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e Actividad Econdmica Regional

Se estima que la actividad Indicador Trimestral de la Actividad Economica Regional
economica habria Indice 1T 2020=100, a. e.
experimentado una 119
contraccion en todas las
regiones durante 4T 2024. Sur
El sur continuara ubicandose 108
en niveles relativamente mas
elevados que los observados
antes de la pandemia, en
comparacion con el resto de Centro norte
las regiones. 104
Centro
F 100
?g? Prondstico del ——=
83.0 IV Trimestre
I 1 L] ] - L ] 1 96
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a.e. / Cifras con ajuste estacional.
Fuente: Elzboracion del Banco de México con base en las series ajustadas por estacionalidad del Indicador Trimestral de la Actividad Economica Estatal del IMEGI.
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e Produccion de la Industria de la Construccion

La construccion publica en el sur siguio disminuyendo en 4T-2024, luego de ubicarse en niveles particularmente elevados. En cuanto a la
privada, en el norte se mantiene en niveles altos, aunque ha dejado de aumentar, en las regiones centrales experimento una reduccion y en

el sur se expandio.

Valor real de la produccion en la industria de la construccion

Indice 2019=100, a. e.
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a. e. / Cifras con ajuste estacional.
Fuente: Elaboracion y desestacionalizacion del Banco de México con base en los datos de la Encuesta Macional de Empresas Constructoras del INEGL
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e Cuartos Ocupados

La actividad turistica, medida
mediante el numero de cuartos
de hotel ocupados, mostrd un
aumento en todas las regiones
en el 4T-2024, excepto en el
centro.

Los niveles de actividad se
mantienen relativamente mas
elevados en el norte que en el
resto de las regiones.

Indicador Regional de Cuartos Ocupados
Indice 2019=100, a. e.

Norte

Centro norte =

Centro

IV Trimestre

2017 2012

a. e [ Cifras con ajuste estacional.

2023 2024

Fuente: Elaboracion v desestacionalizacion del Banco de Meéxico con base en datos de la Secretaria de Turismo del Gobierno Federal.
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e Crecimiento Global

En el segundo semestre de 2024, la actividad econdmica mundial registré una desaceleracion, con un desempefio heterogéneo entre
paises. Asi, los pronodsticos de crecimiento global para 2024 y 2025 se mantuvieron estables.

Crecimiento del PIB ¥/ Prondsticos de Crecimiento del PIB Mundial
Variacion % trimestral, a. e. Por ciento
4 - ]
. World Economic Outlook Cambio respecto a
3 Octubre 2024 Julio 2024
2 2024 2025 ; 2024 2025
. Mundial 3.2 3.2 0.0 -0.1
Avanzadas 1.8 1.8 0.1 0.0
0 Estados Unidos 2.8 2.2 0.2 0.3
1 | =——Mundial Zona del euro 0.8 1.2 -0.1 -0.3
——Avanzadas . Japon 0.3 1.1 0.4 0.1
3 | =———Emergentes . .
= Emergentes excl. China A6 Reino Unido 1.1 1.5 0.4 0.0
3 -1.3 Emergentes 4.2 4.2 0.0 -0.1
-0.6 .
110 Excl. China 3.9 4.1 -0.1 -0.1
-4 - ' -
1 1=} M~ %) oy} o — I o = Mexico 1.5 1.3 -0.7 -0.3
= = = = = S = = S S .
~ =~ ~ ~ ~ ~ = = ~ ~ China 4.8 4.5 -0.2 0.0
Cifras al 3T 2024. H
Fuente: Elaborado por Banco de México con informacion de Haver Analytics y .P. Morgan. Ind Ia ? D 6 5 DD DD
a. e. / Cifras con ajuste estacional. H _
1/ La muestra de paises utilizada para el cilculo representa el 85.6% del PIB mundial ajustado por paridad de poder de | BFHSII 3.0 2.2 0.9 0.2
compra. 5e utilizan pronosticos para algunos paises para el 3T-2024. Actualizado con infermacicn disponible al 25 de _
noviembre de 2024, Mota: Se acoto el rango de la grafica para fadilitar su lectura. Las cifras que s muestran Cifras a octubre de 2024. i
correspenden al nivel minime y maximeo de los indicadores gque no se visualizan en la grafica. Fuente: FMI, Perspectivas Econdmicas Mundiales octubre y julio 2024,
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e Mercados Financieros Internacionales

Al segundo semestre de 2024, el desempefio de los mercados financieros internacionales estuvo influenciado, principalmente, por una
dinamica de inflacion que, en general, se ubica mas cerca de las metas de los bancos centrales; ademas de una economia global que ha
mostrado resiliencia frente al proceso desinflacionario, asi como por riesgos de caracter geopolitico y electoral.

Desempeno de indices accionarios y cambiarios indice de condiciones financieras globales Tasas de bonos gubernamentales

indice (enero 2022 = 100) 109 indice Por ciento

140 3.0

——S&P 500 —— Estados Unidos 10a
130 -+ ——MS5Cl emergentes 4.0 — Estados Unidos 30a
—indice DXY 101 . Europa 10
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2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024
Cifras a diciembre de 2024. Cifras a diciembre de 2024, Cifras a diciembre de 2024.
Fuente: Banco de México con datos de Bloomberg. Fuente: Coldman Sachs. Fuente: Bloomberg.

CONSULTA



¢ Riesgos macrofinancieros

Los valores de los indicadores de alerta temprana permanecen por debajo de sus respectivos umbrales en los sectores financiero, real,
externo y publico, por lo que actualmente no se identifican vulnerabilidades significativas.

Indices de vulnerabilidades macrofinancieras v/

3.5 4  a) Indices de vulnerabilidad por sectores: México 3 7 b)indice de vulnerabilidad agregado: México y EME
Con vulnerabilidades
significativas
&
. I I I I . IIIIIIII____|

v

35 Sin vulnerabilidades

' significativas -3 -
Total Financiero Real Externo Publico & México EMEs
(sin Méx.)

Fuente: Banco de México, Haver Analytics, IMF {World Economic Outlook y Financial Soundness Indicators).
1/El grupo de economias emergentes incluye Brasil, Colombia, Filipinas, Indonesia, Sudafrica, Tailandia y Turquia.
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® Tensiones geopoliticas

What do you see as the top three downside global economic risks
over the next two years?

W January 2024
A marked tightening in credit supply
M Latest Global Risk Survey

Full-blown financial crisis

Higher oil prices as supply is squeezed

China slowdown amid
property market crash

Trump presidency
eg as trade tensions escalate]

Sticky inflation keeps interest rates
higher for longer

L

Geopolitical tensions
(eg Middle East, Taiwan, Russia-NATQ)

10% 20% 30%  40% 50%  60% 0%
% of respondents citing as top risk

09

=

Source: Oxford Economics, 2024.

China: Firm relocations and investment climate
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— Investment climate deteriorating (RHS)
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Nearshoring Potential

Potential increase in exports to the US
(% of country’s current non commaodity exports)

Panama Dominican Republic
81 USD Millions 1,362 USD Millions
17% 13%

Mexico Colombia
29,679USD 1,438 UsD
Millions Millions
[ 11%
v
Guatemala
463 USD
Millions  CostaRica
5% 918 UsD
Millions
7% Brazil
Peru ., 4,153 UsSD
792 USD Millions
Millions 2%
13%
Chile
665USD g I > 10%
Millions — Argentina I 4%-10%
204 89_0 .U sD 4%
Millions
204 “Mot analyzed in this
' report

7|© 2024 Jones Lang LaSalle 1P, Inc. All rights reserved.
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* Main destinations according to nearshoring criteria
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Market potential
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Country credit default swaps (proxy for country risk)
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Source: Aswath Damodaran (Jan-2024) , as of July 2024.
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Transparency International’s Corruption Index Highest perception of

corruption
Guatemala NG 3

Mexico N 31
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Source: Transparency International (2023)
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Mexico and Brazil are outliers in the region

Market potential: GDP and population
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Source: Oxford Economics.
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Selected industrial hubs in Mexico

Tocate poxicall
Tijuana ©
San Luls Rio Colorado
Ensenada
Juarez
Hermosillo
Chihauhua

Monterrey

San Luls Potosl

Aguascallentes

Guanajuato

Querétaro

USD Billions in FDI

Of the FDI inflows
towards heavy
manufacturing

Proximity and connectivity score
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o
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W Average Ocean freight transit time from port to the US + truck time to nearest port

Average shortest flight time to the US (Atlanta, Dallas and Chicago)

Source: JLL based on iContainers, Searates and Google Flights.
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El nivel tan elevado de la tasa real ex-ante* implica que a pesar del ciclo de bajadas, la politica monetaria seguira pesando sobre la
actividad econdémica; se preve que la tasa real disminuira del 7.5% actual al 4% en julio 2025 (con el componente de inflacion igual a 7.5%)

TASA DE REFERENCIA REAL EX-ANTE (%) PERSPECTIVAS PARA LA TASA REAL EX-ANTE (%)
8
8 8
i 7
6 6
5
4 N
4 i
2 3 \
1 2
7 0 1
15 16 17 18 19 20 21 2 23 24 X 0
o o — — N N ™ ™ < < wn Yo}
O T A O N A I TR Y
* Comparas la tasa de interés real en el mes de referencia contra una inflacién futura calculada hacia v S T v S o S v S 0 S
los siguientes 12 meses. s — © T & T & = & = & =
Real exante Real exante (prondstico)
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® [osriesgos para el tipo de cambio se mantienen sesgados al alza a pesar de la depreciacion reciente; posible sobrerreaccion adicional en
el corto plazo

PERSPECTIVAS PARA EL TIPO DE CAMBIO: ESCENARIOS ALTERNATIVOS

(PPD)
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® Anteelproceso de calibracion de la politica monetaria, la tasa real ex ante ha disminuido para adecuarse a los retos de la fase actual en el
combate a la inflacion. Se mantiene una postura restrictiva.

Tasa real ex ante de corto plazo e intervalo estimado
para la tasa neutral real de corto plazo en el largo plazo?/

: % anual : -
Actualizacién tasa neutral 2019 | Actualizacién tasa neutral 2024 |
et e b .
_______________________________ S S S
Intervalo de la tasa neutral de :
: - 5
corto plazo en el largo plazo 4.79
- 4
R
i - 2
-1
I T T : T T T : T 0
: Tasa real ex ante de corto plazo Mayo
S S S - _1
[~ [=+} =3} o — [} o =r Tg]
— — — [} [ o o o [}
o o o o =) o o o
[} [} [} [} [ [} [} [} [}

Mota: La linea punteada horizontal corresponde al punto medio del intervalo estimado para el nivel de la tasa neutral en el largo plazo en términos reales. Las lineas verticales indican las fechas de las actualizaciones a |z estimacién de la tasa real. £l 28 de agosto
de 2010 sa actualizd de un intarvalo de [1.7%, 3.3%] con un punto medio de 2.5% a un intervalo de [1.E%, 3.4%] con un punto medio de 2.6%. A su vez, el 2B de agosto de 2024 se actuzlizd a un intervalo da [1.6%, 3.6%] con un punto medio de 2.7%.

1/ La tasa rezl ex ante de corte plazo se -:all:ula come la diferencia entre el objetivo de la tasa de interés |nterhancana aundiay la media de las expe:latwas de inflacidn a 12 meses extraidas de la Encuesta s-:rbre las expectativas de los especialistas en economia
del sector privado. Para el periodo anterior a 2008, la tasa real ex ante se calcula con |2 tasa de interés interbancaria a 1 dia. Fuente: Banco de México.
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* Prondsticos macroeconomicos:

PIB INFLACION

Se estima que para finales de 2027 tenga un aumento de 2.45%. Se pronostica que para diciembre 2027 la inflacion cierra en
Se espera un aumento en la incertidumbre tras la aprobacion de 2.4%. Se revisa una perspectiva a la baja de la inflacion

las reformas constitucionales, asi como el resultado de las dentro del rango de 3% +/- 1punto

elecciones en EEUU

20

T

-20

T T T T T T T
2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028

T
2005 2010 2015 2020 2025

Fuente: Elaboracién propia con datos de INEGI

Fuente: Elaboracién propia con datos de INEGI
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* Prondsticos macroeconomicos:

Tipo de cambio

Cerrara afinales de 2027 en 21.06. Aunque variable, se espera
estabilidad del tipo de cambio, aunque se subraya el posible
efecto de factores exdgenos.

200

100

-100

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Fuente: Elaboracién propia con datos de BANXICO

TIIE diaria

Alfinalizar 2027 cerrara en 6.97. Se pronostica una politica
monetaria menos restrictiva acorde a la disminucion del INPC
y una relajacion de las condiciones financieras

2023 2024 2025 2026 2027

Fuente: Elaboracién propia con datos de BANXICO
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* Fragdilidades internas 2024-2025

Resultados (dic

Quinto ano (dic 2022-

Panorama Econémico Unidades Valores de referencia 2024 (cambio/dato al cierre) Estimacion 2025
2018-nov 2022) nov 2023)
Crecimiento econémico 3.8 Var % -0.1-5.5 33 2.7 3.2
Conocimiento econémico de México 0.2 Var % 1.5-2.0 3.5 1.2 0.1
Exportaciones 8.8 Var % 2.8-9.7 3.5 4.1 7.3
Empleo Formal 1.5 Var % 0.9-4.0 3.6 1.0 1.1
Consumo 1.2 Var % 1.5-3.3 5.0 2.8 1.8
Masa Salarial 4.5 Var % 3.3-5.1 7.4 3.2 2.6
Inversion -0.9 Var % 1.1-4.4 18.0 3.6 -1.1
Buen momento para invertir 8.0 % de respuestas 9.0-55.0 25.0 9.0 4.9
Inversién publica 1.3 % del PIB 1.3-2.6 1.6 1.5 0.8
Inflacién 5.1 % 3.9-5.7 5.8 4.2 4.2
Inflacién subyacente 4.8 % 3.2-5.3 7.0 3.6 4.0
Tasa de interés 6.3 % 4.3-8.3 11.1 10.0 7.75
Tipo de cambio 20.3 pesos por dblar 17.1-24.3 17.9 20.3 19.2
Precio del petréleo 61.1 délares por barril 12.2-132.7 71.0 66.7 62.4
Produccién del petroleo 1,735 millones de barriles diarios 1,716-3,454 1,873 1,759 1,775
Deuda publica 46.8 % del PIB 30.7-43.6 46.8 51.4 52.3
Balance publica -2.5 % del PIB -3.3-0.1 -3.8 -5.7 -3.3

¢{QUE ESTA
ACTUALMENTE FUERA DE
RANGO?

