adquisición 

de Bonos Cupón Cero correspondiente después de haberse ejecutado la Instrucción de 

Adquisición del Bono Cupón Cero que le sean giradas al Fiduciario de tiempo en tiempo, y 

hasta en tanto dichos recursos no deban ser aplicados conforme a una nueva Instrucción de 

Adquisición de Bonos Cupón Cero y/o a lo establecido en las Secciones 6.4, 6.5 y/o 6.6 del 

Fideicomiso de Respaldo de Pago, según corresponda y así resulte aplicable, entonces dichos 

recursos deberán ser destinados y aplicados a la realización de Inversiones Permitidas 

conforme a la Cláusula Séptima del Fideicomiso de Respaldo de Pago.  



 

 

Constitución del Fondo de Reserva y Aplicación de la Aportación al Fondo de Reserva 

(a) A más tardar en la fecha de la celebración del Primer Convenio Modificatorio y de 

Reexpresión al Fideicomiso Original, el Fiduciario deberá establecer y mantener como subcuenta 

contable de la Cuenta Concentradora, un fondo de reserva correspondiente a la Primera Emisión (el 

“Fondo de Reserva de la Primera Emisión”), que será constituido con cargo a la Aportación para la 

Constitución del Fondo de Reserva de la Primera Emisión y que deberá ser reconstituido de tiempo en 

tiempo con cargo a las Aportaciones Adicionales Requeridas que realice el Fideicomitente en términos 

de la Sección 6.8, del Fideicomiso de Respaldo de Pago. 

 La suma del saldo disponible en el Fondo de Reserva de la Primera Emisión y el saldo 

insoluto del Primer Bono Cupón Cero, así como en su caso, del Bono Cupón Cero Adicional 

correspondiente a la Primera Emisión en la fecha cierre de libro de dicha Primera Emisión, deberá ser 

equivalente al menos al 33.33% (treinta y tres punto treinta y tres por ciento) (el “Porcentaje de 

Respaldo”) del monto total de principal emitido bajo los Certificados Bursátiles de la Primera Emisión. 

Dicha proporción podrá ser mayor o menor para Emisiones Subsecuentes en función de las condiciones 

imperantes del mercado y requisitos de las agencias calificadoras al momento de la Emisión 

Subsecuente de que se trate. Adicionalmente, el Porcentaje de Respaldo deberá estar conformado por 

el 90% (noventa por ciento) del saldo insoluto del Primer Bono Cupón Cero y por al menos el 10% 

(diez por ciento) del Fondo de Reserva de la Primera Emisión, en el entendido que dicha proporción 

podría variar durante la vigencia de la Emisión, siempre que se mantenga el Porcentaje de Respaldo del 

33.33% para la Primera Emisión. 

(b) A más tardar en la fecha de oferta de cada Emisión Subsecuente, el Fiduciario deberá 

establecer y mantener como subcuenta contable de la Cuenta Concentradora, un fondo de reserva 

correspondiente a cada Emisión Subsecuente (conjuntamente, los “Fondos de Reserva de las Emisiones 

Subsecuentes” y, cada uno, un “Fondo de Reserva de Emisión Subsecuente”), que será constituido con 

cargo a la Aportación para la Constitución del Fondo de Reserva de la Emisión Subsecuente 

correspondiente y que deberá ser reconstituido de tiempo en tiempo con cargo a las Aportaciones 

Adicionales Requeridas que realice el Fideicomitente en términos de la Sección 6.8, del Fideicomiso de 

Respaldo de Pago. 

(c) A más tardar el 5º (quinto) Día Hábil previo a la Fecha de Pago de intereses que 

corresponda, el Fideicomitente deberá informar al Fiduciario y al Representante Común, si resultará 

necesario o no disponer de los recursos depositados en el Fondo de Reserva atribuibles a la Emisión de 

que se trate. En caso de que el Emisor informe que será necesario disponer de los recursos depositados 

en el Fondo de Reserva, el Representante Común instruirá al Fiduciario para utilizar y aplicar hasta 

donde basten y alcancen, exclusivamente los recursos que se encuentren depositados e integren el Fondo 

de Reserva correspondiente a dicha Emisión, al pago a favor de los Tenedores, a través del 

Representante Común y por cuenta del Emisor, de cualesquier cantidad vencida y exigible conforme a 

los Documentos de la Emisión que no hubiere sido cubierta en cualquier Fecha de Pago durante la 

vigencia de la Emisión de que se trate. 

(d)  El Fideicomitente se obliga a restituir las cantidades debidas al Fondo de Reserva, 

dentro de los 15 (quince) Días Hábiles siguientes de que se haya dispuesto de las cantidades contenidas 

en dicho Fondo de Reserva, de conformidad con la Cláusula 6.8 del Fideicomiso de Respaldo de Pago. 

(e) Las Partes acuerdan que el Fideicomitente no podrá girar instrucciones al Fiduciario para 

disponer y/o aplicar los recursos que integren de tiempo en tiempo los Fondos de Reserva sino hasta 

después de que el Fiduciario haya recibido del Fideicomisario en Primer Lugar la comunicación 

señalada en el párrafo anterior. Una vez entregada al Fiduciario la Notificación de Extinción de 



 

 

Obligaciones correspondiente a la Emisión de que se trate, las cantidades que integren el Fondo de 

Reserva aplicable serán consideradas Cantidades Remanentes y serán entregadas al Fideicomisario en 

Segundo Lugar conforme a los establecido en la Sección 6.7 del Fideicomiso de Respaldo de Pago. 

(f) En el supuesto de que la entrega de los recursos a la que se hace referencia el inciso (c) 

inmediato anterior, NO tenga como consecuencia que se subsane y/o remedie la falta de pago 

correspondiente (entre otros, porque las cantidades entregadas por el Fiduciario al Fideicomisario en 

Primer Lugar no sean suficientes y bastantes para que se paguen las cantidades vencidas y exigibles 

conforme a los Documentos de la Emisión en cualquier Fecha de Pago durante la vigencia de la Emisión 

de que se trate), entonces el Fideicomisario en Primer Lugar podrá (i) instruir al Fiduciario a llevar a 

cabo la redención anticipada del o los Bonos Cupón Cero de la Emisión de que se trate en los términos 

que se señalan en la Sección 6.4 siguiente; o (ii) conjuntamente con el Fideicomitente, instruir al 

Fiduciario que endose en propiedad el o los Bonos Cupón Cero de que se traten en los términos que se 

señalan en la Cláusula 6.6, del Fideicomiso de Respaldo de Pago. 

Aplicación de los Recursos de la Redención en el Caso de Vencimiento Anticipado 

(a) Siempre que (i) se hayan dispuesto los recursos que integren el Fondo de Reserva 

(incluyendo, cualesquier cantidades derivadas de Aportaciones Adicionales Requeridas que el 

Fideicomitente hubiere aportado para ser destinadas a dicho fondo); y (ii) se haya entregado y no se 

haya revocado una Notificación de Existencia de un Caso de Vencimiento Anticipado en términos de 

la cláusula 6.3, del Fideicomiso de Respaldo de Pago, el Representante Común podrá instruir por escrito 

al Fiduciario que solicite y lleve a cabo la redención anticipada del o los Bonos Cupón Cero que sirvan 

como fuente de pago de las Obligaciones de la Emisión de que se trate, así como que otorgue y suscriba 

todos los actos jurídicos necesarios para tales efectos (cada una, una “Instrucción para la Redención 

Anticipada del Bono Cupón Cero”). 

(b) El Fiduciario deberá recibir los Recursos de la Redención que obtenga por la redención 

anticipada del o los Bonos Cupón Cero en la Cuenta Concentradora. Una vez que dichos recursos se 

encuentren depositados en la Cuenta Concentradora, el Fiduciario deberá aplicarlos de conformidad 

con lo siguiente: 

(i) Primero. A efectuar el pago de los honorarios del Fiduciario que se encuentren pendientes de 

pago y sean exigibles en esa fecha; 

(ii) Segundo. A efectuar el pago de los Gastos del Fideicomiso de Respaldo de Pago que se 

encuentren pendientes de pago y sean exigibles en esa fecha, y a favor de las Personas y en las 

cuentas bancarias que para tales efectos se designen en las Instrucciones de Pago de Gastos 

que hubiere girado el Fideicomitente al Fiduciario para tales efectos; 

(iii) Tercero. A transferir a la cuenta que se señale en la Instrucción para la Redención Anticipada 

del Bono Cupón Cero de que se trate, y hasta donde basten y alcancen, las cantidades que sean 

necesarias para pagar a los Tenedores de la Emisión de que se trate, a través del Representante 

Común y por cuenta del Emisor, el monto de las Obligaciones vencidas y exigibles conforme 

a los Documentos de la Emisión de que se traten; y 

(iv) Cuarto. Una vez aplicados los Recursos de la Redención conforme a los numerales (i), (ii) y 

(iii) anteriores, cualesquier cantidad remanente que se encuentre depositada en la Cuenta 

Concentradora, deberá ser aplicada por el Fiduciario, previa instrucción que reciba del 

Fideicomitente, para [a] la adquisición de cualquier otro Bono Cupón Cero Adicional 

conforme a la Instrucción de Adquisición del Bono Cupón Cero Adicional que reciba; y/o [b] 



 

 

reconstituir el Fondo de Reserva de las Emisiones Subsecuentes, hasta alcanzar un monto igual 

a la Aportación al Fondo de Reserva; y/o [c] su entrega a favor del Fideicomisario en Segundo 

Lugar, caso en el cual, se procederá a la extinción y reversión parcial o total, según 

corresponda, del Patrimonio del Fideicomiso mediante la celebración del o los convenios 

correspondientes.  

(c) En cualquier momento a partir de la Fecha de Emisión y sujeto a que se cumpla la 

condición descrita a continuación, el Fideicomitente podrá instruir al Fiduciario la liberación en favor 

del Fideicomitente de hasta el 55% (cincuenta y cinco por ciento) de los títulos que representen el Bono 

Cupón Cero para la Primera Emisión de que se trate, siempre y cuando un Proveedor de Precios haya 

confirmado al Fideicomitente y al Fiduciario mediante la preparación de un reporte en el que se muestre 

que el valor total de la emisión del Bono Cupón Cero ha alcanzado al menos el 45% (cuarenta y cinco 

por ciento) del Saldo Insoluto de Principal de los Certificados Bursátiles de la Emisión de que se trate. 

 En la medida en que se cumpla con lo anterior y así se informe al Fiduciario y al 

Representante Común, el Fiduciario, previa instrucción por parte del Fideicomitente, y sin necesidad 

de obtener el consentimiento del Representante Común o de los Tenedores, llevará a cabo las gestiones 

necesarias para revertir y liberar el porcentaje excedente de los títulos que representen el Bono Cupón 

Cero. Los Bonos Cupón Cero que sean liberados podrán ser utilizados libremente por el Fideicomitente 

incluyendo llevar a cabo su redención. 

Aplicación de los Recursos de la Redención en la Fecha de Vencimiento 

(a) Siempre que (i) no se hubiere presentado una Notificación de Existencia de un Caso de 

Vencimiento Anticipado; y/o (ii) la notificación que se hubiere presentado hubiere sido 

revocada por el Fideicomisario en Primer Lugar, entonces el Fiduciario, previa instrucción 

del Fideicomitente, deberá solicitar y llevar a cabo la redención del o los Bonos Cupón Cero 

en la fecha de su respectivo vencimiento, así como otorgar y suscribir todos los actos 

jurídicos necesarios para tales efectos. 