SECTOR ENERGETICO

CONSOLIDACION FISCAL

PIPELINE DE PROYECTOS
DE INFRAESTRUCTURA

SEGURIDAD

COORDINACION DE
POLITICAS ECONOMICAS

DEMOCRACIA




* Fragdilidades internas 2024-2025

Promedio Gltimos

Panorama Econémico 10 afios Ultimo dato disponible Unidades Valores de referencia Estimacion 2025

Crecimiento econdémico mundial 3.5% 3.3% Var % 2.9%-3.8% 2.8%
Conocimiento econdmico de EE.UU 2.6% 2.1% Var % 21-32% 18%
Exportaciones 1.7% 2.8% Var % 0.5%-4.1% 11%

Empleo 1.3% 12% Var % 1.3%-2.1% 0.8%

Consumo 5.4% 5.6% Var % 3.4%-5.8% 3.0%

Inversion 6.1% 57% Var % 4.2%-9.4% 4.6%

Inflacion 2.9% 2.3% % 15%-3.3% 3.0%

Tasa de interés 19% 4.3% % 0.1%-3.4% 35%

Tipo de cambio 11 11 ddlares por euro 1112 11

Tipo de cambio 0.053 0.049 ddlares por peso 0.049-0.055 0.048

S&P 500 15.3% 5.6% Var % 5.8%-24.7% 7.0%

Actividad industrial 01 15% Var % -17%-2.5% -1.8%
Balance publico -6.5% -7.3% % del PIB -7.3%- -4.0% -6.5
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Riesgos y oportunidades

C

PLAN MEXICO

Apoyo gubernamental podria impulsar inversion
en el sector inmobiliario

DESACELERACION ECONOMICA

El bajo crecimiento limitara la Inversion privada y
publica en construccion

NEARSHORING

Relocalizacion industrial impulsara la demanda
inmobiliaria de parques industriales y oficinas.

ESTANCAMIENTO DEL EMPLEO

La creacion de empleos formales esta en
desaceleracion lo que reduce la capacidad de
consumo Y podria limitar la de espacios
comerciales

OPORTUNIDADES DE MERCADO

Las configuraciones del mercado provocadas por

los aranceles permiten enfocar los esfuerzos en

aquellas areas y sectores donde se anticipa un
mayor ingreso.

AUMENTO EN COSTOS

La creacion de empleos formales esta en
desaceleracion lo que reduce la capacidad de
consumo y podria limitar la de espacios
comerciales

INCENTIVOS FISCALES

El sector de construccion e inmobiliario se veria
beneficiada ante estimulos para publica e
infraestructura critica.

INCERTIDUMBRE REGULATORIA

Cambios en el estado de derecho y regulatorio
pueden generar incertidumbre para
desarrolladores e inversionistas.
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Cambios esperados en el entorno con mayor impacto en el negocio inmobiliario.

Favorable

IMPACTOEN
RESULTADOS

Desfavorable

Aungue con mayor moderacion
continuara la tendencia de
inversion derivada del
Nearshoring

El gobierno federal promovera
asociaciones publico privada para
proyectos de infraestructura, en
especial en comunicacionesy
energia

Se disipa el fantasma de la
recesion, aunque el crecimiento

convergera a niveles moderados:

se esperaun crecimiento del PIB
de 0.4%

En una solucion pragmatica se
disminuira el impacto y los motivos de
preocupacion de la iniciativa privada
respecto de la reforma del poder
judicial

El sector inmobiliario turistico
mantendra una dinamica de
crecimiento, aungue moderada
respecto de la tasa actual (del 10
al 4%)

Se prevé que la tasa interbancaria
de equilibrio disminuira al 7.5% al
cierre de 2025, lo que reactivara el
sector inmobiliario y la economia
en general.

La inflacion general
retomara su tendencia
descendente a partir del 4T
2024

La inflacion subyacente se
ubicara por debajo de 4% al
cierre de 2024

La expectativa 2025 es una
contraccion en el gasto publicoy en
consecuenciala inversion; sin
embargo, el anuncio de la continuidad
de obras prioritarias para el gobiernoy
la integracion de otras nuevas (BG
Ferrocarriles) hacen prever que la
inversion en obras de infraestructura
sera mayor al esperado.

Se pronostica que el tipo de
cambio puede verse afectado
por la situacion macroeconomica
externay la debilidad interna

A pesar del ciclo de bajadas la
politica monetaria seguira pesando
sobre la actividad econdmica

Se prevé que el déficit publico
seade 5% del PIB en 2024

Incertidumbre y cambios en los
supuestos de 2025: la consolidacion
fiscal, reduccion de la inversion

El peso perdio la apreciacion del
15% que habia acumulado en
2023

La economia se desacelera ante
la debilidad de la demanda
interna

Las tasas a largo plazo también
reflejan la mayor incertidumbre
asociada con los posibles efectos
economicos de las reformas
constitucionales elevando la
percepcion de riesgos del pais

Aumento en las primas de riesgo
en los instrumentos de deuda
mexicana

La deuda publica podria aproximarse
al 60% del PIB a finales de 2030 y muy
probablemente se perderia el grado
de inversion de no haber disciplina
fiscal

Alta

PROBABILIDAD DE OCURRENCIA

Baja




0.0 SITUACION DEL NEGOCIO
INMOBILIARIO




e Situacion del Negocio Inmobiliario (Primer semestre de 2025)

El PIB de la construccion crece por la Edificacion. La obra civil cae 8.7% con cifras negativas hasta la segunda mitad del afio. La edificacion
aumenta 6.9% impulsado por la edificacion productiva y la recuperacion de la vivienda.

PIB ACUMULADO TOTAL Y CONSTRUCCION PIB ACUMULADO CONSTRUCCION
(MILES DE MILLONES DE PESOS Y VARIACION % ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
1.580 18
1,560 1,558 ”
15. 1,550
= 14
1A% 1533 &2
1520 1,517 } 10
1,500 £ 8
" | :
1480 |
| ‘
1460 “\;\‘ ‘—!; 2 -
o B B T
1440 - 0 ‘
4723 1724 2724 3124 4724 4aT22 1T23 2723 3123 4723 1T24 2724 aT24 4724
e PIB Construccion (izq,) =—Var. % anual Total —=Var. % anual Construccion - oConstruccidn =—=Edificacion  — Obra Civil Especiakzados
Fuente: BBVA Research con datos del SCNM. Ineg
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e Situacion del Negocio Inmobiliario (Primer semestre de 2025)

El valor de la Edificacion cae 0.1% al contrario del PIB que crecio 6.9%

Tanto edificacion Productiva como residencial no tuvieron tan buen desempefio como en 2023, sin embargo el saldo de crédito si crece
marginalmente.

VALOR PRODUCCION DE LA EDIFICACION SALDO DE CREDITO BANCARIO A LA EDIFICACION
(MILES DE MILLONES DE PESOS CONSTANTES) (MILES DE MILLONES DE PESOS CTES Y %)
' - 35
30 00w : :HT - m M mm = [ -
25 250 .-J; o
| I -i'll -
20 z00 M | . a0
| .
15 - N s
) . 1.0
| | . 05
| | | , -: | . 0.0
dic.-23 fab.-24 abr.-24 jur. <24 ago.-24 oct-24 dic.-24 e o e —ven e o o

Vigens mm\Vensida -s-kmor
mResidencial wProduciiva mServicios

Fuente: BEWVA Research con datos de la EMEC, Ineg Fuente: BBWVA Research con datos del Banco de México
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e Situacion del Negocio Inmobiliario (Primer semestre de 2025)

En Infraestructura se detiene. Las obras en comunicacionesy transportes disminuyeron en 20.7% mientras que el saldo se contrajo 9.1%.

VALOR DE LA PRODUCCION EN INFRAESTRUCTURA SALDO DE CREDITO BANCARIO A LA OBRA CIVIL
(MILLONES DE PESQOS CONSTANTES) (MILES DE MILLONES DE PESOS CTES Y %)
420 15
40
. 410 I . .
a0 o I,f T '

-~

0 I

3T 12
30

nE
B0

b1

B

=1
"

=
o

o

340 .
dic.-23 feb 24 abr.-24 =24 ago-24 ocl-24 dic.-24

mmVigonie  smonoida  -s-Morosidad [der.)

o

dic.-23 fob.-24 abr.-24 jun_-24 ago-24 ool -24 dic-24
m Obwas hidradiicas. @ Comunicaciones y tmnsporie s Enorgia

Fuente: BE\A Research con datos de la EMEC, Ineg Fuente: BBVA Research con datos del Banco de México
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e Situacion del Negocio Inmobiliario (Primer semestre de 2025)

El sector podria no crecer en 2025.

PRONOSTICO PIB DE LA CONSTRUCCION

(VARIACION % ANUAL) . .
« |aobracivilno podrarecuperarse este

ano, principalmente por la presion a las
finanzas publicas

« Laedificacion podria desacelerar por freno
en la construccion de naves industriales

« Laincipiente recuperacion en la

40 construccion de vivienda podria frenar si
no se materializa la promesa de

20 /\ construccion por parte del Infonavit y la
| CONAVI

CONSULTA



e Situacion del Negocio Inmobiliario (Primer semestre de 2025)

El crédito hipotecario aumenta en 2024

NUMERO DE CREDITOS Y MONTO DE FINANCIAMIENTO HIPOTECARIO TOTAL
(MILES DE MILLONES DE PESOS DE DICIEMBRE 2024 EN CIFRAS ACUMULADAS, A/A%)

Numero de créditos , MOnton o Monto promedio
. (miles de milones de -
Originacion (miles) S (mies de pesos)

hipotecana e ST &

dic23 a2 o % Jc23 doze Em Yo
anual anual real anual real

Institutos Publicos 348.5 402.3 154 260.0 2964 14.0 746 737 1.2

Infonavit 311.9 366.2 174 2266 2626 159 727 717 13
Fovissste 36.6 36.0 1.z 334 33.8 14 911 940 3.1
Sector Privado” 125.5 1201 -4.2 306.1 285.0 -6.9 2,440 2372 -2.8
Bancos" 125.5 1201 -4.2 306.1 2850 6.9 2,440 2372 2.8

Otros
Subtotal 473.9 5224 10.2 566.1 581.5 2.7 1,195 1,113 5.8

Cofinanciamiento® (-) 9.2 10.4 12.5

dic-23  dic-24

*Si bien existen otras instituciones de crédito privadas {(como agentes no regulados). al no contar con informacién plblica confiable no se incluyen.

1/ Incluye creditos para autoconstruccion, re-estructuras, adquisicion, creditos para ex empleacdos de ias instituciones financieras y créditos para pago de paswos y
Iquidez

2/ Créditos otorgados en ur f y | sst

Nota: el factor ac Zzal | S& construye con ba nal A} ] [ de ia edad Hipotecaria Fed Ba 2017= )

de ualizacion se & con base en el indice de p 0s de la vivienda de ia Soc jeral, Base 2017=100
Fuente: BBVA Research con datos del Infonavit, Fovissste, CNBY, SHF CONSULTA



e Situacion del Negocio Inmobiliario (Primer semestre de 2025)

El' monto de la hipoteca media disminuye marginalmente.
La vivienda residencial amortigua la caida pero la hipoteca disminuye por primera vez en 4 afios.

CREDITO _HIF’UTECARIG BANCARIO HIPOTECA MEDIA BANCA CD_MERCIAL
(VARIACION % ANUAL, CIFRAS ANUALIZADAS) (MILES DE PESOS Y VARIACION % AMNUAL)
an 5,000 12
0 ' L 10
10 - — — 5. 2007 =
2,000 1.t )
40 1,000 ‘
50 0
S00
80 2
e Gic-22  mar-23  un-23  sep-23  dic-23  mar-24  jun-24  sep-3d4  dic-2d " ke EREES HREES . EREES |
Moo promiedio ==ar 5% anual (eje der)

e Tolal s rlers oocia Ml REgidencia
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e Situacion del Negocio Inmobiliario (Primer semestre de 2025)

Aumentan los inicios de obra marginalmente, asi como los tiempos de construccion.

PROYECTOS DE VIVIENDA EN EL RUV DIC 2024
(MILES DE REGISTROS Y VAR % ANUAL)

00 &0
40

250
30
20

200
10

150 {

10

1010
-20
30

Ll
. . )
i -50

dic-20 diic-21 dic-22 dic-23 dic-24
= |nterés social Tradicional =mpMedia residencial =\ar % anual (der}

INVENTARIO DE VIVIENDA EN EL RUV DIC 2024
(MILES DE VIVIENDAS Y VAR % ANUAL)

250 L]

38, 6 232

2l
200 15
i0
150
5
)
100
a
. 0
L
15
U -l

dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24

mm'Sfiviandas =—\far % anual {der)

Fuente: BEVA Hesearch con datos de HUY
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e Situacion del Negocio Inmobiliario (Primer semestre de 2025)

El precio de la vivienda modera su crecimiento
En 2024 aumenta 9.2% con un precio de 1.7 mdp

INDICE DE PRECIOS DE LA VIVIENDA - SEGMENTO
(VARIACION % ANUAL)

14

12

4T21 1T22 2722 3T22 4T22 1723 2T23 3T23 A4T23 1724 2T24 3T24 4724

smhacional SHF s=Econdmica-Social Media-Residencial

INDICE DE PRECIOS DE LA VIVIENDA - USO
(VARIACION % ANUAL)

15

AT2Y 1T22 2722 3V22 ATZ2 VT23 2723 3T23 4T23 1724 2724 37124 AT24

smNacional SHFE  s=V/ivienda nueva Vivienda usada
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e Situacion del Negocio Inmobiliario (Primer semestre de 2025)

Alta concentracion en colocacion de créditos
La frontera norte va aumentando su participacion

CREDITO HIPOTECARIO BANCARIO DIC 2024 CREDITO HIPOTECARIO BANCARIO DIC 2024
(MILES DE CREDITOS Y PARTICIPACION % ACUMULADA) (MILES DE CREDITOS)

18 100

Miles de créditos

90
16 15

14 &0
10

70
12
5

60

50

40

30

Y

20

10

Fuente: BBVA Research con datos de ia CNBY
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e Situacion del Negocio Inmobiliario (Primer semestre de 2025)

Apreciacion generalizada, pero mas en el norte y en la zona de playa

19 entidades con apreciaciones promedio por arriba de la nacional, las primeras 2 son turisticas.

APRECIACION DE LA VIVIENDA 4T22-4T24
(VARIACION % ANUAL PROMEDIO)

16.0
143
140 *
129
171
12.0 "LE
0.7
1154 “:'5.“1;4 102 190 oo
e a7
10,0 107 05 103 gy, B4
S 8T a8 gge -T'a.u 7
8.0 8.7 - e
B.2 ED'.F? 7.1
T oraT e
7.4
&.0
4.1
2.0
0.0
MEDE >2FLd 2 L0000 0Fo0 5 0@ B xC E OO &8 3w
g m = m 3 3 -] Loy = m g L =} = i)
RO pz ﬁéggﬂm;lﬂHHLDEEFS}mIELEEE
" o

APRECIACION DE LA VIVIENDA 4T22-4T24
(VARIACION % ANUAL PROMEDIO)

War % anual
14

12

Fuente: BBVA Research con datos de la SHF
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CURVAS DE VALOR DE PRODUCTOS EN EL MERCADO Y PREFERENCIAS

60 |
SO0 -

40 |

100
El consumidorno
encuentraun
producto valorado en
su dicotomia de
preferencias. 70 |
El consumidor castiga
su valoracion del .
precio de 20 1

departamentos

porque percibe que | 10 |

deberian ser mas
baratos que las
casas.

90 |

80 |

30 |

Ubicacion

Precio

Amplitud

Calidad

Distribucion

Diseno

Seguridad

30.00

[ 25.00

- 20.00

+ 15.00

+ 10.00

- 5.00

+ 0.00

—— Departamento
~@— Casa suburbana

e Preferencias
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® SEGMENTACION: INDICE DE PREFERENCIAS INMOBILIARIAS EN 6 CIUDADES DE MEXICO

40

35
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25
—&— Querétaro
—ll— Aguasca lientes

20 —— Chihuah
——Monterrey
=t Distrito Federal

15 —®—Torredn

10
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e Finanzas: Marco de Referencia




® Principios unificadores de las finanzas

01 “There’s no free lunch” 03 Ajuste de precios de mercado
Este principio enfatiza que los beneficios requieren Los precios en los mercados financieros se mueven
asumir riesgos o costos, recordando que las para equilibrar la oferta y la demanda, asegurando la
oportunidades de inversion excepcionales suelen eficiencia del mercado y la adecuada asignacion de
llevar riesgos ocultos. recursos.

02 Preferencias de los agentes 04 Imperfecciones e innovacion
Las personas prefieren mas dinero a menos, evitan Las imperfecciones del mercado son clave para
riesgos y desean ingresos inmediatos, reflejando la impulsar la innovacion financiera, llevando al
no saciedad, aversion al riesgo e impaciencia desarrollo de nuevos productos y servicios que
respectivamente. benefician a los consumidores y mejoran la eficiencia

del mercado.

CONSULTA
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¢ | os estados financieros principales

Balance general

Muestra la posicion financiera de una
empresa en un momento especifico,
detallando sus activos, pasivos y patrimonio
neto. Los activos incluyen todo 1o que la
empresa posee, los pasivos son sus deudas
y el patrimonio neto representa la inversion
de los accionistas en la empresa. Este
estado proporciona una vision crucial de lo
que la empresa vale.

ASSETS LIABILITIES & EQUITY

Current Assets Liabilities
Current Liabilities

unts P
unts Rece bl f Credit
Liabilit
nventory
epaid Insurance
Total Current Liabilities:

Total Current Assets:

Noncurrent Liabilities
Noncurrent Assets
)epreciatior 4,500 Total Liabilities

mputer
suliair

Equity

and

Total Noncurrent Assets:

Total Assets.

Owner )
Retained Earr

Total Equity:

Total Liabilities & Equity:.

Estado de resultados

Este informe resume los ingresos, gastos y
beneficios de una empresa durante un
periodo de tiempo. Muestra como la
empresa genera sus iNngresos y en que se
incurre en gastos, proporcionando una clara
vision de la rentabilidad de la empresa.

Excel Sports Income Statement
For the quarter ended 30 September 2018

Merchandise Sale 25,800
Revenue Revenue from Training 5,000
Total Revenue 30,800
Procurement Costs 8,000
Wages 700
Rent 1,000
Expenses Interest Paid 500
Transportation 300
Utilities 150
Total Expenses 10,650
Gains Income from sale of van 2,000
Losses Settlement cost of consumer lawsuit 800
Net Income | (Revenue + Gains) - (Expenses + Losses) 21,350

C

Flujo de efectivo

Este estado rastrea como la empresa ha
generado y usado el efectivo durante un
periodo  especifico, clasificando  las
actividades en operativas, de inversion y de
financiamiento. Ayuda a entender la
capacidad de la empresa para generar
efectivo y cubrir sus obligaciones.

Cash Flow Statement Company XYZ
FY Ended 31 Dec 2017
All Figures in USD

Cash Flow From Operations
Net Earnings 2,000,000
Additions to Cash

Depreciations 10,000

Decrease in Accounts Receivable 15,000

Increase in Accounts Payable 15,000

Increase in Taxes Payable 2,000
Subtractions From Cash

Increase in Inventory (30,000)
Net Cash From Operations 2,012,000
Cash Flow From Investing

Equipment (500,000)
Cash Flow From Financing

Notes Payable 10,000
Cash Flow for FY Ended 21 Dec 2017 1,522,000 CQB!EA%I%\JAI\TTA




® Principales indicadores financieros

Valor Presente Neto (VPN)

El Valor Presente Neto mide la rentabilidad de un proyecto, tomando en cuenta el

valor temporal del dinero. Se calcula sumando los flujos de efectivo futuros
descontados al valor presente, y restando la inversion inicial.

VPN = ( > (Fl‘uo i efec&‘fﬁ? el periodo ¢ ) ) — Inversién inicial

donde:
T =tasa de descuento

t = periodo de tiempo

Tasa interna de Retorno (TIR)

La Tasa Interna de Retorno es la tasa de descuento que hace que el Valor
Presente Neto del proyecto seaigual a cero. Para calcular la TIR, se puede usar
una herramienta financiera o software como Excel, ya que puede ser complejo
resolver la ecuacion directamente.

indice de rentabilidad (Profitability Index)
El indice de Rentabilidad es una relacion entre el valor presente de los flujos de

efectivo futuros y la inversion inicial.

P — Valor Presente de los flujos de efectivo futuros
o Inversién inicial

C

Retorno sobre la inversidon (ROI)

El Retorno Sobre la Inversion mide la ganancia o pérdida generada por un proyecto en
relacion con la inversion inicial.

ROI = ( Beneficio neto ) < 100%

Inversion inicial

EBITDA (ganancias antes de intereses, impuestos, depreciacién y amortizacion)

EIEBITDA mide la rentabilidad operativa de una empresa antes de deducir
intereses, impuestos, depreciacion y amortizacion.

EBITDA = Ingresos — Costos de bienes vendidos — Gastos operativos

Punto de equilibrio (Break-even point)

El Punto de Equilibrio indica el nivel de ventas necesario para cubrir todos los costos
del proyecto, sin obtener ganancias ni pérdidas.

Costos fijos
Precio por unidad—Costos variables por unidad

CONSULTA
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Resultados
de Negocio

Estructura de
(ROI / TIR)
Valor Presente

(Flujos cdde Efectivo

Inversion /
Descontacdlos)

Negocio

RETORNO ACTIVOS

PATRIMONIALES
Inversion Inicial

CAPITALIZACION
Ventas (+) \

Valor Residual :Sale
CAP RATE (+)

Beneficio /
Remanentes (+)

Financiamiento
Hard Cost (-) .
\ NQI periodo de
Soft Cost (-) estabilizacion (+)

CAPEX (-)

Amtz de

Financieros (-)

Adherentes Rendimiento
Garantizado y Apalancamiento (-)
No Garantizado
Amtz de Inversion (-) Margen EBT(=)
Valor Residual
de Negocio(=)

Devolucion Valores

Aportaciones Socio . .
Fundadores Inversion Inicial (+) Aportados (+) \
/ . Programa de /
Recuperacion : A :
Entorno y Mercado de Inversion Dlsgg%c.ggir}cgls Errogamonesolr_llfitét: .
Absorcion de | Period L / . .:
Unidades ng(rjesos en Periodo Anticipo a Proveedores o .
Capacidad Operativa Ruta Criti © Gonstruceion / : i
uta Critica Disposciones de Capi ' . »
: pital de Trabajo .
Construccion Financiamiento / ! 5
Regulatorios y Legales Generacion e Flujo de Saldo de Reserva de Financieros .-' =
Integracion Entrega de Unidaddes x EVA =Valor
e economico
FLUJO DE INGRESO : Agregado
.
L]
L]
L]

RAROC:

Rendimiento Ajustacio
al Riesgo

Risk Adjusted Return On
Capital

= Nivel de
liguidez=

Ly
L)
-
-
-
-
-
L]
L]
L]

Determinantes
de Inversion
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02

e El proceso de un desarrollo inmobiliario
y su alineacion financiera




e CANVAS Inmobiliarioe

El Canvas Consulta es un Frame work que identifica el conjunto de acciones a seguir, para planear y administrar un
proyecto inmobiliario. En la base, los componentes financieros y de riesgos, que van ligados.

Generacion Integracion Desarrollo y cierre
Propuesta de valor Identificacion de Generacién de valor Integracion Entrega de valor Administracion Construccion
Producto diferenciado | la oportunidad Proyecto viable de recursos de contratos

Factibilidad Proyecto Administracion
de Negocio ejecutivo de relaciones
CRM/SRM/RRPP
Alineacion Permisos Administracion Comercializacion
Producto/ y licencias de cambios
Mercado
Propuesta Plan de Administracion
de inversion proyecto de proyecto
Evaluacion financiera Planeacion financiera Administracion financiera
Identificacion de Riesgos Estrategia de mitigacion de riesgos Control de riesgos

CONSULTA
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e Etapa de generacidn

Generacion

Un producto inmobiliario diferenciado
Propuesta de valor Identificacion de

Producto diferenciado | la oportunidad

Factibilidad
de Negocio

Alineacion
Producto/
Mercado

Propuesta
de inversion

Evaluacion financiera

Identificacion de Riesgos

CONSULTA
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e Etapa de integracion
Integracion
Plan de proyecto

Generacion de valor Integracion
Proyecto viable de recursos

Proyecto
ejecutivo

Permisos
y licencias

Plan de
proyecto

Planeacion financiera

Estrategia de mitigacion de riesgos
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e Etapa de administracion

Entrega de valor Administracion Construccion
de contratos

Administracién de proyecto

Administracion
de relaciones
CRM/SRM/RRPP

Administracion Comercializacion

de cambios

Administracion
de proyecto

Administracion financiera

Control de riesgos

CONSULTA
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® Canvas inmobiliario

El proceso financiero alineado
al Canvas, contiene tres fases:

1) Evaluacion financiera 2) Planeacion financiera

\ 4 \ 4

C

3) Administracion financiera

v

Generacion Integracion Desarrollo y cierre
Propuesta de valor Identificaciin de Generaclondevalor Integracidn Entrega de valor Adrninistracion Caonstruccidn
Producto diferenclado - ka oportunidad Proyecto viable de recursos da contratos
Factibllidad Proyecto Adrninistrackin
de Megoclio ajacutho da relaciones
1 CRM'SRMRRPP
Alineaciin Permisos Admingstrackin Comerclalzacian
Producto/ v licencias da camblos
Mercado
Frospecto Plande Adrministrackin
> de Inversidn proyecto de proyecto
Bvaluacion financiara 2 | Planeacion firancisra Administracion financiera
Lin modelo financlers que cuantifica Un presupuesto base gue integra Un control presupuestal que adrministra los camblos (aditivas
la oportunidad en funcidn de las gscenarics de sensiblidad v cuantifica v deductivas), protege la bquidez del proyecto y mantiena
condiciones de factibllidad dal negocio los umbralas de incertidumbra alinaado &l flujo de efectivo con la ruta oritica del proyecto
Identificacion de Riesgos Estrategla de mitigackin de riesgos Control de riesgos

A) Avance fisloo ve financiero

B) Admi C eductivas

C) Adminiz scenarios de sensibiidad
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® Prospecto de inversion

El documento que contiene la evaluacion . s
financiera de un proyecto inmobiliario es Generacion

n ié result ;
N Prospeoto de Inversion, queTestita de Propuesta de valor Identificacion de

i) identificar una oportunidad, i) estudiar
su factibilidad y iii) alinear la oportunidad
encontrada con los requerimientos de mercado

Producto diferenciado | la oportunidad

y de negocio. En la perspectiva financiera los Sgﬂgggiﬂ
objetivos que se deben cumplir son: 1
1. Integrar un andlisis de factibilidad sustentado ’;*'r'ggigg‘
quelpelrmlta invertir en condiciones realistas, Mercado
equitativas y alcanzables para el proyecto.

Propuesta
2. Determinar el umbral de rendimiento de inversion
requerido para que el retorno sobre la inversién
se ajuste al riesgo de negocio y al costo Evaluacion financiera
ponderado del capital.

2

3. Ponderar los factores de riesgo de mayor dentificacién de Riesgos

sensibilidad en el resultado del proyecto para
administrarlos o transferirlos.
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e Factibilidad financiera inicial
1




C

® Elementos fundamentales para evaluar un proyecto inmobiliario (Comercial, regulatorio, legal,

financiero, técnico) Factibilidad: Due Diligence al Inmueble

Comercial

Regulatoria Factibilidad

de proyecto

Financiera

Técnica

Legal

LLos escenarios de sensibilidad
financiera modelan cambios en el
desempeno que toman en cuenta
factores de factibilidad:

1- Técnica : Afecta los costos y la
posibilidad de realizar el proyecto.

2.- Legal : Afecta al negocio como un
todo.

3.- Comercial: Afecta los ingresos y
la tasa de retornos.

4 - Regulatorias: Afecta al proyecto
/1o que se debe construir y los
costos.

CONSULTA

ACADEMY



® Inputs para factibilidad inicial

o Factibilidad regulatoria
- Coeficientes
- Densidad
- Cuadro de areas preliminar

9 Factibilidad de mercado
- Land preview
- Benchmark

Q Ingresos preliminares
- Factibilidad regulatoria mas factibilidad de mercado

9 Valor de tierra

- Porcentaje
- Valor definido

6 Costos paramétricos
- Costo edificacion por metro cuadrado (m?2)
- Soft cost 15%

CONSULTA
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® La oportunidad del inmueble

Timina del Escenarios de
o egcto sensibilidad
Proy ingresos

Configurary Construirlos Calcular
calcular costos diversos modelos rentabilidad y
y beneficios de evaluacion analizar riesgos

CONSULTA

ACADEMY



El valor del terreno se puede determinar a traves de 3 enfoques de valuacion, los cuales son:
(Parametros INDAABIN)

Enfoques de valuacion

Comparables de mercado

Capitalizacion de rentas

Valor residual

Es un indicador de valor que
se obtiene a partir del andlisis
del precio de otros activos
similares al activo en estudio.

Basado en el Principio de la
Anticipacion, resulta particu-
larmente Util cuando se valdan
propiedades que normal-
mente son adquiridas como
inversion, basandose en su
capacidad para generar
ingresos. Conjuntos residen-
ciales (Incuyendo edificios de
departamentos grandes vy
pequefios), edificios comer-
ciales o inmuebles industriales
representan buenos ejemplos
de estos tipos de propie-
dades.