(b) El Fiduciario deberá recibir los Recursos de la Redención que obtenga por la amortización 

del o los Bonos Cupón Cero en la Cuenta Concentradora. Una vez que dichos recursos se encuentren 

depositados en la Cuenta Concentradora, el Fiduciario deberá aplicarlos de conformidad con lo 

siguiente: 

(i) Primero. A efectuar el pago de los honorarios del Fiduciario que se encuentren pendientes de 

pago y sean exigibles en esa fecha; 

(ii) Segundo. A efectuar el pago de los Gastos del Fideicomiso que se encuentren pendientes de 

pago y sean exigibles en esa fecha, y a favor de las Personas y en las cuentas bancarias que 

para tales efectos se designen en las Instrucciones de Pago de Gastos que hubiere girado el 

Fideicomitente al Fiduciario para tales efectos; 

(iii) Tercero. A aplicar dichas cantidades hasta donde basten y alcancen, al pago, a favor de los 

Tenedores, a través del Representante Común y por cuenta del Emisor, del principal, intereses, 

comisiones y demás accesorios que el Emisor adeude conforme a los Títulos en su respectiva 

Fecha de Vencimiento, mediante su transferencia a las cuentas bancarias que se señalen en los 

Documentos de la Emisión de que se traten; y 

(iv)  Cuarto. Una vez aplicados los Recursos de la Redención conforme a los numerales (i), (ii) y 

(iii) anteriores, cualesquier cantidad remanente que se encuentre depositada en la Cuenta 



 

 

Concentradora, deberá ser aplicada por el Fiduciario, previa instrucción que reciba del 

Fideicomitente, para [a] la adquisición de cualquier otro Bono Cupón Cero conforme a la 

Instrucción de Adquisición del Bono Cupón Cero que reciba del Fideicomitente para tales 

efectos; y/o [c] su entrega a favor del Fideicomisario en Segundo Lugar, caso en el cual, se 

procederá a la extinción y reversión del Patrimonio del Fideicomiso mediante la celebración 

del o los convenios correspondientes.  

 A más tardar el 15º (décimo quinto) Día Hábil previo a la Fecha de Vencimiento de cada 

Emisión, el Fideicomitente deberá informar al Fiduciario y al Representante Común, si resultará necesario 

o no disponer de los recursos depositados en la Cuenta Concentradora y el Fondo de Reserva 

correspondiente a dicha Emisión, atribuibles a la Emisión de que se trate, y/o redimir el Bono Cupón Cero 

de que se trate para llevar a cabo la amortización total de los Certificados Bursátiles correspondientes.  

 En caso de que el Fideicomitente, haya confirmado que llevará a cabo la amortización 

anticipada total sin requerir recurso alguno del Fideicomiso, entonces el Fideicomitente, deberán instruir al 

Fiduciario que publique, en la fecha que corresponda, el aviso de amortización correspondiente. En caso de 

que el Fideicomitente haya informado lo contrario el Fideicomitente instruirá al Fiduciario a llevar a cabo 

la liquidación de las Inversiones Permitidas y/o la redención del Bono Cupón Cero que corresponda a la 

Emisión y a utilizar los recursos derivados de dicha redención y liquidación hasta donde resulte necesario, 

para llevar a cabo la amortización total y oportuna de los Certificados Bursátiles en la Fecha de 

Vencimiento. 

Transmisión del o los Bonos Cupón Cero 

(a) Salvo el supuesto establecido en la Sección 6.4, inciso (a), del Fideicomiso de Respaldo de 

Pago y lo establecido en la Sección 6.6 del mismo, el Fiduciario no podrá modificar, enajenar, 

transmitir, gravar y/o de cualesquier otra forma disponer del o los Bonos Cupón Cero antes de que 

ocurra la fecha de su respectivo vencimiento sin el previo consentimiento e instrucción que por escrito 

reciba conjuntamente del Fideicomitente y del Fideicomisario en Primer Lugar. 

(b) Las Partes acuerdan que en caso de que (i) se hayan dispuesto los recursos que integren el 

Fondo de Reserva correspondiente (incluyendo, cualesquier cantidades derivadas de Aportaciones 

Adicionales Requeridas que el Fideicomitente hubiere aportado para ser destinadas a la reconstitución 

de dicho fondo); y (ii) se haya entregado y no se haya revocado una Notificación de Existencia de un 

Caso de Vencimiento Anticipado en términos de la Sección 6.3, del Fideicomiso de Respaldo de Pago, 

el Fideicomitente y el Fideicomisario en Primer Lugar, podrán conjuntamente instruir al Fiduciario que 

endose en propiedad el o los Bonos Cupón Cero que sirvan como fuente de pago de la Emisión de que 

se trate (la “Instrucción para la Transmisión del Bono Cupón Cero”). 

(c) Dentro de los 10 (diez) Días Hábiles siguientes a la fecha en que reciba la Instrucción para 

la Transmisión del Bono Cupón Cero, el Fiduciario deberá endosar en propiedad al Fideicomisario en 

Primer Lugar el o los Bonos Cupón Cero adquiridos en beneficio de la Emisión de que se trate.  

(d) Las Partes acuerdan que una vez sean endosados al Fideicomisario en Primer Lugar el o 

los Bonos Cupón Cero en términos de esta Sección 6.6., el monto de las Obligaciones derivadas de la 

Emisión de que se trate, se extinguirán mediante compensación hasta por el importe que se determine 

conforme al mecanismo que se establezca para tales efectos en los Documentos de la Emisión.  

Garantía del Gobierno Federal y Estados Financieros de Banobras 

Conforme a lo establecido en el Artículo 11 de la Ley Orgánica del Banco Nacional de Obras, el Gobierno 



 

 

Federal responderá en todo tiempo, de las operaciones pasivas concertadas por Banobras con (i) personas 

físicas o morales nacionales; y (ii) con instituciones del extranjero privadas, gubernamentales e 

intergubernamentales, hasta la conclusión de dichos compromisos. En ese sentido, la presentación de los 

estados financieros dictaminados de Banobras, así como de los últimos tres ejercicios y periodo intermedio, 

no resulta procedente al tratarse de una sociedad nacional de crédito, entidad de banca de desarrollo, que 

como se mencionó anteriormente, cuenta con la garantía explícita del Gobierno Federal para el 

cumplimiento de sus pasivos, y se encuentra exceptuada de conformidad con el artículo 93, penúltimo 

párrafo de la LMV. 

 

21. Posibles Adquirentes 

Personas físicas y morales cuando, en su caso, su régimen de inversión lo prevea expresamente. 

 

22. Representante Común de los Tenedores de Certificados Bursátiles 

Banco Multiva, S.A., Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero Multiva y/o cualquier otra 

institución de crédito y/o casa de bolsa designada por la Emisora para actuar como tal en cada Emisión que 

se realice al amparo del Programa, según se determine en el Suplemento y Título correspondientes. 

Las funciones del Representante Común se enumeran en la sección “El Programa - Funciones del 

Representante Común”, del presente Prospecto. 

 

23. Calificaciones 

Cada Emisión que se realice al amparo del Programa recibirá, cuando menos, un dictamen sobre su calidad 

crediticia. 

 

24. Legislación 

Los Certificados Bursátiles que se emitan al amparo del Programa serán regidos por, e interpretados 

conforme a, la legislación mexicana aplicable. 

 

25. Régimen Fiscal 

La tasa de retención aplicable, en la fecha de este Prospecto respecto de los intereses pagados conforme a 

los Certificados Bursátiles se encuentra sujeta: (i) para las personas físicas o morales residentes en México 

para efectos fiscales, a lo previsto en los artículos 54, 55, 135 y demás aplicables de la Ley del Impuesto 

Sobre la Renta vigente; y (ii) para las personas físicas y morales residentes en el extranjero para efectos 

fiscales, a lo previsto en los artículos 153, 166 y demás aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta 

vigente. 

 

Los posibles adquirentes de los Certificados Bursátiles deberán consultar con sus asesores las consecuencias 

fiscales resultantes aplicables a la adquisición, propiedad y enajenación de instrumentos de deuda antes de 

realizar su inversión en los Certificados Bursátiles, incluyendo la aplicación de reglas específicas respecto 

a su situación particular. El régimen fiscal aplicable vigente podrá modificarse a lo largo de la duración del 

Programa y a lo largo de la vigencia de cualquier Emisión realizada al amparo del mismo. 

 

26. Suplementos 

El monto total de la Emisión, el valor nominal, la denominación de la Emisión, la fecha de emisión y 

liquidación, el plazo, la fecha de vencimiento, la tasa de interés aplicable (y la forma de calcularla), y la 

periodicidad del pago de intereses, entre otras características de los Certificados Bursátiles de cada Emisión, 

serán acordados por el Emisor con el Intermediario Colocador respectivo y serán dados a conocer al 

momento de dicha Emisión mediante el Suplemento respectivo. 

 

27. Títulos 

Cada Emisión se documentará mediante un Título, mismo que se depositará en Indeval. La copia del Título 

correspondiente será incluida en el Suplemento correspondiente. 



 

 

 

28. Certificados bursátiles adicionales 

Según se determine para cada Emisión en el Suplemento y Título correspondientes, la Emisora podrá emitir 

y ofrecer públicamente Certificados Bursátiles adicionales a los emitidos en cada Emisión, sin que sea 

necesario obtener el consentimiento de los Tenedores. 

 

29. Intermediarios Colocadores 

Altor Casa de Bolsa, S.A. de C.V y Value, S.A. de C.V. Casa de Bolsa, Value Grupo Financiero, o cualquier 

otro intermediario designado por la Emisora para actuar como tal en cada Emisión que se realice al amparo 

del Programa. 

 

30. Autorización corporativa 

Mediante sesión del consejo de administración del Emisor celebrada el 25 de febrero de 2025, cuyo quorum 

de instalación fue del 100% (cien por ciento) de los miembros del consejo de administración y por virtud 

de la cual se aprobó por unanimidad de los presentes, entre otras cosas, el establecimiento del Programa y la 

realización de Emisiones al amparo del mismo. 

 

31. Autorización de la CNBV 

La CNBV, mediante oficio No. 153/1529/2025, de fecha 21 de julio de 2025, otorgó la inscripción 

preventiva de los Certificados Bursátiles en el RNV, al amparo del Programa. 

  



 

 

b) Destino de los fondos 

 

Los recursos que se obtengan de cada una de las Emisiones podrán ser aplicados por la Emisora, según se 

describa en el Suplemento y Título correspondiente. 

  



 

 

c) Plan de distribución 

 

El plan de distribución será determinado para cada Emisión y se establecerá en los Títulos y en los 

Suplementos correspondientes. 

 

El Programa contempla la participación de Altor Casa de Bolsa, S.A. de C.V y de Value, S.A. de C.V. Casa 

de Bolsa, Value Grupo Financiero, quienes ofrecerán los Certificados Bursátiles conforme a las 

modalidades de mejores esfuerzos o toma en firme, conforme a un plan de distribución (según se determine 

el Suplemento, Título y demás documentos correspondientes a la Emisión de que se trate), el cual tendrá 

como objetivo primordial acceder a una base de inversionistas diversa y representativa del mercado de 

personas físicas e institucional mexicano, integrado principalmente por diversas áreas de especialización 

de compañías de seguros, sociedades de inversión especializadas de fondos de ahorro para el retiro, fondos 

de inversión y fondos de pensiones o jubilaciones de personal o de primas de antigüedad. Asimismo, y 

dependiendo de las condiciones de mercado, los Certificados Bursátiles podrán colocarse entre otros 

inversionistas, tales como banca patrimonial e inversionistas extranjeros participantes en el mercado 

mexicano, entre otros. Lo anterior siempre y cuando su régimen de inversión lo prevea expresamente. 

 

En caso de ser necesario, los Intermediarios Colocadores celebrarán contratos de subcolocación con otras 

casas de bolsa, para formar un sindicato colocador de los Certificados Bursátiles que se emitan en cada una 

de las posibles Emisiones conforme al Programa. En cualquier caso, los intermediarios colocadores que 

participen en cada una de las Emisiones al amparo del Programa, tomarán las medidas pertinentes a efecto 

de que las prácticas de venta de los Certificados Bursátiles se realicen conforme a la normatividad aplicable 

a sus políticas definitivas de perfilamiento de clientes, a los objetivos de inversión, perfil de riesgo y 

productos en los que pueda invertir su clientela y de acuerdo a la regulación vigente a la fecha de cada 

Emisión al amparo del Programa. 

 

Para efectuar colocaciones al amparo del presente Programa, una vez que la CNBV otorgue la autorización 

correspondiente, el Emisor espera, junto con los Intermediarios Colocadores, realizar uno o varios 

encuentros bursátiles con inversionistas potenciales, contactar por vía telefónica a dichos inversionistas y, 

en algunos casos, sostener reuniones separadas con esos inversionistas u otros inversionistas potenciales. 

 

Los Certificados Bursátiles se colocarán a través de oferta pública utilizando el método de asignación 

directa o mediante el mecanismo de construcción de libro, según se determine para cada Emisión. Los 

términos y la forma de colocar los Certificados Bursátiles respectivos se darán a conocer a través del 

Suplemento respectivo. 

 

Value, S.A. de C.V. Casa de Bolsa, Value Grupo Financiero, forma parte del mismo grupo financiero que 

el Emisor. Por esta y otras razones, dicho Intermediario Colocador mantiene relaciones de negocios con 

Value Arrendadora y le presta diversos servicios financieros periódicamente, a cambio de 

contraprestaciones en términos de mercado (incluyendo los que recibirá por los servicios prestados como 

intermediario colocador, por la colocación de los Certificados Bursátiles). Value, S.A. de C.V. Casa de 

Bolsa, Value Grupo Financiero, pudiera tener un interés particular o adicional en la operación. Por lo que 

se recomienda a los inversionistas de tomar nota de esta situación. 

 

Cualquier persona que así lo desee y que cumpla con los lineamientos establecidos en el Suplemento 

correspondiente podrá participar en adquirir Certificados Bursátiles en igualdad de condiciones que los 

demás inversionistas para adquirir los Certificados Bursátiles, siempre y cuando su régimen legal o de 

inversión lo permita. 

 

Cada Suplemento contendrá mayor detalle respecto del mecanismo de colocación que corresponda a cada 

Emisión que se realice al amparo del Programa.  



 

 

d) Gastos relacionados con el Programa 

 

Por tratarse de un Programa, los recursos obtenidos de, y los gastos relacionados con, cada una de las 

Emisiones, serán incluidos en el Suplemento correspondiente. En la tabla a continuación se resumen los 

principales gastos relacionados con el presente Programa. 

Los principales gastos relacionados con el Programa ascienden a la cantidad estimada de $286,540.34 

(Doscientos ochenta y seis mil quinientos cuarenta pesos 34/100 M.N.), mismos que serán pagados con 

recursos propios de la Emisora y derivan de los siguientes conceptos: 

 

Concepto Monto en Pesos con IVA 

 

1. Derechos por estudio y trámite ante CNBV $31,340.34* 

2. Honorarios de KPMG Cárdenas Dosal, S.C. $255,200.00 

Total $286,540.34 

 

*Esta cantidad no causa el impuesto al valor agregado. 

  



 

 

e) Estructura de capital 

 

Por tratarse de un Programa, la estructura de pasivos y capital de la Emisora y el efecto generado por cada 

Emisión de Certificados Bursátiles serán descritos en el Suplemento correspondiente. 

  



 

 

f) Funciones del Representante Común 

 

El Emisor ha designado como Representante Común de los Tenedores de los Certificados Bursátiles, en los 

términos de los artículos 64 fracción XIII, 68 y 69 de la LMV a Banco Multiva, S.A., Institución de Banca 

Múltiple, Grupo Financiero Multiva, quien ha aceptado la designación y se ha obligado a su fiel desempeño. 

 

El Representante Común llevará a cabo todos los actos necesarios para salvaguardar los derechos de los 

Tenedores de conformidad con lo establecido por (i) el Título correspondiente, (ii) los artículos 68 y 69 y 

demás aplicables de la LMV relativos a la representación común en lo que resulten aplicables, (iii) la 

LGTOC, particularmente por lo que se refiere a las obligaciones y facultades del representante común, así 

como a su designación, revocación o renuncia, y (iv) los artículos 65, 68 y demás aplicables de la Circular 

Única. 

 

El Representante Común actuará de conformidad con las instrucciones de la asamblea de Tenedores (para 

efectos de claridad, el Representante Común no representa a los Tenedores en forma individual, sino de 

manera conjunta). 

 

El Representante Común tendrá las facultades y obligaciones que señala la LMV, la LGTOC y demás 

aplicables, así como las que se le atribuyen enunciativa y no limitativamente en el Título correspondiente. 

Para todo aquello no expresamente previsto en el Título correspondiente, el Representante Común actuará 

de conformidad con las instrucciones de la mayoría de los Tenedores computada conforme lo dispuesto en 

el Título correspondiente, para que éste proceda a llevar a cabo cualquier acto en relación con los 

Certificados Bursátiles. El Representante Común tendrá, entre otros, los siguientes derechos y obligaciones: 

 

(i) suscribir el título correspondiente; 

(ii) la facultad de vigilar el cumplimiento del destino de los recursos obtenidos de la Emisión de 

Certificados Bursátiles conforme a lo establecido en el título correspondiente; 

(iii) convocar y presidir las asambleas de Tenedores cuando la ley lo requiera, cuando lo estime necesario 

o conveniente, o a solicitud de los Tenedores que representen, en lo individual o en conjunto, 10% o 

más de los Certificados Bursátiles en circulación o a solicitud del Emisor; 

(iv) firmar, en nombre de los Tenedores y previa aprobación de la asamblea de Tenedores, cuando así 

corresponda, los documentos o convenios que deban suscribirse o celebrarse con el Emisor; 

(v) ejercer los actos que sean necesarios a efecto de salvaguardar los derechos de los Tenedores, 

incluyendo sin limitar, la facultad de contratar un auditor, cuando a su juicio se requiera; 

(vi) calcular y publicar la Tasa de Interés Bruto Anual aplicable a los Certificados Bursátiles en cada 

Periodo de Intereses, así como el monto de principal e intereses a pagar en cada una de las fechas de 

pago de intereses o, en su caso, de principal en la Fecha de Vencimiento; 

(vii) actuar frente al Emisor o ante cualquier autoridad competente como intermediario respecto de los 

Tenedores de los Certificados Bursátiles; 

(viii) vigilar el cumplimiento de las obligaciones a cargo del Emisor en los términos del título que 

documente la Emisión; 

(ix) publicar, a través de los medios que se determinen para tal efecto, cualquier información al gran 

público inversionista respecto del estado que guarda la Emisión, en el entendido que cualquier 

información que sea de carácter confidencial deberá siempre identificarse como tal, ya que el 

Representante Común podrá revelar al público inversionista cualquier información que se haya hecho 

de su conocimiento y que no se haya identificado como confidencial; solicitar a las partes toda la 

información necesaria en el ejercicio de sus facultades y para el cumplimiento de sus obligaciones; 

(x) informar a la CNBV, a la Bolsa, y al Indeval, a través de los medios que éstos determinen, en cuanto 

se tenga conocimiento de una causa de vencimiento anticipado y cuando sean declarados vencidos 

anticipadamente los Certificados Bursátiles. 

(xi) por instrucciones de la asamblea de Tenedores o, en caso de así considerarlo conveniente el 



 

 

Representante Común en términos del título correspondiente y de la Legislación Aplicable, se lo 

solicite a la Asamblea de Tenedores, subcontratar a terceros para el cumplimiento de sus obligaciones 

de revisión y supervisión establecidos en el título correspondiente;  

(xii) en caso de que ocurra y continúe un Caso de Vencimiento Anticipado, convocará a una asamblea de 

Tenedores, con el fin de discutir y aprobar, entre otros, instruir al fiduciario a que [a] primero, utilice 

y aplique hasta donde basten y alcancen, los recursos que se encuentren depositados e integren el 

Fondo de Reserva para realizar el pago a los Tenedores, por cuenta de la Emisora, de cualquier 

cantidad vencida y exigible conforme a los Certificados Bursátiles en cualquier fecha de pago de que 

se trate; y [b] en segundo lugar, utilizar y aplicar hasta donde basten y alcancen, los recursos que el 

Fiduciario reciba por la redención anticipada del o los Bonos Cupón Cero para realizar el pago a los 

Tenedores, por cuenta de la Emisora, de cualquier cantidad vencida y exigible conforme a los 

Certificados Bursátiles utilice y aplique hasta donde basten y alcancen; y 

(xiii) en general, ejercer todas las funciones y facultades, así como cumplir con todas las obligaciones a su 

cargo en términos del título que documente la Emisión, la LMV, la LGTOC, la Circular Única, y de 

los sanos usos y prácticas bursátiles. 

 

Todos y cada uno de los actos que lleve a cabo el Representante Común en nombre o por cuenta de los 

Tenedores, en términos del Título correspondiente o de la Legislación Aplicable, serán obligatorios y se 

considerarán aceptados por los Tenedores. 

 

El Representante Común estará obligado a verificar, a través de la información y documentación que el 

Emisor le hubiere proporcionado para tales fines, el cumplimiento en tiempo y forma de las obligaciones 

del Emisor establecidas en el Título correspondiente (excepto por aquellas obligaciones de índole contable, 

fiscal, laboral y administrativa y demás obligaciones del Emisor que no estén directamente relacionadas 

con el pago de los Certificados Bursátiles). 

 

Para efecto de cumplir con lo anterior, el Representante Común tendrá el derecho de solicitar al Emisor, a 

sus auditores externos, asesores legales o cualesquier personas que les preste servicios al Emisor con 

relación a los Certificados Bursátiles, la información y documentación que sea necesaria para verificar el 

cumplimiento de las obligaciones a que se refiere el párrafo anterior. Al respecto, el Emisor estará obligado 

a entregar dicha información y documentación y a requerir a dichos terceros que proporcionen al 

Representante Común la información y documentación en los plazos que solicite para el cumplimiento de 

sus funciones, en el entendido que, el Representante Común podrá hacer dicha información del 

conocimiento de los Tenedores sin que tal revelación se considere que infringe obligación de 

confidencialidad alguna y en el entendido además que, los Tenedores estarán obligados a tratar dicha 

información de manera confidencial y a guardar la debida reserva respecto de la misma, así como de realizar 

visitas o revisiones al Emisor una vez al año, siempre y cuando sea en días y horas hábiles, no interfiera 

con las operaciones del Emisor y le hubiere entregado un aviso al Emisor con 15 días de anticipación. 

 

El Representante Común solamente actuará o dejará de actuar con base en la información recibida, sin estar 

obligado a verificar su autenticidad, integridad o veracidad. El Representante Común no será responsable 

en los casos de actos dolosos, negligentes, de mala fe o ilegales (incluyendo actos fraudulentos) por parte 

del Emisor o las personas que suscriban los documentos de la Emisión. El Representante Común no será 

responsable si ha actuado de buena fe, conforme a la Legislación Aplicable, con base en la información 

disponible en el momento que corresponda o buscando proteger los intereses de los Tenedores. 