El valor residual esta definido
por el valor potencial del
inmueble que es posible
construir en el terreno. El valor
residual del terreno resulta de
los  ingresos  potenciales
menos los costos y gastos de
construccian, menos la utilidad
del desarrollador.
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® Rangos de valor residual

ale - ale e areso ae ve 0
Bajo Medio Alto Zonas urbanas
de alto valor
Vivienda: Social 6% 8% 10%
Media 10% 13% 15% 18% - 30%
Residencial 15% 17% 18%
Oficinas y servicios 12% 15% 18%
Industrial (venta) 14% 16% 18%
Venta de lotes de vivienda | 25% 30% 35%

C

Valor residual / patrimonial / rentas @

e - d|E all

Bajo Medio Alto

Comercial Fashion Mall 20% 25% 30%
Community Center 18% 20% 25%
Industrial 16% 20% 26%
Hotelero 15% 20% 25%

E L)
Ubicacion
premium

25% - 40%
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Textura a valor de la tierra con factores de atractividad

‘//FACTORES DE ATRACTIVIDAD
- NIVEL DE MADUREZ DE LA ZONA
. DEMANDA SUPERA LA OFERTA EN LA ZONA o RANGO DE TIERRA
« FACTIBILIDAD REGULATORIA Y DE SERVICIOS -
1.9% a2.9%

* FACTIBILIDAD TECNICA Y CONSTRUCTIVA Alta

» POTENCIALIDAD DE DESARROLLO |

A CORTO PLAZO 0% a 1 5%

« EFICIENCIAS PARA EL DESARROLLADOR Media =

POR PORTAFOLIO DE PROYECTOS

- SOBREPRECIO DE OFERTA COMPETIDORA i o o
POR UBICACION PRIVILEGIADA Baja 1 . 5 7% a 0 76

» FACILIDAD DE ACCESQ Y UBICACION
CLAVE PARA EL. SEGMENTO

* DISPONIBILIDAD DE TERRENOS EN
CONDICIONES / UBICACION SIMILAR

 ESTADO RESULTADOS PROYECTADO
. CON RENTABILIDAD EN RANGO OPTIMO

CQUSHLTA



® Estado de Resultados Pro-forma

‘ VENTAS $ 83,677,281.56 100% $ 17,788.54
L, L | . . HARD COST
Evaluacion de los principales indicadores - . o 161685 oox  [E—
-I:' H |' H d | -t TERRENO (Intereses generados) $ 1,561,833 1.9% ! .
inancieros preliminares del proyecto
L4 " N .
en funcion a la viabilidad I’egulatorla \% GASTOS NOTARIALES Y DE REGISTRO $ 274,851 0.3%
. . PROYECTO EJECUTIVO $ 823,200 0.98%
comercial; siendo estos: Ingresos esperados, costo de TRAMITES PERMISOS Y LICENCIAS $ 1,073,236 1.3%
. o ., URBANIZACION E INFRAESTRUCTURA $ 1,463,297 1.7%
EDIFICACION $ 40,166,700 48.0%
la tierra, costo de edificacion, y = corcacioN : Qoo B% s amos
Margen de utilidad. s
SG&A
FEE DESARROLLADOR $ 4,183,864.08 5.00%
HONORARIOS LEGALES $ 643,800.00 0.8%
ADMINISTRACION DE OBRA $ 2,091,932.04 2.5%
CONTABILIDAD $ 304,000.00 0.4%
COMISIONES DE VENTA $ 4,367,954.10 5.220%
FIDEICOMISO $ 525,000.00 0.627%
SERVICOS Y MANTENIMIENTO $ 455,000.00 0.5%
SERVICIOS PUBLICOS $ 156,000.00 0.2%
PUBLICIDAD Y MERCADOTECNIA $ 836,772.82 1.0%
POST VENTA $ 264,000.00 0.3%
INSTALACIONES PRELIMINARES $ 300,062.64 0.4%
REGIMEN DE CONDOMINIO $ 168,000.00 0.2%
PLANEACION DE PROYECTO $ 235,000.00 0.3%
RENDIMINETO GARANTIZADO (capital $ 2.160.019 3.8%
developer 12%) . '
=) [V $ 10.04%
8,398,925.58
$
INVESIONISTASSEMILLA (20% / $ 1,679.785.12 5.0%
utilidades)
INVERSIONISTA DEVELOPER (35% $ 2 939 623.95 3.5%
utilidades) ! ! ' '
UAI $ 3,779,516.51 4.52%

CONSULTA
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® Indicador en etapa de DUE DILIGENCE FINANCIERO

INGRESOS

EGRESOS

[ UTILIDAD j

TABLA DE UTILIDADES
POR SEGMENTO

ViviendaEcondmica @ 13%
Vivienda Media 16%
Vivienda Residencial = 19%
Vivienda High End 23%
Oficina 19%

Proyectos Industriales  20%

CONSULTA
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@ Identificacion de la posicion competitiva

1. McKinsey elabord una matriz para
determinar la posicion competitiva de una
empresa-proyecto, segun el grado en el
que el mercado determine si un proyecto es
atractivo (sintesis de amenazasy
oportunidades) y la posicion de

la empresa desarrolladora es competitiva
(sintesis de fortalezas y debilidades

para ese producto-mercado en especifico) .

Desarrollo Crecimiento
selectivo ofensivo

Fuerte

2. De la posicion gue se obtiene en la matriz
resulta la estrategia de negocio y en
consecuencia la posicion financiera que
Conviene adoptar Débi Media Fuerte

Competitividad -

Atractivo del mercado —
Media

Débi

Desinversion Perfil bajo

CONSULTA
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® Mapa de posicionamiento

|La atractividad de mercado
y la posicion competitiva de
la empresa-proyecto para
participar en dicho mercado
determina la estrategia
general de accion para el
proyecto, desde
desarrollarlo con una
posicion proactiva, de
manera independiente con
recursos propios, hasta
alejarse del negocio.

ALTO

Atractividad
(Margen,
tendencias, riesgos,
competencia)

BAJO

BAJO

ALTO
Ventaja competitiva
(Know how, know
who, capacidad
financiera,
eficiencia)

Posicionestraté gica

Alejarse

Evaluar/ no es prioritario, con alianza (dirigiendo)
Evaluar con recursos propios

Reactivo con alianza (minoria)

Reactivo con alianza (dirigiendo)

Reactivo con recursos propios

Proactivo con alianza / apoyando

Proactivo con alianza / dirigiendo

Proactivo con recursos propios

©CoONOOOAWN =
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® Mapa de distribucion de rendimientos del proyecto

Los rendimientos de un proyecto deberian distribuirse
segun el nivel de participacion tanto en el riesgo como
en el conocimiento del negocio de cada participante

ALTO DISTRIBUCION TIPICA DE RENDIMIEMNTOS DEL PROYECTO
Atractividad S0OCIO
(Vergen, 7 8 9 DESARROLLADOR - opp i izapo  INVERSIONISTA
tendencias, riesgos,
competencia) 9
8 35% 25% 40%
4 5 6 7 25% 36% 40%
6 60% 0% 40%
5 35% 30% 35%
1 2 3 4 25% 40% 35%
3 T0% 0% 30%
BAJO
BAJO ALTO
- 2 40% 30% 30%
who, capacidad

financiera,

eficiencia) CONSULTA
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e Cierre de etapa de factibilidad financiera inicial

, Utilidad con base en parametros
& Valor de latierra

& Matriz atractividad / competitividad

No

v
No entrar
al negocio

Si

Prospecto de inversion:
Modelo financiero

CONSULTA
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e Prospecto de inversion:
Modelo financiero

2

C




® Inputs Modelo financiero

Factibilidad financiera
Estudio de mercado
- Nicho de oportunidad
- Absorcion proyectada
- Conclusiones
Anteproyecto arquitectonico
Proyeccion de ingresos
Proyeccion de egresos
Flujo de efectivo

Apalancamiento

Evaluacion de proyecto

CONSULTA
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® Profundidad de una evaluacion financiera

Potencial de Valor Residual
desarrollo De la Tierra
Cuadro Utilidad
de areas

Flujo de

) TIR / RO
efectivo

Inversion

L t
Credito Costo

financiero

Modelo
Financiero

Viabilidad
Financiera

CONSULTA
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® Proyeccion de Egresos - Costos Paramétricos

$ % Notade calaulo

VENTAS S 100.00 100%

TERRENO S 15.00 15% Depende tipo nivel de deptos 13 - 18%

GASTOS NOTARIALES S 0.60 1% 3 -5% sobre valor del terreno

PROYECTO S 1.50 1.5% $200- 5400 por m2 de proyecto / del 1 al 2% sobre el ingreso

EDIFICACION S 45.00 45% 40% - 55%, / dependera eficiencia proyecto, nivel acabados entre otras

UTILIDAD BRUTA $ 37.90 38%

PERMISOS & LICENCIAS S 1.20 1% + fact bilidades +licencias permisos, 1.5- 3% sobre la venta, mucho

' : H GESTORIA S 0.50 1% tiene que ver el municipio, si hubo modificacién dedensidad /uso,

EJemplo de negOCK) Vertlcal FACTIBIILIDADES S 0.80 1% corrupcion
(departameﬂtOS) FEE DESARROLLADOR S 4.00 2% fee desarrollador ded4a 7% sc;t:zzlnac\éenta , tiene que ver el nivel de
*C|fra8 en m”lones de peSOS GERENCIA DE OBRA ) 2.70 3% del 6-10% sobreel valordela construccién,depende tamafio de proyecto

LEGALES S 0.50 1% fees mensuales durante la vida de proyecto

CONTABILIDAD S 0.30 0% fees mensuales durante la vida de proyecto

0%

COMERCIALIZACION S 4.50 5% depende laplaza,4-5% zonas urbanas, 6-9% zona turistica

MARKETING / PUBLICIDAD S 1.00 1% .75% - 1.25% sobrelaventa

POST VENTA S 0.30 0% vicios ocultos ,garantias erradas

UTILIDAD ANTES DE FINACIAMIENTO S 22.10 22%

COMISIONES ) 0.50 1% comisidénapertura 1-2% sobreel crédito bancario

FINANCIAMIENTO ) 3.00 3% tiene que ver conel nivel de apalancamiento de proyecto, latasa,el plazo,

no con el ingreso de proyecto
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS S 18.60 19%

Utili dad proyecto veri cal ,promedio 17-22%

CONSULTA
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® Desglose Estructurado de costos (WBS-WCS)

- La base de la planeacion de un proyecto es la
formulacion de un WBS (desglose de trabajo
estructurado), en el cual el 100% de las
actividades del proyecto se organizan por

entregables.
- Los entregables se organizan en una matriz wes 1ol ram ol ravt 1ol ravs | B

. ‘e _ estimado del
(RAM), identificando los roles de los participantes proyecto

y las estimaciones de tiempo.

- En continuidad, se insertan estimaciones de

COStos, contratos y otros valores creando una
RAM $.

- A partir de esta Ultima se integra el WCS, en
otras palabras, la estimacion general del costo del
proyecto.

CONSULTA
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WBS

SN
¥) Cronograma
Tiempo g- > de ruta critica

Responsables g AN Matriz de roles

y funciones

Criterios de .
aceptacion —> Calidad

Flujo de
efectivo

CONSULTA
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1. Descomponer el alcance del trabajo del
proyecto en entregables

2. Especifique la jerarquia deseada (proceso,
organizacion o producto)

3. Representar todo el proyecto por un “bloque
de proyecto” especifico

4. Especifigue el nivel de detalle apropiado que
debe contener la WBS

5. Se ramifica debajo del bloque del proyecto en
varios niveles y componentes que juntos sean
igual al alcance total del proyecto.

0. Revisar y ajustar detalles.

*Es importante usar una codificacion para las
etiquetas de los conceptos donde todos los
involucrados sean capaces de identificarlo.

WBS DESCRIPCION

‘SHOW CENTER
2 ‘TERRENO
2.1  TERRENO

3 PROYECTO

3.1 ESTUDIOS PRELIMINARES
3.2 PROYECTO ARQUITECTONICO
3.3 INGENIERIAS

: GESTION
4.1 'ADM‘INI‘STRACION DEL PROYECTO
4.2 PERMISOS Y LICENCIAS (GD)
43  SERVICIOS PUBLICOS
4.4 ‘SEGUROS Y FIANZAS
{CONSTRUCCION
51 SERVICIOS PRELIMINARES Y TEMPORALES
52 EXCAVACIONES Y PROTECCION DE TALUDES
53  ESTRUCTURA
5.4  ALBANILERIA, ACABADOS Y HERRERIA
5.5 FACHADA
5.6 _INSTALACIONES
5.7 MOBILIARIO Y EQUIPO
5.8 OBRAS EXTERIORES

|||

6 'FINANCIEROS
6.1 ‘Gastos para obtener financiamiento
6.2 INTERESES

JCOMERCIALIZACION

MERCADOTECNIA

CONSULTA
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PPTO OBJETVO

[l nGResos s 2125336786 | SCO sV
2 3 8.000.000
22 Compra de inmueble s 87470900 [
221 Valor del inmueble $ 96.304 400 406%
222 Cambio de propietar anie Catasso S 1500 0.00%
223 Gastos notanaes $ 110.000 005%
224  Gastos de acecuactn del tereno ] 0.00%
225 Gasws legaies $ 55,000 0.00% 0.00%
23 Seguridad fisica del inmusble s 120,000 (T2 001%
2 31 Contratacion de empresa de segurdad 5 ‘.*.uOf‘ 001% DO'\
d Jundica del Inmueble 3 0.02%
:
31 $ MS“
32 Pnpaozpmo $ uau:l 1.42% x
oesnon S auna ey
41  Administracion del proyecto $ 315,000 0.02% 0.01%
411 Iniegracdn del Buisness Case H 0.00% 0.00%
412  nmgracion del Pian de Negoco § 115000 001% oors
413 isgracn del Plan de Proyecio s 200,000 0.01% 0.01%
. . . . [+ m—nym s ruuuu 1% nn
Con las estimaciones de tiempo traducidas a '
s

[ Fnanclamen1o 29506073 1.74% 140%
(3l CONSTRUCCION unv. 60.01%

H H s
costo es posible hacer una sumatoria de cada 1 G et ot vsior v —
6.1.1  Caseta de acoeso, viaidades ¢ nisestructura § 37969126 221% 1 7?\
1 62 1: Villas, Torre Norte, Spa & Casa Chud $ 353,137,302 205 16.62%
elemento y rol obteniendo un total del costo del e - P dmm mmwe
622 TomeNode s 290125318 16.90% 13.65%
t 623 Spa 8 Cud de Paya $ 309055 1.80% 145%
proyec O' 624  Conche de tenis $ 2845440 0.17% 0.13%
63 Etapa 2: Torre Central $ 319.608.079 1062%  15.04%
631 Towe Cenbal S 319608079 18 62% 15.04%
64  Etapa 3: Torre Sur s 33247629 19.31% 15.64%
64 Tome Sur S a2 19357% 1564%
65  Developer Fee 15% s 324N 1.9% 129%
65 Gastos de Administracion 2% $ 204,993 533 1% 9.55%
LAl COMERCIALIZACION $ 259.288.068 15.10% 12.20%
71 Investigacion del mercado $ 17250 0.01% 0.0
72  Estrategia comercial ] - 0.00% 0.00%
73 Operscion s 248582 660 WA 1%
731  Centro de Ventas , Departamento Muestra y Oficnas Regionales en Rosarito 8.C $ 3850000 0.22% 0.18%
732 Oficna de Ventas en Estados Undos $ 0.00% 0.00%
733 Bandng $ 162210 001% 001%
734 Comuncacon s 122444584 T13% 576%
735 Relacones Pidblicas S 0.00% 0.00%
736 Commbin de Ventas s 122 208 865 T12% 575%
737 Promocones s 000% 0.00%
738 Operasvos S 0.00% 0.00%
17 Pmyw s 10,431,908 0.61% 049
8 5 20863817 1.22% IM
li Anoumllm 5 un.
u Aee»olunﬂm $

-

9 s 0 .0'6
TOTAL 1716755 100 00‘ 80.78%
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® Factores clave de evaluacion financiera de un proyecto inmobiliario
Alineacion flujo de efectivo con ruta critica

- La planeacion financiera tradicional del flujo de

efectivo inicia con un programa de erogaciones

gue considera todos los egresos del proyecto,

siguiendo la secuencia natural del gasto, sin o e—
optimizarlo en funcion de prioridades T

Marz Abr Mayo o o Agosto

- El punto clave de la planeacion financiera es que
el avance fisico siempre sea mayor que el avance
financiero (excepto al arranque del proyecto, por
la erogacion de los anticipos)

- Una forma de optimizar el flujo de efectivo es
alinearlo a las actividades clave determinadas por
la ruta critica y el suministro de elementos de
fabricacion especial.