 

El Representante Común tendrá la obligación de solicitar inmediatamente al Emisor que se haga del 

conocimiento del público, a través de un evento relevante, cualquier incumplimiento de las obligaciones 

del Emisor establecidas en el Título correspondiente, en el entendido que en caso de que el Emisor omita 

divulgar el evento relevante de que se trate, dentro de los 2 Días Hábiles siguientes a la notificación 

realizada por el Representante Común, éste tendrá la obligación de publicar dicho evento relevante en forma 



 

 

inmediata. 

 

Para dar cumplimiento a todo lo anterior, el Representante Común podrá solicitar a la asamblea de 

Tenedores o, en su caso, esta última ordenar que se subcontrate (en cumplimiento de las disposiciones 

aplicables de la Ley Federal del Trabajo) a terceros especializados, con cargo a los Tenedores, para que le 

auxilien en el cumplimiento de sus obligaciones de revisión establecidas en el título y en la Legislación 

Aplicable, sujeto a las responsabilidades que establezca la propia asamblea de Tenedores y, en 

consecuencia, podrá confiar, actuar o abstenerse de actuar con base en las determinaciones que lleven a 

cabo tales especialistas, según lo determine la asamblea de tenedores. En caso de que la asamblea de 

Tenedores no apruebe la subcontratación, el Representante Común solamente responderá de las actividades 

que le son directamente imputables en términos de las disposiciones legales aplicables, en el entendido que 

si la asamblea de Tenedores aprueba la contratación pero los Tenedores no anticipan al Representante 

Común los recursos suficientes para tales efectos, se estará a lo dispuesto por el artículo 281 del Código de 

Comercio así como a lo establecido en el artículo 2577 del Código Civil para la Ciudad de México y sus 

correlativos con relación a su carácter de mandatario en términos del artículo 217 de la LGTOC, en el 

entendido que el Representante Común no estará obligado a anticipar las cantidades necesarias para la 

contratación de dichos terceros especializados y no será responsable bajo ninguna circunstancia en el retraso 

de su contratación por falta de recursos para llevar a cabo dicha contratación porque no le sean 

proporcionados. 

 

Ni el Representante Común, ni cualquier funcionario, consejero, apoderado, empleado, filial o agente de 

éste, será responsable de vigilar o supervisar el cumplimiento de los servicios contratados tales como 

auditor externo, auditores, consultores externos, asesores fiscales y abogados, incluyendo cualquier asesor 

contratado para beneficio de los Tenedores. 

 

El Representante Común no será responsable por actos dolosos, negligentes, de la mala fe o ilegales 

(incluyendo actos fraudulentos) por parte del Emisor o las demás personas que suscriban los documentos 

base de la Emisión. Asimismo, el Representante Común será liberado de cualquier responsabilidad derivada 

de la verificación del cumplimiento en tiempo y forma por parte del Emisor de las obligaciones establecidas 

a su cargo en el Título correspondiente, a través de la información que se le hubiera proporcionado para 

tales fines, si ha actuado de buena fe y conforme a la Legislación Aplicable. 

 

El Representante Común no será responsable por la autenticidad ni la veracidad de la documentación o la 

información que, en su caso, llegue a proporcionarle el Emisor y demás personas que suscriban los 

documentos de la Emisión y/o presten servicios a éstos, tales como avalúos, Estados Financieros, relaciones 

patrimoniales, poderes o cualquier otro documento relacionado con la Emisión que requiera el 

Representante Común y que no sea formulado directamente por este último. 

 

El Representante Común deberá rendir cuentas del desempeño de sus funciones cuando le sean solicitadas 

por la asamblea de Tenedores o al momento de concluir su encargo. Para los casos en que la rendición de 

cuentas implique aspectos especializados, que no pueda preparar el Representante Común por si o 

información adicional a la que deba proporcionar, el Representante Común tendrá el derecho de contratar 

a terceros que lo auxilien a preparar la información. 

 

El Representante Común podrá ser removido o sustituido por acuerdo de la asamblea de Tenedores, en el 

entendido que dicha remoción solamente surtirá efectos a partir de la fecha en que el representante común 

sustituto haya sido designado, haya aceptado el cargo y haya tomado posesión del mismo. La designación 

de un nuevo representante común únicamente podrá recaer en una casa de bolsa o institución de crédito. 

 

El Representante Común concluirá sus funciones en la fecha en que todas las cantidades adeudadas a los 

Tenedores conforme a los Certificados Bursátiles hayan sido pagadas en su totalidad. 



 

 

 

El Representante Común en ningún momento estará obligado a erogar ningún tipo de gasto o cantidad 

alguna a cargo de su patrimonio para llevar a cabo todos los actos y funciones, facultades y obligaciones 

que le corresponden por virtud de su encargo.  



 

 

g) Nombre de las personas con participación relevante 

 

Emisor Value Arrendadora, S.A. de C.V., SOFOM, E.R., Value 

Grupo Financiero 

Intermediarios 

Colocadores 

Altor Casa de Bolsa, S.A. de C.V, y Value, S.A. de C.V. 

Casa de Bolsa, Value Grupo Financiero, o cualquier otro 

intermediario designado por la Emisora para actuar como 

tal en cada Emisión que se realice al amparo del Programa. 

 

Asesor Legal Externo Greenberg Traurig, S.C. 

Auditores Externos KPMG Cárdenas Dosal, S.C. 

Representante Común Banco Multiva, S.A., Institución de Banca Múltiple, Grupo 

Financiero Multiva 

 

El encargado de la relación con inversionistas de la Emisora es Víctor Manuel González González y podrá 

ser localizado en las oficinas del Emisor ubicadas en Avenida San Pedro 202, Colonia Del Valle, en San 

Pedro Garza García, N.L., CP 66220, o al teléfono (81) 8153 9500 y correo electrónico 

vgonzalez@value.com.mx. 

 

Ninguna de las personas antes mencionadas (distintas del Emisor) es propietaria de acciones del Emisor o 

sus subsidiarias, o bien, tiene algún interés económico directo o indirecto en el Emisor. 

  

mailto:vgonzalez@value.com.mx


 

 

3. LA EMISORA 

 

a) Historia y desarrollo de la Emisora 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - LA EMISORA – “Historia y 

desarrollo de la Emisora” del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de 

diciembre de 2024, mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2025 y 

complementado el 8 de julio de 2025 y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV 

y del Emisor en las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 

b) Descripción del negocio 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - LA EMISORA – “Descripción 

del negocio” del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 

2024, mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2025 y complementado 

el 8 de julio de 2025 y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor en 

las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 

i. Actividad principal 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - LA EMISORA – “Actividad 

principal” del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024, 

mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2025 y complementado el 8 de 

julio de 2025 y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor en las 

siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 

ii. Canales de distribución 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - LA EMISORA – “Canales de 

distribución” del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 

2024, mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2025 y complementado 

el 8 de julio de 2025 y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor en 

las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 

iii. Patentes, licencias, marcas y otros contratos 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - LA EMISORA – “Patentes, 

licencias, marcas y otros contratos” del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado 

el 31 de diciembre de 2024, mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 

2025 y complementado el 8 de julio de 2025 y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, 

CNBV y del Emisor en las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y 

www.value.com.mx/. 

 

iv. Principales clientes 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - LA EMISORA – “Principales 

clientes” del Reporte Anual del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de 

diciembre de 2024, mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2025 y 

complementado el 8 de julio de 2025 y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV 

y del Emisor en las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 

 

http://www.bmv.com.mx/
http://www.gob.mx/cnbv
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http://www.gob.mx/cnbv
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http://www.gob.mx/cnbv
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v. Legislación aplicable y situación tributaria 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - LA EMISORA – “Legislación 

aplicable y situación tributaria” del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 

de diciembre de 2024, mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2025 y 

complementado el 8 de julio de 2025 y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV 

y del Emisor en las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 

vi. Recursos humanos 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - LA EMISORA – “Recursos 

humanos” del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024, 

mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2025 y complementado el 8 de 

julio de 2025 y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor en las 

siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 

vii. Desempeño ambiental 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - LA EMISORA – “Desempeño 

ambiental” del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 

2024, mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2025 y complementado 

el 8 de julio de 2025 y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor en 

las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 

viii. Información de mercado 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - LA EMISORA – “Información 

de mercado” del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 

2024, mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2025 y complementado 

el 8 de julio de 2025 y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor en 

las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 

ix. Estructura corporativa 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - LA EMISORA – “Estructura 

corporativa” del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 

2024, mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2025 y complementado 

el 8 de julio de 2025 y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor en 

las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 

x. Descripción de los principales activos 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - LA EMISORA – “Descripción 

de los principales activos” del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de 

diciembre de 2024, mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2025 y 

complementado el 8 de julio de 2025 y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV 

y del Emisor en las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 

 

http://www.bmv.com.mx/
http://www.gob.mx/cnbv
http://www.value.com.mx/
http://www.bmv.com.mx/
http://www.gob.mx/cnbv
http://www.value.com.mx/
http://www.bmv.com.mx/
http://www.gob.mx/cnbv
http://www.value.com.mx/
http://www.bmv.com.mx/
http://www.gob.mx/cnbv
http://www.value.com.mx/
http://www.bmv.com.mx/
http://www.gob.mx/cnbv
http://www.value.com.mx/
http://www.bmv.com.mx/
http://www.gob.mx/cnbv
http://www.value.com.mx/


 

 

xi. Procesos judiciales, administrativos o arbitrales 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - LA EMISORA – “Procesos 

judiciales, administrativos o arbitrales” del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio 

terminado el 31 de diciembre de 2024, mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de 

abril de 2025 y complementado el 8 de julio de 2025 5 y que están disponibles en las páginas de Internet 

de la BMV, CNBV y del Emisor en las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y 

www.value.com.mx/. 
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4. INFORMACIÓN FINANCIERA 

 

a) Información financiera seleccionada 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia al presente Prospecto,  la sección 

“Información Financiera” seleccionada de: (i) el Reporte Trimestral del Emisor terminado el 31 de marzo 

de 2025, mismo que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 30 de abril de 2025 y complementado el 2 

de julio de 2025; (ii) el Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre 

de 2024, mismo que fue presentado ante la CNBV y la BMV el 29 de abril de 2025 y complementado el 8 

de julio de 2025; (iii) el reporte anual del Emisor terminado el 31 de diciembre de 2023, mismo que fue 

presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2024; y (iv) el reporte anual del Emisor terminado el 

31 de diciembre de 2022, mismo que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 2 de mayo de 2023, y que 

están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor en las siguientes direcciones: 

www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 
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b) Información financiera por línea de negocio, zona geográfica y ventas de exportación 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia al presente Prospecto,  la sección 

“Información Financiera” seleccionada de: (i) el Reporte Trimestral del Emisor terminado el 31 de marzo 

de 2025, mismo que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 30 de abril de 2025 y complementado el 2 

de julio de 2025; (ii) el Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre 

de 2024, mismo que fue presentado ante la CNBV y la BMV el 29 de abril de 2025 y complementado el 8 

de julio de 2025; (iii) el reporte anual del Emisor terminado el 31 de diciembre de 2023, mismo que fue 

presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2024; y (iv) el reporte anual del Emisor terminado el 

31 de diciembre de 2022, mismo que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 2 de mayo de 2023, y que 

están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor en las siguientes direcciones: 

www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 

c) Comentarios y análisis de la administración sobre los resultados de operación y situación 

financiera de la Emisora 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia al presente Prospecto,  la sección 

“Información Financiera” seleccionada de: (i) el Reporte Trimestral del Emisor terminado el 31 de marzo 

de 2025, mismo que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 30 de abril de 2025 y complementado el 2 

de julio de 2025; (ii) el Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre 

de 2024, mismo que fue presentado ante la CNBV y la BMV el 29 de abril de 2025 y complementado el 8 

de julio de 2025; (iii) el reporte anual del Emisor terminado el 31 de diciembre de 2023, mismo que fue 

presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2024; y (iv) el reporte anual del Emisor terminado el 

31 de diciembre de 2022, mismo que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 2 de mayo de 2023, y que 

están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor en las siguientes direcciones: 

www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 

d) Situación financiera, liquidez y recursos de capital 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia al presente Prospecto,  la sección 

“Información Financiera” seleccionada de: (i) el Reporte Trimestral del Emisor terminado el 31 de marzo 

de 2025, mismo que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 30 de abril de 2025 y complementado el 2 

de julio de 2025; (ii) el Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre 

de 2024, mismo que fue presentado ante la CNBV y la BMV el 29 de abril de 2025 y complementado el 8 

de julio de 2025; (iii) el reporte anual del Emisor terminado el 31 de diciembre de 2023, mismo que fue 

presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2024; y (iv) el reporte anual del Emisor terminado el 

31 de diciembre de 2022, mismo que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 2 de mayo de 2023, y que 

están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor en las siguientes direcciones: 

www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 
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e) Control interno 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia al presente Prospecto,  la sección 

“Información Financiera” seleccionada de: (i) el Reporte Trimestral del Emisor terminado el 31 de marzo 

de 2025, mismo que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 30 de abril de 2025 y complementado el 2 

de julio de 2025; (ii) el Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre 

de 2024, mismo que fue presentado ante la CNBV y la BMV el 29 de abril de 2025 y complementado el 8 

de julio de 2025; (iii) el reporte anual del Emisor terminado el 31 de diciembre de 2023, mismo que fue 

presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2024; y (iv) el reporte anual del Emisor terminado el 

31 de diciembre de 2022, mismo que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 2 de mayo de 2023, y que 

están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor en las siguientes direcciones: 

www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 

f) Estimaciones, provisiones o reservas contables críticas 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia al presente Prospecto,  la sección 

“Información Financiera” seleccionada de: (i) el Reporte Trimestral del Emisor terminado el 31 de marzo 

de 2025, mismo que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 30 de abril de 2025 y complementado el 2 

de julio de 2025; (ii) el Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre 

de 2024, mismo que fue presentado ante la CNBV y la BMV el 29 de abril de 2025 y complementado el 8 

de julio de 2025; (iii) el reporte anual del Emisor terminado el 31 de diciembre de 2023, mismo que fue 

presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2024; y (iv) el reporte anual del Emisor terminado el 

31 de diciembre de 2022, mismo que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 2 de mayo de 2023, y que 

están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor en las siguientes direcciones: 

www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 
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5. ADMINISTRACIÓN 
 

a) Auditores externos 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - ADMINISTRACIÓN – 

“Auditores externos” del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de 

diciembre de 2024, mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2025 y 

complementado el 8 de julio de 2025 y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV 

y del Emisor en las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 

 

b) Operaciones con personas relacionadas y conflictos de interés 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - ADMINISTRACIÓN – 

“Operaciones con personas relacionadas y conflictos de intereses” del Reporte Anual del Emisor 

correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024, mismo que fue que fue presentado a la 

CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2025 y complementado el 8 de julio de 2025 y que están disponibles 

en las páginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor en las siguientes direcciones: 

www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 

 

c) Administradores y accionistas 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - ADMINISTRACIÓN – 

“Administradores y accionistas” del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 

de diciembre de 2024, mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 2025 y 

complementado el 8 de julio de 2025 y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV 

y del Emisor en las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/. 

 

d) Estatutos sociales y otros convenios 

Para efectos de la presente Sección, se incorpora por referencia la Sección - ADMINISTRACIÓN – 

“Estatutos sociales y otros convenios” del Reporte Anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado 

el 31 de diciembre de 2024, mismo que fue que fue presentado a la CNBV y a la BMV el 29 de abril de 

2025 y complementado el 8 de julio de 2025 y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, 

CNBV y del Emisor en las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y 

www.value.com.mx/. 
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6. ACONTECIMIENTOS RECIENTES 

 

A esta fecha no hay acontecimientos recientes que no hayan sido divulgados en el Reporte Anual. 

  



 

 

7. PERSONAS RESPONSABLES  









DECLARACIÓN DEL AUDITOR EXTERNO 

 
En estricto cumplimiento de lo dispuesto en el artículo 2, fracción I, inciso m), numeral 5 de las 
Disposiciones de Carácter General Aplicables a las Emisoras de Valores y a Otros Participantes del 
Mercado de Valores, y exclusivamente para efectos de los estados financieros dictaminados de Value 
Arrendadora, S. A. de C. V., Sociedad Financiera de Objeto Múltiple, Entidad Regulada, Value Grupo 
Financiero (la “Compañía”) al 31 de diciembre de 2024 y 2023, y por los años terminados en esas 
fechas, así como al 31 de diciembre de 2023 y 2022, y por los años terminados en esas fechas, que se 
incorporan por referencia en el prospecto del programa de certificados bursátiles de largo plazo con 
carácter revolvente con clave de pizarra VALARRE establecidos por la Compañía (el “Prospecto”), 
así como cualquier otra información financiera que se incluya en el presente Prospecto, cuya fuente 
provenga de los estados financieros dictaminados antes mencionados, se emite la siguiente leyenda: 
 
“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros de la Compañía al 
31 de diciembre de 2024 y 2023 y por los años terminados en esas fechas, así como al 31 de diciembre 
de 2023 y 2022, y por los años terminados en esas fechas, fueron dictaminados con fecha 31 de marzo 
de 2025 y 30 de marzo de 2024, respectivamente, de conformidad con las Normas Internacionales de 
Auditoría. 
 
Asimismo, manifiesta que ha leído el presente Prospecto y basado en su lectura y dentro del alcance 
del trabajo de auditoría realizado, no tiene conocimiento de errores relevantes o inconsistencias en la 
información que se incluye y cuya fuente provenga de los estados financieros dictaminados señalados 
en el párrafo anterior, ni de información que haya sido omitida o falseada en este Prospecto o que el 
mismo contenga información que pudiera inducir a error a los inversionistas. 

No obstante, el suscrito no fue contratado, y no realizó procedimientos adicionales con el objeto de 
expresar una opinión respecto de la información contenida en el Prospecto que no provenga de los 
estados financieros por él dictaminados.” 

 
KPMG Cárdenas Dosal, S.C. 

 
 
 
 
 

________________________________ 
C.P.C. Fernando Ernesto Batiza Velasco 

Socio de Auditoría 
 
 
 

 
 
 
 

______________________________ 
C.P.C. Hermes Castañón Guzmán 

Apoderado  
  

 





 

 

8. ANEXOS 

 

Los anexos incluidos en este Prospecto forman parte integral del mismo 

  



 

 

a) Estados financieros del Emisor por el periodo de tres meses terminado el 31 de marzo de 2025 

 

La información correspondiente a este anexo se incorpora por referencia de los estados financieros 

intermedios no auditados del Emisor por el periodo de tres meses concluido el 31 de marzo de 2025 

contenidos en el Reporte Trimestral del Emisor por dicho periodo, mismo que fue presentado a la CNBV y 

a la BMV el 30 de abril de 2025 y complementado el 2 de julio de 2025, y que están disponibles en las 

páginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor en las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, 

www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/.



 

 

b) Estados financieros auditados del Emisor al y por el periodo terminado el 31 de diciembre de 

2024, 2023 y 2022 

La información correspondiente a este anexo se incorpora por referencia de: (i) el Reporte Anual del Emisor 

correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024, el cual fue publicado el día el 29 de abril 

de 2025 y complementado el 8 de julio de 2025; (ii) el reporte anual del Emisor correspondiente al ejercicio 

terminado el 31 de diciembre de 2023, el cual fue publicado el día 29 de abril de 2024; y (iii) el reporte 

anual del Emisor correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2022, el cual fue publicado 

el día 2 de mayo de 2023, y que están disponibles en las páginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor 

en las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.value.com.mx/.



 

 

c) Posición en instrumentos financieros 

 

La posición en instrumentos financieros derivados se incorpora por referencia del reporte trimestral 

correspondiente al: (a) primer trimestre de 2025 terminado el 31 de marzo de 2025, presentado a la CNBV 

y a la BMV el 30 de abril de 2025 y complementado el 2 de julio de 2025, (b) primer, segundo, tercer y 

cuarto trimestre de 2024 terminados el 31 de marzo de 2024, el 30 de junio de 2024, el 30 de septiembre 

de 2024 y 31 de diciembre de 2024, presentado a la CNBV y a la BMV el 25 de abril de 2024, 24 de julio 

de 2024, 28 de octubre de 2024 y 26 de febrero de 2025, (c) primer, segundo, tercer y cuarto trimestre de 

2023 terminados el 31 de marzo de 2023, el 30 de junio de 2023, el 30 de septiembre de 2023 y 31 de 

diciembre de 2023, presentados a la CNBV y a la BMV el 2 de mayo de 2023, 27 de julio de 2023, 27 de 

octubre de 2023 y 22 de febrero de 2024, respectivamente, y (d) primer, segundo, tercer y cuarto trimestre 

de 2022 terminado el 31 de marzo de 2022, 30 de junio de 2022, 30 de septiembre de 2022 y 31 de diciembre 

de 2022, presentados a la CNBV y a la BMV el 2 de mayo de 2022, 28 de julio de 2022, 28 de octubre de 

2022 y 20 de febrero de 2023, respectivamente, mismos que están disponibles en las páginas de Internet de 

la BMV, CNBV y del Emisor en las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y 

www.value.com.mx/. 
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d) Opinión Legal  
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Ciudad de México, a 23 de julio de 2025 

 

 

COMISIÓN NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES 

Vicepresidencia de Supervisión Bursátil 

Dirección General de Emisoras 

Insurgentes Sur No. 1971, Torre Norte, Piso 7 

Col. Guadalupe Inn 

Alc. Álvaro Obregón 

C.P. 01020, Ciudad de México, México 

 

 

Hago referencia a la solicitud presentada por Value Arrendadora, S.A. de C.V., SOFOM, E.R., 

Value Grupo Financiero, (el “Emisor”) ante esa H. Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la 

“Comisión”) para llevar a cabo: (i) la inscripción preventiva de certificados bursátiles de largo plazo (los 

“Certificados Bursátiles”) en el Registro Nacional de Valores (el “RNV”) conforme a la modalidad de 

programa de colocación (el “Programa”) por un monto total autorizado de hasta $2,000,000,000.00 (dos 

mil millones de Pesos 00/100 moneda de curso legal en los Estados Unidos Mexicanos (“México”) con 

carácter revolvente y la autorización para llevar a cabo la oferta de los Certificados Bursátiles que se emitan 

al amparo del Programa, y (ii) la difusión del prospecto de colocación del Programa, así como del 

suplemento informativo, del aviso de oferta pública y del documento con información clave para la 

inversión para la emisión, todos respecto a la primera emisión (la “Primera Emisión”) por un monto de 

hasta $1,000,000,000.00 (mil millones de Pesos 00/100 moneda de curso legal en México) al amparo del 

Programa. 