CONSULTA
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e Cuantificacion incertidumbre: imprevistos

NIVEL DE IMPREVISTOS

@ Anteproyecto 8-10%

. Proyecto ejecutivo 6 - 8%

% Imprevistos

@ Estructura e ingenierias 4 - 6%

@ Concursos 2- 3%
@ Contratos1-2%

Avance del proyecto

CONSULTA

ACADEMY



® Flujo de efectivo

$16,000,000
$14,000,000
$12,000,000
$10,000,000
$8,000,000
$6,000,000
$4,000,000
$2,000,000
$-
$(2,000,000)

$(4,000,000)

may-21

jun-21

jul-21

ago-21

sep-21
oct-21
nov-21
dic-21
ene-22
feb-22
mar-22

= INGRESOS (VENTAS)

abr-22

EJEMPLO FLUJO DE EFECTIVO

o o (V]

o o o

553

e = =
W EGRESOS

ago-22

sep-22

oct-22
nov-22
dic-22

mmm CREDITO

ene-23

feb-23
mar-23
abr-23
may-23
jun-23
jul-23

—— REQ DE CAPITAL

ago-23

sep-23

oct-23

nov-23

dic-23

ene-24
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. FlUjO de efectivo HISTORICALAVERAGE OVERALL CAP RATES

National Survey Retail Markets

Regional Malis *— Power Centers Strip Shopping Centers

1. Flujo de cajalibre (free cash flow)

- El flujo de efectivo libre (FCF) representa el efectivo que una compafiia tiene disponible después de los gastos de
capital y es uno de los parametros mas comunes para medir el efectivo que entray sale de una empresa.

- El efectivo libre se puede usar para expandir lineas de productos y servicios, pagar deudas y permitir que las
empresas realicen otras actividades que ayuden a aumentar el valor de la compafia para los accionistas.

Formula: Ganancias antes de intereses e impuestos (EBIT) x (1- Tasa de impuestos) +
Depreciacion + Amortizacion — Cambio en el capital neto de trabajo — Gastos de capital

Esta métrica es especialmente importante para corporativos porque indica cuanto efectivo hay disponible para
pagar alos inversionistas o expandir el negocio.
CONSULTA
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2. Flujo de efectivo descontado

- Las mediciones de flujo de efectivo descontado (DCF) son vitales para evaluar los prospectos de inversion
comparando las proyecciones futuras de flujo de efectivo con los costos de capital actuales.

- Una empresa calcula el FCD dividiendo los ingresos anuales esperados por una tasa de descuento basada en el
costo ponderado de aumentar el capital mediante la distribucion de deuda. Al descontar los ingresos y costos
futuros proyectados, los inversionistas pueden estimar el valor actual de una oportunidad. Si el valor calculado es
mas alto que el costo actual de la inversion, puede ser una buena perspectiva.

3. Flujo de efectivo apalancado

- El flujo de efectivo apalancado (LCF) se refiere al flujo de efectivo libre que una compariia tiene después de
cumplir con sus deudas. La determinacion de LCF es crucial para los accionistas, ya que les dice cuanto efectivo
hay disponible para fines de distribucion e inversion.

- Si el efectivo pagado por las deudas excede el flujo de caja entrante, una empresa puede tener un flujo de
efectivo negativo apalancado incluso si su OCF es positivo.

- El calculo del flujo de efectivo apalancado es especialmente importante para las empresas que buscan
endeudarse. Porgue los banqueros de inversion evaluan el flujo de efectivo libre apalancado cuando toman
decisiones de prestamos. CONSULTA
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4. Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento

- El flujo de efectivo de las actividades de financiamiento tiene en cuenta las actividades que permiten a las
empresas obtener capital y pagar deudasy, por extension, pueden utilizarse pararevelar la fortaleza financiera de
una empresa a los inversores. Las posibles actividades de financiacion pueden incluir la emision de dividendos y
acciones en efectivo, la aceptacion de préstamos adicionales y la refinanciacion.

CONSULTA
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® Indicadores financieros fundamentales para el negocio inmobiliario

UTILIDAD

TIR

VPN

CAP RATE

WACC

CONSULTA
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e UAI - Utilidad Antes de Impuestos

VENTAS $ 83,677,281.56 100% $ 17,788.54
s 1 0/ bl HARD COST
Una UAligual o mayor a 15% es aceptable para un S . o 161685 oox  [E—
H ih 1 H H TERRENO (Int d 1,561,833 1.9% ’ .
proyecto inmobiliario, sin embargo si es menor no (Intereses generados) N
Slgnlflca que sea una mala Ut|||dad, slemprey cuando GASTOS NOTARIALES Y DE REGISTRO $ 274,851 0.3%
. ., . PROYECTO EJECUTIVO $ 823,200 0.98%
tomemos en consideracion el tiempo que nos va llevar TRAMITES PERMISOS Y LICENCIAS $ 1,073,236 1.3%
URBANIZACION E INFRAESTRUCTURA $ 1,463,297 1.7%
ili EDIFICACION $ 40,166,700 48.0%
Obtener esa Utllldad AREAS INTERIORES $ 3,062,150 3.7% $ 9,189.81
$
SG&A
FEE DESARROLLADOR $ 4,183,864.08 5.00%
HONORARIOS LEGALES $ 643,800.00 0.8%
ADMINISTRACION DE OBRA $ 2,091,932.04 2.5%
CONTABILIDAD $ 304,000.00 0.4%
COMISIONES DE VENTA $ 4,367,954.10 5.220%
FIDEICOMISO $ 525,000.00 0.627%
SERVICOS Y MANTENIMIENTO $ 455,000.00 0.5%
SERVICIOS PUBLICOS $ 156,000.00 0.2%
PUBLICIDAD Y MERCADOTECNIA $ 836,772.82 1.0%
POST VENTA $ 264,000.00 0.3%
INSTALACIONES PRELIMINARES $ 300,062.64 0.4%
REGIMEN DE CONDOMINIO $ 168,000.00 0.2%
PLANEACION DE PROYECTO $ 235,000.00 0.3%
RENIiIMINET;) GARANTIZADO (capital $ 3,160,019 3.8%
— I UAI $ 10.04% I

8,398,925.58
LS — J

INVESIONISTAS SEMILLA (20% /

- $ 1,679,785.12 2.0%
utilidades)
Ir\_J\_/ERSIONISTA DEVELOPER (35% s 2.939,623.95 35%
utilidades)
UAI $ 3,779,516.51 4.52%
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® Indicadores financieros de un proyecto
» Tasa Interna de Retorno (TIR) »

- La tasa interna de retorno (TIR) es el
indicador de resultados mas utilizado en el
negocio inmobiliario, pero es insuficiente,
se debe vigilar el rendimiento ajustado al
riesgo del negocio.

- Margen de utilidad y rentabilidad no son
sindnimos, negocios de alto margen
pueden ser de muy pobre rentabilidad,
COMO negocios de bajo margen pueden
generar rentabilidad optima. LA
DIFERENCIA ES EL TIEMPO DE
RECUPERACION.

MODELO COMPARATIVO BASADO EN

GENERACION DE VALOR: TIR/MARGEN BRUTO

Metro Norte

. Metro Poniente

. Metro Oriente

Centro

‘ Noreste

Noroeste

. Sur

Bajio

. Occidente

Margen Bruto

Alto

Medio

Bajo

Andiisis de generacdn de valor

Bajo

Medio

TIR

Alto
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e INDICADOR CLAVE DE LA SEGUNDA ETAPA: TIR (Tasa Interna de Retorno)

Primer nivel

INGRESOS

EGRESOS

[ UTILIDAD j

TABLA DE UTILIDADES

POR SEGMENTO

Vivienda Econdmica
Vivienda Media
Vivienda Residencial
Vivienda High End
Oficina

Proyectos Industriales

13%

16%

19%

23%

19%

20%

Segundo nivel

[ UTILIDAD j

+

CAPITAL APORTADO
+

TIEMPO DE RECUPERACION

[ TIR J

CONSULTA
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® Valor Presente Neto (VPN)

n CF,
VPN = — CF
21 (1 + k) .

- El valor presente neto (VPN) es el método mas conocido para evaluar proyectos de inversion a largo plazo;

permite determinar si una inversion cumple con un objetivo basico financiero.

- El criterio de toma de decision cuando se emplea el método de valor presente neto para tomar decisiones
de aceptacion o rechazo es el siguiente:

A. Si el VPN = 0 se acepta el proyecto; de lo contrario, se le rechaza.
B. Si el VPN es mayor o igual a cero, la empresa obtendra un rendimiento al menos igual a su rendimiento o

costo de capital requerido. Dicha accion deberia aumentar o al menos mantener la riqueza de los
accionistas de la empresa, siendo uno de los principales objetivos de la Administracion Financiera.
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® Valor Presente Neto (VPN) vs Tasa Interna de Retorno (TIR)

- La Tasa Interna de Retorno (TIR) es quiza la técnica mas empleada para evaluar las alternativas de inversion, pero
es considerablemente mas dificil de calcular que el VPN.

- La TIR se define como la tasa de descuento que iguala el valor presente de los flujos de efectivo con la inversion
inicial asociada al proyecto.

- Esto significa que la TIR, es la tasa de descuento que iguala a cero el VPN de un proyecto de inversion (puesto
que el Valor presente de los flujos de efectivo es igual a la inversion inicial).

Tasa Interna de Retorno

VAN 0 | ! ‘ ' ’ ! $ Fy
$ (1+TIR) (1+TIR) (+TIR) (+TIR)

Tasa Interna de Retomo
(TIR)

\ Tasa Descuento (%)
K
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® Valor Presente Neto (VPN o VAN) vs Tasa Interna de Retorno (TIR)

- El criterio de decision, cuando se utilizala TIR en las decisiones de
aceptacion o rechazo es el siguiente. Sila TIR = al costo de capital,

se acepta el proyecto, de lo contrario, se rechaza.

- Con el objeto de que un proyecto sea aceptable, la TIR debe de

ser superior o por lo menos igual al costo de capital o costo de
oportunidad de la empresa. Esto garantiza que la empresa ganara
mas de su rendimiento requerido, y asegura, ademas que aumentara

el valor de mercado de la empresa.

Criterios de Decision entre la TIR y el VAN

Resultado 1 | Resultado 2 | Analisis

VAN > 0 TIR > K El proyecto recupera la inversion, se gana lo que se
esperaba ganar y se gana un adicional

VAN = 0 TIR =K El proyecto recupera la inversion, se gana lo que se
esperaba ganar pero no se gana un adicional

VAN < 0 0<TIR <K El proyecto recupera la inversion pero no se gana
lo que se esperaba ganar

VAN < 0 TIR=0 El proyecto Gnicamente recupera la inversion

VAN < 0 TIR<0 El proyecto ni siquiera recupera i inversion

CONSULTA

ACADEMY



e CAP RATE

Capitalization rate, comunmente NOI

conocido como CAP RATE, ————— &= Cap Rate

o el — Value
denominacion en inglés al indice de

que resulta de dividir el ingreso neto
de operacién de una empresa (NOI)
entre el valor de mercado de la

Finance: Value & Cap Rates

misma (precio de venta de los + Rate for typical property types
activos) o mas puntualmente el valor * Downtown office 8.5%
. . s = Suburban Office 9.1%
de lainversion. A esto se le llama CAP o Mahisirtal 8.9%
RATE IMPLICITO. « Research & Development 9.2%

= Apartments

= Full-service Hotel

= Limited-service hotel

= Community Shopping Center
= Regional Mall

8.5%
9.8%
11.1%
9.1%
8.5%

C

El CAP RATE se utiliza para determinar
el valor de venta de una empresa que
produce flujos de dinero (NOI) puede
ser un hotel, oficinas, cualquiera que
produzca flujos razonablemente
estables, los cuales se dividen entre un
CAP RATE acordado entre las partes
(ouede ser el de la industria) a esto se le
llama SALE CAP RATE.

El indice de capitalizacion (Cap-rate) no
puede ser un indicador estandar para
cualquier industria 0 empresa, es un
valor que debe tomar en cuenta la
estabilidad / inestabilidad de los flujos
de efectivo futuros.

CONSULTA
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e WACC

Weighted average cost of capital / costo promedio ponderado de capital

Es el costo real del capital, segun su origen, y el costo del origen.

*EJEMPLO
ORIGEN INVERSION COSTO (TASA) WACC NOTAS
BANCO $24.42 30% 15% 4.5% TIE + 6%
VENTAS $3256 40% 0% 0.0% NO TIENE COSTO
SEGUN TIPO
0 0 0
CAPITAL $652 10% 20% 2.0% NVERSIONISTA
*COSTO DE
0 O/ * (0)
TIERRA $17.90 20% 8.55% 17% OPORTUNDAD

$8140 100%

CONSULTA

ACADEMY



TIR, un indicador dependiente del tiempo y del monto de capital / inversion

La TIR para proyectos NO patrimoniales (de venta) debe ser superior al costo de capital (WACC) o costo
de oportunidad: actualmente podemos considerar que la TIR debe ser superior al 20% para

PLAZOS

36
30
24
18
12

9%

11%
14%
19%
32%

$70,000,000 $50,000,000 $30,000,000 $15,000,000
MONTOS DE INVERSION

generar valor.