 

La presente opinión se expide de conformidad con lo dispuesto por la fracción II del artículo 87 de 

la Ley de Mercado de Valores (la “LMV”), así como el artículo 13 de las Disposiciones de Carácter General 

Aplicables a las Emisoras de Valores y Otros Participantes del Mercado de Valores emitidas por la 

Secretaría de Hacienda y Crédito Público por conducto de la Comisión en el Diario Oficial de la Federación 

el 19 de marzo de 2003 (según han sido modificadas de tiempo en tiempo, las “Disposiciones”) en relación 

con el Programa. 

 

Los términos utilizados con mayúscula inicial pero no específicamente definidos en la presente 

opinión tendrán el significado que a los mismos se les atribuye en el prospecto de colocación al amparo del 

Programa (el “Prospecto”). 

 

Para efectos de la presente opinión, he revisado exclusivamente la documentación e información 

legal del Emisor y de Banco Multiva, S.A., Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero Multiva (el 

“Representante Común”) que se enlista a continuación y, por lo tanto, esta opinión se emite considerando 

únicamente el contenido de dichos documentos: 

 

1. Originales o copias certificadas de los siguientes instrumentos públicos: 

 

(a) Respecto del Emisor: 

 

(i) Acta constitutiva y estatutos sociales vigentes del Emisor. Copia certificada de la 

(i) escritura pública número 229 de fecha 21 de junio de 1991, otorgada ante la fe 

del licenciado Sergio Elías Gutiérrez Salazar, titular de la notaría pública número 

104 del Estado de Nuevo León, en la cual aparece un sello de inscripción que indica 



 
 

 - 2 - 

que la misma fue inscrita en el Registro Público de la Propiedad de Nuevo León 

bajo el número 2238, folio 61, volumen 360, libro 3, Sección Comercio con fecha 

20 de agosto de 1991 mediante la cual se hace constar la constitución del Emisor, 

(ii) escritura pública número 13,072 de fecha 26 de junio de 2017, otorgada ante 

la fe del licenciado José Juan de Dios Cárdenas Treviño, titular de la notaría 

pública número 136 del Estado de Nuevo León, mediante la cual se hace constar 

la reforma integral de los estatutos sociales del Emisor, y (iii) escritura pública 

número 28,881 de fecha 26 de agosto de 2024, otorgada ante la fe del licenciado 

Jaime Garza de la Garza, titular de la notaría pública número 43 del Estado de 

Nuevo León, mediante la cual se hace constar la modificación del objeto social del 

Emisor, las cuales me fueron proporcionadas por el Emisor para mi revisión y el 

Emisor me confirmó que, a esta fecha, dichos estatutos sociales están vigentes. 

 

(ii) Poderes del Emisor. Copia certificada de la escritura pública número 4,400 de 

fecha 6 de enero de 2014, otorgada ante la fe del licenciado Rafael Salvador Garza 

Zambrano, titular de la Notaría Pública número 137 del Estado de Nuevo León, en 

la que aparece un documento que indica que la misma quedó inscrita en el Registro 

Público de Comercio de Nuevo León, bajo el folio mercantil electrónico número 

36701-9 de fecha 10 de enero de 2014, en la cual se protocoliza el acta de sesión 

del consejo de administración del Emisor de fecha 31 de julio de 2013 por virtud 

de la cual, se aprobó, entre otros, el otorgamiento de poderes especiales, con 

facultades para actos de administración, para actos de dominio y para suscribir 

títulos de crédito, a favor de Víctor Manuel González González, Rodolfo Canseco 

Villareal, Gerardo Javier González Cantú, Gustavo Adolfo Salazar Salinas, 

Roberto Cavazos Videgaray, José Antonio García García, Gerardo Benítez de la 

Peña y Jaime Alejandro de la Garza Martínez, para ser ejercidos de manera 

mancomunada por cualquiera dos de ellos (los “Apoderados del Emisor”), la cual, 

me fue proporcionada por el Emisor para mi revisión y el Emisor me confirmó que, 

a esta fecha, dichos poderes están vigentes y no han sido modificados, revocados 

y/o limitados en forma alguna. 

 

(iii) Autorización Corporativa. Certificación suscrita por el secretario del consejo de 

administración del Emisor, en el que se hace constar que en la sesión del consejo 

de administración del Emisor de fecha 25 de febrero de 2025, cuyo quórum de 

instalación fue del 100% (cien por ciento), se aprobó por unanimidad, entre otros 

(i) la inscripción preventiva en el RNV de los Certificados Bursátiles a ser emitidos 

al amparo del Programa, (ii) la emisión de los Certificados Bursátiles al amparo 

del Programa, (iii) la Oferta de los Certificados Bursátiles, y (iv) el establecimiento 

del Programa así como las características generales del mismo (la “Autorización 

Corporativa”). 

 

(b) Respecto del Representante Común: 

 

(iv) Acta constitutiva y estatutos sociales del Representante Común. Copias 

certificadas de (i) la escritura pública número 19,461 de fecha 5 de octubre de 

2006, otorgada ante la fe del licenciado Arturo Talavera Autrique, titular de la 

notaría pública número 122 de la Ciudad de México, misma que incluye un sello 

en donde se señala que la misma quedó inscrita en el Registro Público de la 

Propiedad y de Comercio de la Ciudad de México bajo el número 355,867, con 

fecha 10 de noviembre de 2006, en la cual se hace constar la constitución de Banco 

Multiva, S.A., Institución de Banca Múltiple, Multiva Grupo Financiero 
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(actualmente, Banco Multiva, S.A., Institución de Banca Múltiple, Grupo 

Financiero Multiva), y (ii) la escritura pública número 23,967 de fecha 8 de febrero 

de 2008, otorgada ante la fe del licenciado Arturo Talavera Autrique, titular de la 

notaría pública número 122 de la Ciudad de México, misma que en donde se señala 

que la misma quedó inscrita en el Registro Público de la Propiedad y de Comercio 

de la Ciudad de México bajo el folio mercantil número -355,867 con fecha 10 de 

junio de 2008, en la cual constan los estatutos sociales vigentes del Representante 

Común, las cuales me fueron proporcionadas por el Representante Común para mi 

revisión y el Representante Común me confirmó que, a esta fecha, dichos estatutos 

sociales están vigentes. 

 

(v) Poderes del Representante Común. Copia certificada de la escritura pública 

número 80,687 de fecha 1 de marzo de 2018, otorgada ante la fe del licenciado 

Erik Namur Campesino, titular de la notaría pública número 94 de la Ciudad de 

México, la cual contiene un documento que señala que la misma quedó inscrita en 

el Registro Público de la Propiedad y de Comercio de la Ciudad de México, bajo 

el folio mercantil número 355867 con fecha 3 de abril de 2018, mediante la cual, 

se hizo constar, entre otros, la designación de Alfredo Vargas Lapayre como 

delegado fiduciario del Representante Común, con facultades para pleitos y 

cobranzas, actos de administración, actos de dominio y suscripción de títulos de 

crédito, para ser ejercidos de manera individual (en lo sucesivo el “Apoderado del 

Representante Común”), la cual me fue proporcionada por el Representante 

Común para mi revisión y el Representante Común me confirmó que, a esta fecha, 

dichos poderes están vigentes y no han sido revocados. 

 

2. El título para la Primera Emisión de largo plazo que se realice al amparo del Programa (el “Título”). 

 

3. El suplemento informativo para la Primera Emisión que se realice al amparo del Programa. 

 
4. El contrato de fideicomiso irrevocable de inversión, administración y fuente de pago número 

F1032, celebrado con fecha 29 de enero de 2025 entre el Emisor, en su carácter de fideicomitente 

y fideicomisario en segundo lugar y Altor Casa de Bolsa, S.A. de C.V., División Fiduciaria, única 

y exclusivamente en su carácter de fiduciario (el “Contrato de Fideicomiso”). 

 
5. El primer convenio modificatorio y de reexpresión al Contrato de Fideicomiso (el “Primer 

Convenio Modificatorio al Contrato de Fideicomiso”). 

 

Igualmente, para efectos de la presente opinión, he asumido, sin haber realizado investigación 

independiente alguna o verificación de cualquier índole:  

 

(i)  Que, con excepción del Emisor, cada una de las partes de los documentos respecto de los 

cuales se emite opinión (a) cuentan con todas las autorizaciones (corporativas, 

gubernamentales, legislativas y de cualquier naturaleza) y facultades para celebrar y 

cumplir obligaciones bajo los mismos y para realizar las actividades que ahí se contemplan; 

y (b) han suscrito dichos documentos mediante representante debidamente autorizado y 

facultado; 

 

(ii)  La capacidad legal de todas las personas físicas que suscriben los documentos respecto de 

los cuales se emite opinión; 
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(iii)  La autenticidad de todas las firmas y de todos los documentos que nos fueron presentados 

en original o copia certificada, y que las copias certificadas que nos fueron presentadas 

están completas y concuerdan con sus respectivos originales; y 

 

(iv)  Que a la fecha de firma de cada uno de los documentos de la Primera Emisión de los que 

el Emisor y el Representante Común son parte, según corresponda, (a) los poderes 

otorgados en favor de los Apoderados del Emisor y los Apoderados del Representante 

Común, a que se refieren las escrituras públicas mencionadas en el numeral 1 anterior, no 

han sido revocados, modificados o limitados en forma alguna; y (b) el Emisor no ha 

modificado los estatutos a que se refiere la escritura pública mencionada en el antedicho 

numeral. 

 

Soy abogado, autorizado para ejercer la profesión en los Estados Unidos Mexicanos (“México”) y 

he actuado en tal carácter como asesor legal independiente para los efectos del artículo 87, fracción II de la 

LMV, exclusivamente en relación con las emisiones que se realicen al amparo del Programa posteriores a 

esta fecha. 

 

Con base en las presunciones anteriores y sujeto a las limitaciones y salvedades mencionadas más 

adelante, manifiesto a esa Comisión que exclusivamente derivado de la revisión de los documentos 

referidos en los numerales 1 a 5 anteriores, a la fecha de la presente opinión y a mi leal saber y entender, 

de conformidad con las leyes federales vigentes en México: 

 

I. El Emisor es una sociedad anónima de capital variable, sociedad financiera de objeto múltiple, 

entidad regulada, válidamente constituida y existente conforme a la legislación mexicana y, de 

conformidad con sus estatutos sociales, está autorizado para establecer el Programa, así como 

para emitir y ofrecer públicamente de tiempo en tiempo, los Certificados Bursátiles al amparo 

del mismo. 

 

II. La Autorización Corporativa ha sido válidamente otorgada por el Emisor de conformidad con 

sus estatutos sociales y, las resoluciones y acuerdos objeto de la misma respecto de (i) el 

establecimiento del Programa, (ii) la inscripción preventiva en el RNV de los Certificados 

Bursátiles bajo la modalidad de Programa, (iii)la Primera Emisión al amparo del Programa, y 

(iv) la Oferta de los Certificados Bursátiles, son válidos jurídicamente y exigibles de 

conformidad con sus términos. 

III. El Primer Convenio Modificatorio al Contrato de Fideicomiso, celebrado con fecha 17 de julio 

de 2025 y suscrito por los Apoderados de Emisor, y el Apoderado del Representante Común, 

descritos en el numeral 1 anterior, constituye obligaciones legales, válidas y vinculantes para 

el Emisor, exigibles en su contra de conformidad con sus términos y oponible a terceros de 

conformidad con su inscripción en el Registro Único de Garantías Mobiliarias. 

IV. Como titular del Primer Bono Cupón Cero, Altor Casa de Bolsa, S.A. de C.V., División 

Fiduciaria, en su carácter de fiduciario del Contrato de Fideicomiso tiene el pleno derecho a 

recibir las cantidades adeudadas por el emisor de dicho Primer Bono Cupón Cero y conforme 

a los términos de dicho título y aplicar dichos recursos, en los términos previstos en el Primer 

Convenio Modificatorio al Contrato de Fideicomiso. 