12%
15%
19%
27%
44%

19%
24%
31%
43%
/5%

34%
42%
56%
82%
152%
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Comparativos de inversion inmobiliaria vs otras inversiones

20.00%
18.00%
16.00%
14.00%
~ooTI2:00%
10.00%
8.00%
6.00%

RENDIMIENTO
___________________ 211.09% e 1%
10% = :
8.00% °
UDIBONOS 3 CETES anual BONOS 3 Portafolios de TIIE anual
anos anos inversion

Banco
Inmobiliario
Mexicano

18%

Ci6in 2022 4.6%

Proyectos
Inmobiliarios
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Planeacion financiera con base en premisas realistas

Buena planeacion financiera
30,000,000
20,000,000
10,000,000 M
0 I B I

(10,000,000) < )

(20,000,000)
(30,000,000)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 2 W8 14 1B 16 1 18 1© 20 21 22 23 24 25

CREDITO  mmmm NVERSION — ====FUJO LIBRE

Mala planeacion Financiera

50,000,000 .
40,000,000 * Retraso en tiempo

30,000,000 e Incremento dela WACC
20,000,000 . .,
10,000,000 Disminucion TIR

0
(10,000,000) I
(20,000,000)
(30,000,000)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 M 12 1B 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27

CREDITO  mmmm|NVERSION —====FLUJO LIBRE
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Decisiones financieras

Primer nivel

INGRESOS

EGRESOS

( UTILIDAD ]

Segundo nivel

( UTILIDAD ]

+

CAPITAL APORTADO
+

TIEMPO DE RECUPERACION

[ TR )

Tercer nivel

[ TR )

+

WACC
+

Costo de oportunidad
(otras inversiones)

[ EVA j

CONSULTA
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e EVA - Economic Value Added
Macro-impulsores y Micro-impulsores de valor

- El VALOR ECONOMICO AGREGADO (EVA) es la utilidad operativa después de impuestos menos un cargo
apropiado por la deuda y capital.

- Lo que queda es el monto por el cual las utilidades exceden, o quedan cortas, al costo de capital empleado para
generar esas ganancias. Este es un nimero al que los economistas se refieren como ganancia residual (residuall
income), que significa: El residual después de que todos los costos han sido cubiertos.

- A pesar de sonar como algo tan simple, el calculo puede ser un poco mas complicado. En primer lugar requiere
tomar una serie de decisiones en cuanto a como medir propiamente la utilidad de operacion, el capital, y como
determinar el costo de capital:

EVA =NOPAT - WACC% (TC)

Donde NOPAT es la utilidad operativa después de impuestos, WACC% es el costo ponderado del capitaly TC es
el Capital Total empleado.

NOPAT = Net Operating Profit After Taxes CONSULTA
TC=TOTAL CAPITAL ACADEMY
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® Generadores de valor

El negocio inmobiliario es un negocio de eficiencia en el uso/costo del dinero en el tiempo; influyen en la rentabilidad
los margenesy a la velocidad de rotacion de la inversion.

Escenarios de
Micro Impulsores sensibilizacién

propuestos

Valor Unitario

Determinantes Impacto sobre

Macro Impulsores

Del negocic

de Valor Valor Unitario

e % de crecimiento de ventas +.3% Alto
Creacion de Valor Ingresos Composicion mezcla de productos +-5% Medio
Ingresos operaciones continuas 2% Alto
ROIC>WACC Ingresos operaciones esporadicas +10% Alto
Margen EBITDA )
Numero de personal +5% Alto
Costo promedio personal +5% Alto
Administracion +5% Medio
Costos de Consultoria Externa +-10% Bajo
Dperacion Gastos de Mantenimiento/operacion +-5% Alto
Ganancias Seguridad +3% Medio
en Efectivo Cuellos de botella +3% Alto
g - Otros +-5% Bajo
Valor Residual Costo Integral de Productos Financleros +-10% Medio
Financiamiento Gaslos Financieros +-10% Medio
Amorlizacion de la inversion +2% Alto
—Vaior Unfiario ~] Impuestos Depreciacion Fiscal Activos *.3% Alto
[ del negocio Cuentas por Cobrar +5% Bajo
- e —— Capital de Inventarios +-3% Bajo
Requerimientos I L Trabajo J Cuentas por Pagar +-3% Bajo
de Inversion
> Utilizacion de Capacidad \ +-20% Alto
‘ Dr;;egfc:ccl'c?: N astos de Costos de aumento de Capacidad - 15% Alto
oL £ g °
Tasa de Capital Costos de Mantenimiento y +15% Alto
Descuento Reemplazo
Costo de : Costo de Capital +5% Alto
Capital Costo de Financiamiento +5% Alto
Nivel de Endeudamiento +10% Alto CONSULTA

ACADEMY



Un proyecto
iInmobiliario
es una
aventura de
riesgo.

CONSULTAMX.COM

CONSULTA.




® Los requerimientos: Rentabilidad-Liquidez

RESGO

EQUILIBRIO

RENTABILIDAD LIQUIDEZ

CONSULTA
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Rentabilidad

Alta

Baja

. Desarrollo
de tierra

. Industrial Build to

. Comercial renta variable

Suit

. Industrial-

especulativo

. Renta de viv

O oficinas

Vivienda s

enda

ycial

Baja

Alta

Liquidez
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® Los riesgos

Factor Riesgo Como Criterio de Evaluacion y Seleccion de Proyectos

Rissgo ve Aprov { PFTO) Riesgo vs Cubre Requisistos

9 (PPTO)
2 o
2 9 &
=3
i O | O
= @ 71
o 3
£ (©) ;
s 5 -
5 ; ©
5 :
2 19
§ ;
< 0
0 2 5 7 9 0 2 5 7 9
Riesgo Riesgo
Aprov Recursos vs Cubre Requisistos
( Riesgo )
0 @
: o !
27 4
2
g ProyectoA | 4 » 3 1 | 267  Prioridad 3
g% @ Proyecto 8 1 1 3 167  Prioridad 1
g ProyectoC | 5 5 5 500  Nose realiza
8 2 4 ProyectoD | 2 4 4 | 333 Prioridad 4
o
0 T
0 2 5 7 9

Aprovechamiento Recursos
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® Riesgos del inversionista

® Riesgos del desarrollo

\’Bgﬁes / f‘o&
> c}‘z{\ /%@O
£§ &
&S Q.
£3 3
-
3 RIESGOS 3!
S
5

V &
3 &
O D‘?O ((\é

O 2 G

/o’
i 99 De image™)
reputacio®

f?‘é‘;.\\\ f f(we&“
* Riesgos del desarrollo

RIESGOS )4
E{_L;, | ;;H + / _
t’t“'e“*\ . ,-"Ir I"'.. ,;w\";k-
'ni‘“a\ O imzyger . y
S [Etapa de mversmn]
+/-
[ Garantias ]
+/-

Forma y tiempo de pago
de capital y rendimientos
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RESGOS TIPICOS DEUN PROYECTO INMOBILIARIO

1. Riesgos legales Probabilidad de ocurrencia (a) Impacto (b) Severidad (a*b)

a. Calidad de titulo de prop ied ad: historia registral

b. Deslinde :sob repo siciones , derechos de paso y afactaciones

C. Situaciones ligadas a propietarios anteriores: laboral, juicios ,

de mandas, gravamenes

d. Capacidad leg al de| vendedo r: herencias, cop ropietarios , limites en
facultade s

e. Capacidad de ocupacion del predio: invasiones, posecion

2. Riesgos financieros

a. Capacidad de apalancamiento: solvencia, activos

b. Estructura de finan ciamiento : Garantias, tasas, forma de pago
c. Dispo nibilidad de flujo de efectivo para la ope racién :
Ingresos,credito y capital

d. Eficiencia en uso de recursos : distribucion entre partidas

prod uctivas/no prod uctivas, corto/largo plazo

e. Entorno macroe conémico: Paridad, inflacién, dispo nibilidad de
finan ciamientos.

3. Riesgos regulatorios

a. Permisos y licencias: costo y factibilidad (uso de suelo, densidad ,
req uisitos, vige ncia de pe rmisos )

b. Disponibilidad y costo de servicios (infraestructura requerida) : Agua
potable, CFE, drenaje y gas

C. Req uisitos de disminucion de impacto en el entorno: Vial, CNA,
ambiental, forestal, urbano, aeropo rtuario

d. Laborales y civiles: IMSS, sindicatos, bo mbe ros, proteccion civil,
INAH

e. Vinculacion ona vis (RUV-Oferente): Homolog acion,

Documentacion, Verificacion, y Libe racion

4. Riesgos Técnicos

a. Caracteristicas de suelo: Mecanica, geo logia e hidrologia

b. Sitio proclive a fenomenos naturales: inundaciones, sismos, de slaves
C. Integ racion proyecto: estudios tecnicos, sembrado, prototipos,

inge nierias, alcance, estandares de calidad

d. Efectividad Construccion: urbanizacion, edificacion, cobe rtura
estandares , seguridad, orde ny limpieza en obra.

e. Ciermre tecnico y administrativo: servicios, municipalizacion,

conservacion, fianzas, garantias

CONSULTA
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5. Riesgos Comerciales

I

a. Ubicacion: Distancias, image n urbana, trayectorias de movilidad

b. Prop uesta de valor: Precio, diferenciacion

c. Visibilidad en el mercado : posicionamiento

d. Alineacién prod ucto - mercado: mezcla de prototipos, capacidad de

absorciéon, tamafio delinventario/mercado

e. Estructura comercial: Fuerza de ventas y estrateg ia comercial

6. Riegos de Imagen y reputacion

a. Rep utacion proyecto en la comunidad: prejuicios, lide res de opinion,
vecinos

b. Rep utacion empresa con entidade s gube mamentales y finan cieras
c. Rep utacion de empleado s, funcionarios y proveedo res: transferencia

de confianza/de sconfianza .

d. Image n del entono (vecindario, zona) : vandalismo, pandillas,
de terioro, de socupacion.seg uridad

e. Image n socios y proveedo res clave: solvencia, estilo

7. Riesgos de capacidad operativa

a. Calidad y suficiencia de RH

b. Calidad y Suficiencia recursos materiales

C. Infraestructura informatica y de procesos

d. Mode lo de comunicaciény toma de decisiones e implementacion
e. Capacidad de procesar las transacciones: burocracia, instacias de

revision, do cumentacion.

8. Riesgosde integridad

a. Limites de facultade s y actualizacion de pode res : fraude de la
Gerencia

b. Control interno transacciones economicas y contratos : fraude de
empleado s y proveedo res

C. Conflicto de intereses: funcionarios, proveedo res, socios y
empleado s

d. Integridad en el manejo de la informacion

e. Condiciones contractuales desfavorables

9. Riesgos inherentes al vehiculo financiero

a. Estructura de | nego cio

b. Nivel de depe nde ncia socios: oferente, capital, influencia, insumos
estrategicos, capacidad de ge stion

c. Alcance responsabilidad socios: fiscal, leg al, garantias, avales,

labo ral

d. Deslinde de responsabilidades :tecnicos, supervision, economicas,

leg ales; flexibilidad/rigide z

e. Bameras de salida, nivel de vinculacion, condciones de separacion

CONSULTA
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® Los riesgos

RIESGO DESARROLLADOR ESRATEGIA DE MITIGACION

Equilibrio de mercado

KPI's de desarrollo, asignar
los riesgos a quien este
mejor calificado para
mitigarlos

1.  Pre-leasing antes de
comenzarla construccién

Comercializacién

CONSULTA
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La mejor
estrategdia
financiera es
aquella que
ofrece un
rendimiento
ajustado al
riesgo del
negocio.

CONSULTAMX.COM

CONSULTA.
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® Rendimiento ajustado al riesgo

* Todo lo que ofrece la inversién es la Rentabilidad

* Todas las variaciones (+/-) que pueda sufrir la Rentabilidad, se conoce

como Riesgo

80%
60%
40% A
20%

Riesgo

0% -
iy g J
“40% - Rentabilidad

60% - esperada R‘359°

-80%

1998 1999 00 ZW 2005

2006 2007

Riesgo VS

El rendimiento de un activo o una operacion
financiera es entendido como el cambio de

Rendimiento valor que registra en un periodo de tiempo

con respecto a su valor inicial

Rendimiento 4\

Rendimiento
Exigido

Tasa Libre
de Riesgo

13.84% !

Rango de
rendimiento
de un portafolio

7.84% |

Rendimiento
Libre de Riesgo

>
RIESGO
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® Rendimiento ajustado al riesgo de un portafolio inmobiliario

La mayoria de los rendimientos de las operaciones
financieras tienen a seguir una distribucion de probabilidad
continua. El objetivo es que el 68% del portafolio contenga
rendimientos de mayor estabilidad.

Turistico

&
=
m
3 o
2 g
§ ": Industrial
(e} : : 5 .
e : - < Comercial
L - 68.26% &
?—:' ; !
2
9 Residencial
= r
-30 -20 -10 10 20 30 . . g ok
Riesgo Asociado (desviacion estandar) %
L 95.44%
97.74%
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® Mapa de Rendimiento Ajustado al Riesgo

RENDIMIENTO

RIESGO

Mayor costo de capital

Mapa de Rendimiento
Ajustado al Riesgo

Probabilidad Ocurrencia

Tasa Libre
de Riesgo 1 2

1. MW Tasa libre de riesgo

2.® Riesgo moderado

.~ Riesgo medic

" Riesgo medio-alto
]

Riesgo alto

C
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® Analisis de sensibilidad

- El analisis de sensibilidad comienza
con la construccion de un “escenario
base” en el cual se sefalan los

supuestos basicos para la referencia

- Una vez que se tiene ese escenario
base, se utilizan metodologias de
valuacion de proyectos tradicionales
como el Valor Presente Neto y/o
Tasa Interna de Retorno para
determinar la factibilidad de inversion
ante cambios en los supuestos
basicos

- Por ultimo, se utilizan métodos de
administracion de riesgo, como el
VaR, para identificar la maxima
perdida posible sobre alternativas de
inversion visible.