 

V. Cualesquiera dos Apoderados del Emisor, actuando de manera mancomunada, cuentan con 

facultades suficientes y están autorizados para suscribir el Título que documente la Primera 

Emisión. 
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VI. El Apoderado del Representante Común, cuenta con facultades individuales suficientes y está 

autorizado para suscribir el Título que documente la Primera Emisión. 

 

VII. El Título ha sido válidamente emitido por el Emisor y es exigible en su contra en los términos, 

de conformidad con las disposiciones aplicables. 

 

La presente opinión se basa exclusivamente en la documentación e información referida en los 

numerales 1 a 5 anteriores, misma que me fue proporcionada por el Emisor y el Representante Común, y 

no implica en modo alguno, la realización por mi parte de investigación, examen particular o averiguación 

sobre el estado actual o potencial de los asuntos que están, o pudieran estar involucrados, el Emisor o el 

Representante Común. Mi asesoría al Emisor se ha limitado a cuestiones particulares indicadas en la 

presente opinión y no ha consistido, en caso alguno, en el examen de aspectos contenciosos o de litigio. Por 

lo expuesto, no puedo aceptar y no acepto, responsabilidades sobre aspectos genéricos relacionados con el 

Emisor o el Representante Común, o sus respectivos negocios, propiedades, actividades o afiliadas, o sobre 

materias distintas a las que se hace referencia expresa en la presente opinión. 

 

Las manifestaciones antes expresadas se emiten en la fecha de la presente y, por lo tanto, están 

condicionadas y/o sujetas a probables modificaciones por causa de cambios en las leyes, circulares y demás 

disposiciones aplicables, hechos que imposibiliten el cumplimiento de las obligaciones citadas u otras 

situaciones similares. No expreso manifestación alguna ni adquiero compromiso u obligación alguna de 

informar a ustedes o cualquier otra persona respecto de cualesquiera cambios en la documentación o 

información descritas que resulten de cuestiones, circunstancias o eventos que pudieran surgir en el futuro 

o que pudieran ser traídos a mi atención con fecha posterior a la presente opinión y que modifiquen su 

alcance y/o contenido.  

 

 



 

 

e) Primer Convenio Modificatorio del Fideicomiso de Respaldo de Pago  
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Registro Único de Garantías Mobiliarias

Boleta de Modificación.

Con fundamento en los artículos 33 Bis, fracción II, y 34 del Reglamento del Registro Público de Comercio se expide el presente documento de los actos realizados el día y hora señalados
en el sello digital de tiempo. Los actos que constan en este documento quedaron inscritos de la siguiente manera:

DATOS DEL ASIENTO

Número de Asiento / Cadena Única de Datos: 53124085

Número de Garantía Mobiliaria: 28161619

Fecha y hora: 18/07/2025 - 18:19:47 * ZULU GMT / UTC

Vigencia: 60 meses

Inscrito en el folio mercantil No: 36701

DATOS DEL OTORGANTE

Nombre, Denominación o Razón Social: VALUE ARRENDADORA, S.A. DE C.V.

Folio Electrónico: 36701

El Otorgante de la Garantía Mobiliaria es Deudor SI

DATOS DEL ACREEDOR

Nombre, Denominación o Razón Social: ALTOR CASA DE BOLSA, SOCIEDAD ANÓNIMA DE CAPITAL VARIABLE

Teléfono: 5586595300

Extensión: N/A

Correo electrónico: fiduciario@altorcb.com

Domicilio para efectos del RUG: PASEO DE LOS TAMARINDOS 90 TORRE 1 PISO 7 BOSQUES DE LAS LOMAS CUAJIMALPA DE MORELOS
C.P. 05120, DISTRITO FEDERAL

DATOS DE LOS DEUDORES

Nombre, Denominación o Razón Social: VALUE ARRENDADORA, S.A. DE C.V.

DATOS DE LA GARANTÍA MOBILIARIA

Monto Máximo Garantizado y Moneda: $ Peso Mexicano

Tipo de Bien(es) Mueble(s) objeto de la Garantía
Mobiliaria:

Otros. Derechos, incluyendo derechos de cobro. Acciones y obligaciones, bonos, contratos de opción y futuros.

DESCRIPCIÓN DE LOS BIENES MUEBLES OBJETO DE LA GARANTÍA MOBILIARIA

Patrimonio del Fideicomiso.- Cláusula 4.1. Integración del Patrimonio del Fideicomiso. El patrimonio del Fideicomiso (el Patrimonio del Fideicomiso) estará integrado por los siguientes
activos: a) Con la Aportación Inicial; b) Con todos los recursos que entregue el Fideicomiso al Fiduciario para su manejo y administración para la compra de uno o más Bonos Cupón
Cero, los cuales se deberán mantener depositados en la Cuenta del Fideicomiso, hasta que se formalice dicha adquisición; c) Con todos los recursos que reciba el Fiduciario derivados de
los Rendimientos que devengue y pague de las inversiones, los cuales deberá mantener depositados en una cuenta de Fideicomiso para su administración y aplicación conforme al
Régimen de Inversión del presente Fideicomiso a que se refiere la Cláusula Séptima de este Contrato y las Instrucciones de Pago correspondientes; d) Con los derechos y/o cantidades que
deriven del ejercicio de cualquier derecho, que por cualquier causa corresponda al Fideicomiso; e) Con las demás cantidades y derechos de los que, actualmente o en el futuro, sea titular el
Fiduciario en relación con el presente Fideicomiso, por cualquier causa.- Cláusula 4.2. Incremento al Patrimonio del Fideicomiso. El Patrimonio del Fideicomiso podrá incrementarse
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cuantas veces sea necesario con aportaciones adicionales, las cuales serán realizadas sin necesidad de convenio modificatorio, reservándose el Fiduciario el derecho a que el
Fideicomitente le indique el origen o identificación del depósito o aportación a la Cuenta del Fideicomiso. El aumento del patrimonio sólo podrá ser destinado a ejecutar los fines del
fideicomiso.

El Acto o Contrato prevé incrementos, reducciones o
sustituciones de los bienes muebles o del monto
garantizado:

Si

Términos y Condiciones del Acto o Contrato de la
Garantía Mobiliaria:

ARTICULO 389 LEY GENERAL DE TÍTULOS Y OPERACIONES DE CRÉDITO.

DATOS DEL ACTO O CONTRATO QUE CREÓ LA OBLIGACIÓN GARANTIZADA

Declaro bajo protesta de decir verdad que se solicit?? al
otorgante de la garant??a manifestaci??n respecto de la
NO existencia de garant??as otorgadas previamente
referente a los bienes objeto de esta garant??a

Si

Acto o Contrato que creó la Obligación Garantizada: CONTRATO DE FIDEICOMISO DE ADMINISTRACIÓN NÚMERO F1032

Fecha de celebración del Acto o Contrato: 29/01/2025

Fecha de terminación del Acto o Contrato: N/A

Términos y Condiciones del Acto o Contrato que creó la
obligación garantizada:

Patrimonio del Fideicomiso.- Cláusula 4.1. Integración del Patrimonio del Fideicomiso. El patrimonio del Fideicomiso (el
Patrimonio del Fideicomiso) estará integrado por los siguientes activos: a) Con la Aportación Inicial; b) Con todos los
recursos que entregue el Fideicomiso al Fiduciario para su manejo y administración para la compra de uno o más Bonos
Cupón Cero, los cuales se deberán mantener depositados en la Cuenta del Fideicomiso, hasta que se formalice dicha
adquisición; c) Con todos los recursos que reciba el Fiduciario derivados de los Rendimientos que devengue y pague de las
inversiones, los cuales deberá mantener depositados en una cuenta de Fideicomiso para su administración y aplicación
conforme al Régimen de Inversión del presente Fideicomiso a que se refiere la Cláusula Séptima de este Contrato y las
Instrucciones de Pago correspondientes; d) Con los derechos y/o cantidades que deriven del ejercicio de cualquier derecho,
que por cualquier causa corresponda al Fideicomiso; e) Con las demás cantidades y derechos de los que, actualmente o en el
futuro, sea titular el Fiduciario en relación con el presente Fideicomiso, por cualquier causa.- Cláusula 4.2. Incremento al
Patrimonio del Fideicomiso. El Patrimonio del Fideicomiso podrá incrementarse cuantas veces sea necesario con
aportaciones adicionales, las cuales serán realizadas sin necesidad de convenio modificatorio, reservándose el Fiduciario el
derecho a que el Fideicomitente le indique el origen o identificación del depósito o aportación a la Cuenta del Fideicomiso.
El aumento del patrimonio sólo podrá ser destinado a ejecutar los fines del fideicomiso.

DATOS DEL ACTO O CONVENIO QUE DIO ORIGEN AL ASIENTO

Acto o Convenio que da origen al Asiento: PRIMER CONVENIO MODIFICATORIO Y DE REEXPRESION AL CONTRATO DE FIDEICOMISO DE
ADMINISTRACION NUMERO F1032 y su anexo

Fecha de celebración del Acto o Contrato: 18/07/2025

Fecha de terminación del Acto o Contrato: N/A

Términos y Condiciones del Acto o Contrato que dio
origen al Asiento:

INSTRUMENTO 128,184, DE FECHA 18 DE JULIO DEL 2025, OTORGADO ANTE EL LICENCIADO GUILLERMO
OLIVER BUCIO, TITULAR DE LA NOTARIA NUMERO DOSCIENTOS CUARENTA Y SEIS, ACTUANDO EN EL
PROTOCOLO DE LA NOTARIA NUMERO DOSCIENTOS DOCE, DE LA QUE ES TITULAR EL LICENCIADO
FRANCISCO I. HUGUES VELEZ, EN EL QUE TAMBIEN ACTUA LA LICENCIADA ROSAMARIA LOPEZ LUGO,
TITULAR DE LA NOTARIA NUMERO DOSCIENTOS VEINTITRES, LOS TRES POR CONVENIO DE SOCIEDAD,
EN EL QUE SE HIZO CONSTAR: La RATIFICACION de CONTENIDO y de FIRMAS del DOCUMENTO que contiene
el PRIMER CONVENIO MODIFICATORIO Y DE REEXPRESION AL CONTRATO DE FIDEICOMISO DE
ADMINISTRACION NUMERO F1032 (F MIL TREINTA Y DOS) y su anexo, celebrado con fecha dieciocho de julio del
dos mil veinticinco, que otorgaron, entre otros, ALTOR CASA DE BOLSA, SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL
VARIABLE, DIVISION FIDUCIARIA, como fiduciario; y BANCO MULTIVA, SOCIEDAD ANONIMA, INSTITUCION
DE BANCA MULTIPLE, GRUPO FINANCIERO MULTIVA, en su caracter de representante comun de los tenedores de
Certificados Bursatiles, como fideicomisario en primer lugar. Por el cual se acordo la reexpresion completa del Contrato de
Fideicomiso, estableciendo entre otros los puntos siguientes: Segunda. Designacion y Adhesion del Fideicomisario en
Primer Lugar.- Con motivo de la celebracion del presente Convenio, en este acto, el Fideicomitente designa, y el Fiduciario
reconoce, a Multiva, en su caracter de Representante Comun de los Tenedores de Certificados Bursatiles, como
Fideicomisario en Primer Lugar a efecto de que forme parte del Contrato de Fideicomiso para todos los efectos contractuales
y legales a los que haya lugar, adquiriendo los derechos y obligaciones establecidos en el Contrato de Fideicomiso (segun el
mismo es modificado, adicionado y/o reexpresado por virtud del presente Convenio).- Tercera. Modificacion y Reexpresion
del Contrato de Fideicomiso.- A efecto de establecer un mecanismo de fuente de pago de las Obligaciones del Emisor
derivadas de la o las Emisiones de Certificados Bursatiles que se realicen conforme al Programa, las Partes acuerdan en este
acto y con efectos a la fecha de firma del presente Convenio, modificar integramente y reexpresar el Contrato de
Fideicomiso para que en lo sucesivo quede redactado en terminos del Anexo Unico del presente Convenio y sus respectivos
derechos y obligaciones se rijan exclusivamente por lo establecido en este Convenio y su Anexo Unico (el Contrato
Reexpresado).- Cuarta. Condicion.- Las Partes en este acto acuerdan y consienten expresamente que, la modificacion y
reexpresion del presente Convenio, se encuentra sujeta a la condicion de que el Fideicomitente, lleve a cabo la Primera
Emision y colocacion de certificados bursatiles a mas tardar el 31 de octubre de 2025. En caso de que la Primera Emision no
se lleve a cabo a mas tardar en dicha fecha, las modificaciones acordadas en terminos del presente Convenio quedaran sin
efecto.- Cuarta. Patrimonio del Fideicomiso.- 4.1 Integracion. El patrimonio del Fideicomiso se integrara por lo siguiente (el
Patrimonio del Fideicomiso): (i) La Aportacion Inicial; (ii) El Primer Bono Cupon Cero y la titularidad y los derechos que se
consignan a favor del Fiduciario en dicho Primer Bono Cupon Cero; (iii) Las Aportaciones para la Adquisicion de los Bonos
Cupon Cero Adicionales; (iv) La Aportacion para la Constitucion del Fondo de Reserva de la Primera Emision; (v) Las
Aportaciones para la Constitucion de los Fondos de Reserva de las Emisiones Subsecuentes; (vi) La titularidad y los
derechos que se consignen en el o los Bonos Cupon Cero Adicionales que adquiera el Fiduciario; (vii) Los Recursos de la
Redencion por la amortizacion del o los Bonos Cupon Cero, asi como con los demas bienes y derechos que le correspondan
recibir al Fiduciario conforme a los mismos, incluyendo, aquellos derivados de su amortizacion anticipada; (viii) Los
derechos que a favor del Fiduciario se consignen en cualesquiera de los Documentos de la Operacion por cualquier causa y/o
cualquiera de los derechos economicos, patrimoniales, corporativos y/o de cualquiera otra naturaleza que le correspondan
conforme a dichos Documentos de la Operacion; (ix) Las cantidades en dinero, derechos, valores y demas bienes que
integren de tiempo en tiempo las Cuentas del Fideicomiso; (x) Todas las cantidades, bienes y derechos que eventualmente se
afecten al Fideicomiso por cualquiera causa legitima, incluyendo, en su caso, las Aportaciones para la Adquisicion de Bonos
Cupon Cero Adicionales, las Aportaciones para la Constitucion de los Fondos de Reserva y las Aportaciones Adicionales
Requeridas; (xi) Las demas cantidades y derechos que, actualmente o en el futuro, sea titular el Fiduciario en relacion con el
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presente Fideicomiso por cualquier causa; y (xii) Cualquier ingreso o recurso de cualquier clase que se obtenga, asi como las
cantidades derivadas de dichos ingresos o recursos, incluyendo sin limitar: [a] los rendimientos financieros que se obtengan
por la inversion de los recursos disponibles, en tanto no se apliquen al cumplimiento de los Fines del Fideicomiso; y [b] los
Productos y cualesquier otros rendimientos (tales como los rendimientos financieros) derivados de los bienes a que se refiere
la presente Clausula. En este acto las partes acuerdan que lo establecido en la presente clausula hara las veces de inventario
de los bienes que integran el Patrimonio del Fideicomiso a la constitucion del presente Contrato y al momento de su firma,
por lo que el Fideicomitente conserva una copia del mismo que recibe del Fiduciario a su entera conformidad. Lo anterior,
en cumplimiento a lo mandado por el numeral 5.5 de la Circular 1/2005 emitida por el Banco de Mexico.- Segunda.
Designacion y Adhesion del Fideicomisario en Primer Lugar.- Con motivo de la celebracion del presente Convenio, en este
acto, el Fideicomitente designa, y el Fiduciario reconoce, a Multiva, en su caracter de Representante Comun de los
Tenedores de Certificados Bursatiles, como Fideicomisario en Primer Lugar a efecto de que forme parte del Contrato de
Fideicomiso para todos los efectos contractuales y legales a los que haya lugar, adquiriendo los derechos y obligaciones
establecidos en el Contrato de Fideicomiso (segun el mismo es modificado, adicionado y/o reexpresado por virtud del
presente Convenio).- Tercera. Modificacion y Reexpresion del Contrato de Fideicomiso.- A efecto de establecer un
mecanismo de fuente de pago de las Obligaciones del Emisor derivadas de la o las Emisiones de Certificados Bursatiles que
se realicen conforme al Programa, las Partes acuerdan en este acto y con efectos a la fecha de firma del presente Convenio,
modificar integramente y reexpresar el Contrato de Fideicomiso para que en lo sucesivo quede redactado en terminos del
Anexo Unico del presente Convenio y sus respectivos derechos y obligaciones se rijan exclusivamente por lo establecido en
este Convenio y su Anexo Unico (el Contrato Reexpresado).- Cuarta. Condicion.- Las Partes en este acto acuerdan y
consienten expresamente que, la modificacion y reexpresion del presente Convenio, se encuentra sujeta a la condicion de
que el Fideicomitente, lleve a cabo la Primera Emision y colocacion de certificados bursatiles a mas tardar el 31 de octubre
de 2025. En caso de que la Primera Emision no se lleve a cabo a mas tardar en dicha fecha, las modificaciones acordadas en
terminos del presente Convenio quedaran sin efecto.

PERSONA QUE FIRMÓ EL ASIENTO

Nombre: GUILLERMO OLIVER BUCIO

En su carácter de: AUTORIDAD

PERSONA QUE SOLICITA O AUTORIDAD QUE INSTRUYE EL ASIENTO

Nombre (y Cargo):

LICENCIADO GUILLERMO OLIVER BUCIO, TITULAR DE LA NOTARIA NUMERO DOSCIENTOS CUARENTA Y
SEIS, ACTUANDO EN EL PROTOCOLO DE LA NOTARIA NUMERO DOSCIENTOS DOCE, DE LA QUE ES
TITULAR EL LICENCIADO FRANCISCO I. HUGUES VELEZ, EN EL QUE TAMBIEN ACTUA LA LICENCIADA
ROSAMARIA LOPEZ LUGO, TITULAR DE LA NOTARIA NUMERO DOSCIENTOS VEINTITRES, LOS TRES POR
CONVENIO DE SOCIEDAD.

FIRMA ELECTRÓNICA:

Cadena Original Solicitante

L 0p2cHBPMC9UK08wM3NoMjJZMWN5ZWs4SW5NPXw1OTc1MDg4MXw1NzE2MjcxNnwyMDI1LTA1LTA5VDAwO
jAwOjAwLjAwMC0wMDowNXwzfEFMVDE4MDgxM0pRNXx8Ti0yMDE4MDc2MDgyfFZBUjkyMTExOUJZOXx8M zY3MDF8VkFSOTIxMTE5Qlk5fHwzNjcwMQ==

Sello Solicitante

R px7lea82kDWXu84aJise+Ri95yYmShTFoe9rATS7Qp1SvjvnqhIXCCU9LgwxqI6C8d15FC3reolSU6vQ
3GgQlNmoZ0SrH2DoqLt/aNOXUq21nhrzBwJ60iVhfmZccm7UP5iu0avpgMySoljor5bvvcGCjtKbjR8j
KfH0IOApRsVOVh4F/3GHv08TKjIulBLdHmtWLmdcn2m3Ix9Q7RPAlOAZok96UuD665gEJaFn+DYrLpMU
kbVeiKgj9NpYIdTNIthL7EnuWgLwyiBHQXXcggDmBm17HY/x8l5Lz4PssWwjSnvjosgGLsvID4REUGqP oEgCtLkZzWT5CgT7B6Nhw==

Certificado Solicitante

S ERIALNUMBER=OIBG720625HMCLCL05, OID.2.5.4.45=OIBG720625D9A, EMAILADDRESS=goliver @notarias212y246.com, C=MX, O=GUILLERMO OLIVER BUCIO,
OID.2.5.4.41=GUILLERMO OLI VER BUCIO, CN=GUILLERMO OLIVER BUCIO

Sello de Tiempo * ZULU GMT / UTC

C ertificado AC:O=Secretaria de Economia, OU=nCipher DSE ESN:48D7-2DFC-BF7B, CN=TS A1.economia.gob.mx, C=MX, ST=Ciudad de Mexico, L=Alvaro Obregon|Fecha:
202507181 81947.228Z|Numero de secuencia:112656487352002|Digestion: q0IFPT9St+1cAaJ2z7uhRy 5EbUg=

Cadena Original RUG

L 0p2cHBPMC9UK08wM3NoMjJZMWN5ZWs4SW5NPXw1OTc1MDg4MXw1NzE2MjcxNnwyMDI1LTA1LTA5VDAwO
jAwOjAwLjAwMC0wMDowNXwzfEFMVDE4MDgxM0pRNXx8Ti0yMDE4MDc2MDgyfFZBUjkyMTExOUJZOXx8M zY3MDF8VkFSOTIxMTE5Qlk5fHwzNjcwMQ==|0|p

Sello RUG

D q6jjWR3bhM5Git+yftIocTaDhYlKS6wjsyV5I/UpHflA2pE6UnxDM80mS/CeyNvpodx+AZx3bU1 cQPp
qWenPIIaTVzEdUhp9byB2iwVPztLpVM6Cswwwo9tUckIRTLNf50NudIkhcwjA5I0sJMPdGCe cN6O1VJ
vyx4W3SWfcd9197A9pN2Xv2ra4vdwpMmdyZ9x9ZtkpiDwAJoYSN4ldxaAyobzT+gipi30 h7IN0T5/zB
DMbtMhFOq8BF+tEJGsTYmkDu4+76SuScBTn6idcAUzz53DY5nVt0zpq7hDQ8LAkBYz bjTPtAXIswQFC 2snq+JGQslxRTITEnHFrp3/2g==

Numero Serie RUG

7 46

Certificado RUG

E MAILADDRESS=contacto_rug@economia.gob.mx, O=Secretaria de Economia, OU=Direccion General de Normatividad Mercantil, CN=RUG. Ernesto del Castillo Hernandez, T=Di
rector de Coordinacion del Registro Publico de Comercio, STREET="Pachuca 189, Co l. Condesa", OID.2.5.4.17=06140, C=MX, ST=Ciudad de Mexico, L=Cuauhtemoc, OID.2.
5.4.20="(55)5229-6100, Ext. 33502"

*De conformidad con protocolo Time-Stamp, el horario del sello digital de tiempo en las boletas está basado en el tiempo ZULU GMT / UTC, (zona horaria de Greenwich) definido en el
estándar internacional RFC 3161 Internet X.509 Public Key Infrastructure Time-Stamp Protocol (TSP).



 

 

f) Acta de sesión del consejo de administración de la Emisora, celebrada el 25 de febrero de 

2025, por virtud de la cual se aprobó, entre otros, la inscripción preventiva en el RNV, el 

establecimiento del Programa y la realización de las Emisiones al amparo del mismo. 

 