SENSIBILIDAD

PESIMISTA: EL PEOR PANORAMA DE INVERSION EN CASO DE
FRACASO TOTAL

PROBABLE: PROBABILIDAD MAS CIERTA DEL ANALISIS DE INVERSION,
APOYADO EN LA INFORMACION REALY CON RESULTADOS OBJETIVOS

, NO TENDENSIOSOS

OPTIMISTA: PROBABILIDAD DE LOGRAR MEJORAS A LO QUE SE
PRESENTA, MOTIVACION PARA LOS INVERSIONISTAS, EN DONDE
EXISTE BAJO NIVEL DE RIESGO

CONSULTA
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® Analisis de sensibilidad

INGRESOS

FLUJO DE
EFECTIVO

VARIACION
* PROGRAMADE
EROGACIONES

- V)
VALOR ©
RESIDUAL

-

N

N\

ESTRUCTURA DE

CAPITAL

EGRESOS

VARIACION DE
COSTOS

APALANCAMIENTO

COSTOWACC

TIR

Renta / unidad

Renta mercado

Equilibrio En El Mercado

Desoc

acion

Lista de espera

Equilibrio de ocupacién

RN

Demanda de Espacio

Unidades de espacio
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® Analisis de sensibilidad

PROYECTOS DE VENTA PROYECTOS DE RENTA Grado de incertidumbre: Desviacién del ingreso pronosticado (+/-)
Tamafio del Elasticidad al % Ocupacion % Renta Duracién de
mercado / precio variable contratos

competencia

60%

| 15% 5%
Absorcion +  Ingreso 5% | 159
Ingreso
10% 8% 5% 3% 2%
CONSULTA
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® Analisis de sensibilidad

|a estabilidad de un proyecto es
directamente proporcional al
porcentaje de los items de costo que
estan bajo control. Un proyecto que
tiene contratados (contrato a precio
alzado) los items que representan el
60% del costo tiende auna
desviacion del 4.7 al 9.4% del
presupuesto original, sino realiza
algun tipo de ingenieria de valor.

Grado de incertidumbre: Desviacion del egreso pronosticado

60%
g S
i
£ 15% 15%
g s
g 5% = 5%
AHORRO BAJO CONTROL * SOBRECOSTO
-3.40% -2.20% 0.40% 2.00% 2.10% 2.60% 3.50% 4.70%
Items con potencial Items con bajo grado Items con alto grado de
de mejora: de incertidumbre: incertidumbre:
ingenieria de cotizados, negociados paramétrico,
costos, ingenieria o contratados conceptual , proyecto
de valor. incompleto
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® Analisis de sensibilidad

- El analisis de sensibilidad consiste
en calcular el resultado neto, al
cambiar las variables mas sensibles
a variacion.

- La base para aplicar este método es
identificar los items de ingresos

y egresos sobre los que se tiene
mayor incertidumbre, estableciendo
una probabilidad de desviacion
respecto del comportamiento base
pronosticado.

- Un tema clave es considerar un
efecto en la liquidez del proyecto que
pueda afectar o ser disparador de
otros factores de riesgo.

AJUSTE POR
LIQUIDEZ

Grado de incertidumbre: Desviacion
delingreso pronosticado (+/-)

15%
| 15% 5%

-10% -8% -5% +10% +15%

Grado de incertidumbre: Desviacién del egreso
pronosticado (+/-)

5% 15%

60%

15% 5%

+8% +5% -3% -4% -5%

CONSULTA

ACADEMY



® Premisas

1. Larentabilidad de un proyecto (ROI) debe ser superior al costo ponderado del capital (WACC).

2. La expectativa de rendimiento de un proyecto se debe ajustar al riesgo del negocio, en comparacion con una
tasa libre de riesgo.

3. Se deben construir escenarios de sensibilidad que determinen no solo el impacto de cambios en ingresosy
egresos, sino el efecto de los riesgos de mayor severidad tanto en la liquidez como en el desempeno del proyecto.

4. Es conveniente ajustar las previsiones de riesgo tomando en cuenta los efectos de los mismos en la liquidez del
proyecto, pues la carencia o insuficiencia de liquidez puede tener efectos multiplicadores para el proyecto.

5.Un desarrollo de usos mixtos debe evaluarse ponderando la interdependencia del mix de productos-mercados,
en el cash flow resultante y en el riesgo del portafolio.

CONSULTA
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e Integracion de la inversion
en un proyecto financiero




C

El Canvas Consulta es un Frame work que identifica el conjunto de acciones a seguir, para planear y administrar
un proyecto inmobiliario. En la base, los componentes financierosy de riesgos, que van ligados.

CANVAS CONSULTA

/ Generacion Integracion Desarrollo y cierre \
SEESSEEESESEEEENEEERE
Propuesta de valor Identificacion de Generaciéndevalor  u! Integracion /> mEntrega de valor Administracion Construccion
Producto diferenciado | la oportunidad Proyecto viable =l derecursos ik de contratos
Factibilidad % Proyecto Administracion
de Negocio S0P ejecutivo de relaciones
CRM/SRM/RRPP
Alineacion A Permisos Administracion Comercializacion
Producto/ @ y licencias de cambios
Mercado
= Prospecto , Plan de 7,{;13"-1;1\,5__] Administracion (|—_“j
E de inversion \&/ proyecto _[73 v de proyecto \vw’@)
Evaluacion financiera Planeacion financiera Administracion financiera

Identificacion de Riesgos Estrategia de mitigacion de riesgos Control de riesgos J
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® Fuentes de capitalizacion
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® Fuentes de capitalizacion

< CREDITO )

EJEMPLO

)

CAPITAL
PRIVADO

N

o)

PREVENTAY

REVOLVENCIA
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)
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40 %

20 %

CONSULTA

ACADEMY



® Fuentes de capitalizacion

< CREDITO )

EJEMPLO

)

CAPITAL
PRIVADO

N

o)

PREVENTAY

REVOLVENCIA

COMERCIAL

)

TIERRA

N7 N

30 %

10 %

20 %

10 %

35%

15%

35%

15%

65 %

20 %

40 %

20 %

CONSULTA
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® Aportacion de tierra

El terreno, tiene un valor porcentual sobre
la generacion de venta (ingresos) del
proyecto que habria de poder desarrollarse
sobre este. Pero este porcentaje, mucho
tiene que ver con el tipo de desarrollo
inmobiliario.

Una vez identificada la vocacion de
proyecto, y segun los limites permitidos del
proyecto, se proyecta el ingreso total por
venta de unidades del proyecto, y se
valorara el terreno por el porcentaje que
corresponda.

Ejemplo de valuacion de terreno

ERRENO 950
CUS 5
M2 CONSTRUCCION 4,750
COEFICIENTE EFICIENCIA 78 %
M2 VENDIBLES 3,705

PRECIO PROMEDIO M2 / VENDIBLE
OTAL VENTAS

S 42,000
$ 155,610,000

VALOR SUGERIDO

% / VENTA % TERRENO
18,673,200
S 23,341,500 S 24,570
S 28,009,800 S 29,484

CONSULTA
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e Crédito puente

Financiamiento bancario:

Condiciones Tasas/
( | inea ) ( enerales comisiones /
g fideicomisos

CONSULTA
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® Atraccion de capital privado o fondos de inversion

Capital privado:

| | | Condiciones
Monto a invertir Costo de capital generales

Rendimiento Rendimiento ligado
garantizado / a rendimiento
no garantizado de proyecto

CONSULTA
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e Elrol de la Preventa como capitalizacion

Ingresos:

Definicion de Estrategia Family & fnends
politica de ventas comercial

Incrementos / Metas de

descuentos lista de comercializacion
precios (absorcion)

CONSULTA

ACADEMY
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® Planeacion financiera

Integracion

Un presupuesto base que
integra escenarios de
sensibilidad y cuantifica los
umbrales de incertidumbre

v

NSULTA
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® Inputs Modelo financiero

a WRBS detallado

Presupuesto detallado
(obray administracion)

Costo de capital
(Acuerdo con inversionistas)
e Proyecto ejecutivo

6 Costo de crédito actualizado

@ Programa de obra detallado

CONSULTA
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Detalle del
I% — alcance

eg| —>| Presupuesto

WBS

Cronograma
L2 =\ deruta critica

Roles y
@%_) funciones

CONSULTA

ACADEMY



® Desglose Estructurado de costos (WBS-WCS)

- La base de la planeacion de un proyecto es la
formulacion de un WBS (desglose de trabajo
estructurado), en el cual el 100% de las
actividades del proyecto se organizan por

entregables.
- Los entregables se organizan en una matriz wes 1ol ram ol ravt 1ol ravs | B

. ‘e _ estimado del
(RAM), identificando los roles de los participantes proyecto

y las estimaciones de tiempo.

- En continuidad, se insertan estimaciones de

COStos, contratos y otros valores creando una
RAM $.

- A partir de esta Ultima se integra el WCS, en
otras palabras, la estimacion general del costo del
proyecto.

CONSULTA

ACADEMY



1. Descomponer el alcance del trabajo del
proyecto en entregables

2. Especifique la jerarquia deseada (proceso,
organizacion o producto)

3. Representar todo el proyecto por un “bloque
de proyecto” especifico

4. Especifigue el nivel de detalle apropiado que
debe contener la WBS

5. Se ramifica debajo del bloque del proyecto en
varios niveles y componentes que juntos sean
igual al alcance total del proyecto.

0. Revisar y ajustar detalles.

*Es importante usar una codificacion para las
etiquetas de los conceptos donde todos los
involucrados sean capaces de identificarlo.

WBS DESCRIPCION

‘SHOW CENTER
2 ‘TERRENO
2.1  TERRENO

3 PROYECTO

3.1 ESTUDIOS PRELIMINARES
3.2 PROYECTO ARQUITECTONICO
3.3 INGENIERIAS

: GESTION
4.1 'ADM‘INI‘STRACION DEL PROYECTO
4.2 PERMISOS Y LICENCIAS (GD)
43  SERVICIOS PUBLICOS
4.4 ‘SEGUROS Y FIANZAS
{CONSTRUCCION
51 SERVICIOS PRELIMINARES Y TEMPORALES
52 EXCAVACIONES Y PROTECCION DE TALUDES
53  ESTRUCTURA
5.4  ALBANILERIA, ACABADOS Y HERRERIA
5.5 FACHADA
5.6 _INSTALACIONES
5.7 MOBILIARIO Y EQUIPO
5.8 OBRAS EXTERIORES

|||

6 'FINANCIEROS
6.1 ‘Gastos para obtener financiamiento
6.2 INTERESES

JCOMERCIALIZACION

MERCADOTECNIA

CONSULTA

ACADEMY



PPTO OBJETVO

[l nGResos s 2125336786 | SCO sV
2 3 8.000.000
22 Compra de inmueble s 87470900 [
221 Valor del inmueble $ 96.304 400 406%
222 Cambio de propietar anie Catasso S 1500 0.00%
223 Gastos notanaes $ 110.000 005%
224  Gastos de acecuactn del tereno ] 0.00%
225 Gasws legaies $ 55,000 0.00% 0.00%
23 Seguridad fisica del inmusble s 120,000 (T2 001%
2 31 Contratacion de empresa de segurdad 5 ‘.*.uOf‘ 001% DO'\
d Jundica del Inmueble 3 0.02%
:
31 $ MS“
32 Pnpaozpmo $ uau:l 1.42% x
oesnon S auna ey
41  Administracion del proyecto $ 315,000 0.02% 0.01%
411 Iniegracdn del Buisness Case H 0.00% 0.00%
412  nmgracion del Pian de Negoco § 115000 001% oors
413 isgracn del Plan de Proyecio s 200,000 0.01% 0.01%
. . . . [+ m—nym s ruuuu 1% nn
Con las estimaciones de tiempo traducidas a '
s

[ Fnanclamen1o 29506073 1.74% 140%
(3l CONSTRUCCION unv. 60.01%

H H s
costo es posible hacer una sumatoria de cada 1 G et ot vsior v —
6.1.1  Caseta de acoeso, viaidades ¢ nisestructura § 37969126 221% 1 7?\
1 62 1: Villas, Torre Norte, Spa & Casa Chud $ 353,137,302 205 16.62%
elemento y rol obteniendo un total del costo del e - P dmm mmwe
622 TomeNode s 290125318 16.90% 13.65%
t 623 Spa 8 Cud de Paya $ 309055 1.80% 145%
proyec O' 624  Conche de tenis $ 2845440 0.17% 0.13%
63 Etapa 2: Torre Central $ 319.608.079 1062%  15.04%
631 Towe Cenbal S 319608079 18 62% 15.04%
64  Etapa 3: Torre Sur s 33247629 19.31% 15.64%
64 Tome Sur S a2 19357% 1564%
65  Developer Fee 15% s 324N 1.9% 129%
65 Gastos de Administracion 2% $ 204,993 533 1% 9.55%
LAl COMERCIALIZACION $ 259.288.068 15.10% 12.20%
71 Investigacion del mercado $ 17250 0.01% 0.0
72  Estrategia comercial ] - 0.00% 0.00%
73 Operscion s 248582 660 WA 1%
731  Centro de Ventas , Departamento Muestra y Oficnas Regionales en Rosarito 8.C $ 3850000 0.22% 0.18%
732 Oficna de Ventas en Estados Undos $ 0.00% 0.00%
733 Bandng $ 162210 001% 001%
734 Comuncacon s 122444584 T13% 576%
735 Relacones Pidblicas S 0.00% 0.00%
736 Commbin de Ventas s 122 208 865 T12% 575%
737 Promocones s 000% 0.00%
738 Operasvos S 0.00% 0.00%
17 Pmyw s 10,431,908 0.61% 049
8 5 20863817 1.22% IM
li Anoumllm 5 un.
u Aee»olunﬂm $

-

9 s 0 .0'6
TOTAL 1716755 100 00‘ 80.78%
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® Factores clave de evaluacion financiera de un proyecto inmobiliario
Alineacion flujo de efectivo con ruta critica

- La planeacion financiera tradicional del flujo de

efectivo inicia con un programa de erogaciones

gue considera todos los egresos del proyecto,

siguiendo la secuencia natural del gasto, sin o e—
optimizarlo en funcion de prioridades T

Marz Abr Mayo o o Agosto

- El punto clave de la planeacion financiera es que
el avance fisico siempre sea mayor que el avance
financiero (excepto al arranque del proyecto, por
la erogacion de los anticipos)

- Una forma de optimizar el flujo de efectivo es
alinearlo a las actividades clave determinadas por
la ruta critica y el suministro de elementos de
fabricacion especial.

CONSULTA
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ADMINISTRACION

/

NIVEL DE
CERTEZA DEL
PROYECTO

CONSULTA
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® Plan de accidn escenarios de sensibilidad

Para planear la reaccion a escenarios de
sensibilidad es recomendable integrar en un
mapa mental de riesgos los items de
incertidumbre y considerar opciones de
ingenieria de valor para esos mismos items u
otros que permitan neutralizar su efecto.

CONSULTA

ACADEMY

Presupuesto Base Unidad | Cantidad | P.U.

Ingreso Venta producto 1

Ingreso Venta producto 2

Ingreso Venta productos complementarios

Otros Ingresos

GENERACION NEGOCIO

Seleccién de la oportunidad

Evaluacion Preliminar de Factibilidad

Desarrollo de Modelo de Negodo

Términos y condiclones / Bases de aprobacién de negocio
Suscripcién del vehiculo y contratos con desarrollador-socio
Escriturad én-integracién legal del Inmueble-proyecto
Acta Entrega Fase Generaclén

INTEGRACION DEL PROYECTO

Plan de Negocio

Plan de Proyecto

Factibllidad de Servicios y Trémites inidales
Integracién Proyecto Urbano

Proyecto Ejecutivo

Trémites y permisos

Acta Entrega Fase Integracién

DESARROLLO DE PROYECTO

Gestién

Construccién

Financlamiento

Comercializacién

Mantenimiento y conservacién

CIERRE

Clerre técnico

Evaluacién del Negocio
TOTALES

Presupuesto
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® Mantener constante monitoreo del mercado:

El mercado también esta vivo, por lo que el monitoreo constante (cada 3 meses) es iddneo, ya que son de las premisas fundamentales
con las que cuenta el modelo financiero. El impacto de no lograr las ventas o los ingresos (esquema de ventas) es ALTO para cualquier
proyecto inmobiliario.

Q)~@) D@

PROYECTOS: ABSORCION Y EXITO CARACTERISTICAS: PRECIOS Y ESQUEMAS
EXISTENTES Y NUEVOS COMERCIAL PROTOTIPOS, DE VENTAS
Y DESPLAZAMIENTO DE SUPERFICIES Y (CONDICIONES
INVENTARIO TOTAL AMENIDADES COMERCIALES)
CONSULTA

NUEVAS TENDENCIAS ACADEMY



® Administracion financiera

Un control presupuestal
que administra los cambios
(aditivas y deductivas),
protege laliquidez del
proyecto y mantiene
alineado el flujo de efectivo
con la ruta critica del

proyecto.

Desarrollo y cierre
Entrega de valor Construccién
de contratos

Administracion
de relacionas
CRM/SRM/BRPP

Administracion Comercilalizacién
de camblos

de proyecto

Administracion financiera

CONSULTA

ACADEMY

Administracion @



® Premisas

1 LA FALTA DE LIGUIDEZ ¥ NO LA FALTA DE RENTABILIDAD
ES LO QUE PRECIPITA LAS QUIEBRAS

2 LA REALIDAD DE MERCADO: A MAYOR RENTABILIDAD
MENOR LIQUIDEZ, LA RELACION TIENDE A SERINVERSAMENTE
PROPORCIONAL

3. LOS PORTAFOLIOS DE MAYOR RENTABILIDAD
OFRECEN MENOR LIQUIDEZ

4. LOS PROBLEMAS CE LIQUIDEZ DEBEN RESOLVERSE
ENEL CORTO PLAZO

6. LO5 DE RENTABILIDAD SON LARGO PLAZO, COSTO,
VENTAS, ESTRUCTURAS.

CONSULTA

ACADEMY



® Posicidn-Estilo de los desarrolladores

LA POSICION DE LOS DESARROLLADORES: RENTABILIDAD - LIQUIDEZ

OPTIMISTA

INOVADOR

CONSERVADOR

AGRESIVO

CONSULTA

ACADEMY



Un control
presupuestal
protege la
liquidez y
mantiene
alineado

el flujo de
efectivo.

CONSULTAMX.COM

CONSULTA.




® Mapa de referencia

El primer elemento de analisis, es el avance fisico
financiero, se realiza como un estado de resultado
comparando lo ejecutado en la obra contralo
erogado y se utiliza para evaluar el estado de la
obray sobrestimaciones en la ejecucion.

Una premisa basica es que el avance fisico siempre
debe ser superior al avance financiero.

Avance Fisico-Financiero

Avance Erogado $55,209,000.00

Avance Fisico

$59,556,000.00

S- $20.000,000.00 $40,000,000.00 $60,000,000.00 $80,000,000.00 $100,000,000.00

Disefio $ 7,350,000.00 | 100%| S 7,350,000.00 96%| $ 7,056,000.00
Conceptual S 1,470,000.00 100%| S 1,470,000.00 100%] S 1,470,000.00
Planos ejecutivos S 2,940,000.00 100%] S 2,940,000.00 a5%| S 2,793,000.00
Disefio de Ingenierias S 2,940,000.00 | 100%| S 2,940,000.00 95%| S 2,793,000.00
Gestion S 3,150,000.00 100)6'5 3,150,000.00 83%| S 2,625,000.00
Permisos S 1,575,000.00 | 100%| S 1,575,000.00 80%| 5 1,260,000.00
Factibilidades S 525,000.00 100%] S 525,000.00 90%| S 472,500.00
Estudios S 1,050,000.00 | 100%| S 1,050,000.00 | B5%| 5  892,500.00
Adquisiciones $ 10,500,000.00 68%| S 7,140,000.00 | 100%| $ 7,140,000.00
Insumos estrategicos S 4,200,000.00 80%| S 3,360,000.00 B80%| S 3,360,000.00
Equipos S 6,300,000.00 60%6] S 3,780,000.00 60%| $ 3,780,000.00
Ejecucion de obra $ 80,850,000.00 | _ 52%| $41,916,000.00 | _ 92%| $ 38,388,000.00
Preliminares S 2,100,000.00 100%6] S 2,100,000.00 90%| S 1,890,000.00
Cimentacion S 15,750,000.00 100%| S 15,750,000.00 85%] S 13,387,500.00
Estructura S 21,000,000.00 BO%| $ 16,800,000.00 70%] S 14,700,000.00
Albanileria S 5,250,000.00 25%| S 1,312,500.00 25%| S 1,312,500.00
Intalaciones Hidrosanitarias | S  4,200,000.00 60%| S 2,520,000.00 50%| S 2,100,000.00
Instalaciones HVAC S 3,150,000.00 19%] S 598, 500.00 25%| S 787,500.00
Instalaciones Electricas S 4,200,000.00 25%] S 1,050,000.00 34%| S 1,428,000.00
Instalaciones PCI 3 1,575,000.00 0% S = 0%| S -
Instalaciones Voz y Datos S 1,050,000.00 0% S - 0%| S -
Instalaciones Especiales S 5,250,000.00 1026] S  525,000.00 20%| S 1,050,000.00
Herreria S 3,150,000.00 0%| S . 0%| S -
Canceleria S 3,150,000.00 0%| S - 0%| S -
Carpinteria S 1,575,000.00 0%| S 0%| S

Acabados S 15,750,000.00 o6l S - 0%| S -
Fachada S 3,150,000.00 40%)] S 1,260,000.00 55%| S 1,732,500.00
Equipamiento S 10,500,000.00 0%] S - 0%]| S -
Obras exteriores S 4,200,000.00 0%| S 0%] S
Comerzializacion $  3,150,000.00 0% S - 0%| S -
Total $ 105,000,000.00 | $ 59,556,000.00 55,209,000.00




C

® Estructura de las erogaciones

- Una alineacion basica: la - Una premisa - Un principio de liquidez: - Un mecanismo de
comercializacion con la fundamental: proteger los anticipos se control: pagar por
construccion solo y exclusivamente la determinan segun el uso entregables

ruta critica por parte del contratista

No son un porcentaje fijo

CONSTRUCCION: avance en tiempo COMERCIAL: avance a la fecha
El programa de construccion. ha mantenido retrasos, cuya El avance a la fecha: 20.4% en puertas, 31.6% del ingreso y 59.9% en m2, muestra concentracion de la actividad
recuperacion se esta acelerando para no afectar la fecha comercial en el cierre de negocio con anclas y sub-anclas.

de apertura comprometida e )
Se ha replanteado el presupuesto original en forma acorde a la situacion de crisis actual , de manera que lo fuerte de

Al corte, muestra una desviacion del 11%, que habréa de la comercializacion concluye dos meses antes de la apertura, y no con la anticipacion original (MAYO/09).

recuperarse mediante mayor control de eficiencia en obra y Se prevé una apertura al 80% en lugar del 89% originalmente previsto.

la aceleracion de decisiones de acabados y contrataciones > . : : >
En términos de dinero, los locales que aun no estan en proceso de negociacion o de firma representan un 43% del

total de la plaza.

A e el s A @nce o pence aumuaccs A e 00 e soum dades

M2 TOTALES DISPONIBLES
puerios S rentas m2 puerias Srentas

862225 88 377546305

162 873153825 - e CONSULTA

ACADEMY




@ Comparacion contra lo planeado

Evaluacion de flujos

Flujo de Proyecto
MX$120,000,000.00

I
MX$90,000,000.00
MX$60,000,000.00 _a
MX$30,000,000.00 o —
——
/
MX$- ’J”FAF'
(4] a4 a | 16
% Flujo Planeado % Flujo Ejecutado . Flujo Erogado

CONSULTA
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® Administracion de cambios

Administrar los cambios, integrando su efecto en el proyecto (disefio, funcionalidad) , el tiempo y el costo y su
naturaleza: alcance y costo.

Control de cambios

ORDENES DE CAMBIO AL ALCANCE

Unidad | Cantidad .U, | Presupuesto
iniclal

ORDENES DE CAMBIO AL COSTO

44+5-6=7

8 9
Pyto Actusitzado Total Contratado Por Contratar
Autorizado

12-4=16
Ahorro / SC
Proyectado

8 +(9 +10-11) =12 14 15
Ppto mejor esperado | Avance Fisico Avance Estimado Avance Financiero

CONSULTA

ACADEMY



® Administracion de escenarios de sensibilidad

OIS DX LA da Alance

Ingreso Venta producto 1
. , Ingreso Venta producto 2
Integrando un nuevo mejor estimado del proyecto, que contenga los Ingreso Venta productos complementarios
cambios-riesgos contingencias potenciales en forma de aditiva, como g::mmm
las oportunidades potenciales en forma de deductiva. Seleccién de la oportunidad

Evaluacion Preliminar de Factibilidad

Desarrollo de Modelo de Negocio
Términos y condiciones / Bases de aprobacién de negocio
Suscripcién del vehiculo y contratos con desarrollador-socio
Escrituracion-integracion legal del Inmueble-proyecto
Acta Entrega Fase Generacion

INTEGRACION DEL PROYECTO

Plan de Negoclo

Plan de Proyecto

Factibilidad de Servicios y Trdmites iniciales

Integracién Proyecto Urbano

Proyecto Ejecutivo

Trémites y permisos

Acta Entrega Fase Integracién

DESARROLLO DE PROYECTO

Gestién

Construccién

Financiamiento

Comercializacién

Mantenimiento y conservacién

CONSULTA

ACADEMY
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e SAPI

Las sociedades anonimas promotoras de inversiones son vehiculos juridicos regulados por la Ley del Mercado de
Valoresy por la Ley General de Sociedades Mercantiles, que tienen por objeto vincular inversionistas para el
desarrollo de proyectos de corto, mediano o largo plazo.

1. Se constituyen ante un fedatario publico (notario o corredor publico).

2. Se requiere un minimo de dos socios.

3. Se pueden aportar bienes, o derechos susceptibles de tener valor econdmico.

4. Se administran a traves de un consejo de administracion.

5. El consejo de administracion estara integrado por consejeros nombrados por los accionistas. Cada accionista o
grupo de accionistas que represente un 10% del capital de la sociedad podra nombrar un consejero.

6. Se contara con comisarios (vigilantes de la administracion de la sociedad) por cada socio o grupo de socios que
represente el 10% del capital de la sociedad.

CONSULTA
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e SAPI

Ventajas
- Permite a la sociedad contar con acciones de fundador y conservar el control general de la sociedad.

- Permite emitir acciones vinculadas con inversiones o proyectos particulares y otorgarles derechos de voto o de
veto solo para dichos proyectos; y derechos economicosy corporativos.

- Se pueden establecer reglas de votacion y porcentajes minimos para la toma de decisiones en determinado tipo

de asuntos, de tal suerte que los inversionistas con mayores recursos no se impongan sobre los de menos
aportaciones.

- Los comisarios que vigilan la administracion de igual forma son nombrados por los socios. Cada socio o0 grupo de

socios que represente el 10% del capital, en los asuntos donde cuenten con derecho de voto, podra nombrar un
miemlbro del consejo de vigilancia.

- Los costos de constitucion de la sociedad son mucho menores que los de un fideicomiso.

CONSULTA
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e SAPI

Desventajas

- En caso de aportacion de bienes, y particularmente de un inmueble, el aportante, en principio, causaria el ISR y la
sociedad los impuestos locales de adquisicion de inmuebles.

- Se percibe con menos seguridad para los inversionistas pues a diferencia de un fideicomiso donde una
institucion fiduciaria responde a los participantes (fideicomitentes) de cumplir cabalmente con los fines del propio
fideicomiso, en la SAPI es a través de la participacion dentro del consejo de administracion de los consejeros
nombrados por determinadas series de accionistas, y de acuerdo con las reglas para el ejercicio de sus
facultades, como se aseguran los inversionistas de la correcta aplicacion de sus recursos y la garantia de obtener
las prestaciones convenidas en la emision de las acciones especiales de que se trate.

CONSULTA
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e Estrategias de inversion
Fideicomisos

Dueno del
terreno

El fideicomiso es una
figura transparente que
ofrece garantias reales
sobre lainversiony
mecanismos de
aseguramiento y control,
para dar certidumbre a
los retornos ofrecidos.

' [ ] [ ] ..
[ ] o, . [ ]
e ° Detenta la posesion del inmueble °
: e Ofrece el inmueble en garantia fiduciaria :
® . Tramita autorizaciones ®
[ ] [ ]
» L. : * Celebrar contratos de compra-venta O’ Inversionistas e e
[ ]
® ° Transmite la propiedad a los adquirentes °
° ° e
‘ P Entrega el producto de la venta a los ° °
[ ]
° fideicomitentes ° °
[ ] [ ] °
. ) [ ]
Admin del 0o000000000000000000000° :
proyecto °
4 °
:.........‘........... °
. . . )
® Arma el negocio y aporta capital: ° Flde_lc_omlsqlde °
° ° administracion y °
@ ° Proyecto arquitecténico ° fuente de pago °
o, . ° XXX}
° Plan de negocio °
® . permisos y licencias ®
[ ] [ ]
® ° Gestidn financiera ®
[ ] o » [ ]
® ° Administracion del proyecto °
Qe o @

DESTINO RECUROS

.01 Dueno del terreno

.02 Inversionistas

.03 Admin el proyecto | -«

Construccién y
comercializaciéon del
negocio

Flujos de
comercializaciéon del
negocio

C

planeacion, tramitologia y/o construccién

® Aportan recursos para compra de tierra,

°
LY X

* Ingresan como fideicomitentes adherentes
al fideicomiso

* Son fideicomisarios en primer lugar en los

plazos y condiciones contratadas, reciben

capital y rendimientos

® pParticipan y/o tienen representacién en el
[}
@ Comité Técnico que regula el uso de los recursos,

L] - e
@ !a construccion y la comercializacion

CONSULTA
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e Fideicomiso empresarial: instrumento dptimo

Un fideicomiso empresarial como vehiculo legal y financiero que permite un manejo transparente y confiable de
recursos aportados por inversionistas.

a. Un plan de negocio como instrumento fundamental que aporta una vision clara del negocio, 1os ingresos y
egresos, rendimientos, retornos y el orden de prelacion en el destino de l0s recursos.

b. Un uso transparente de los recursos administrados a través de un comite técnico en el que participan los
inversionistas.

c. Un presupuesto detallado, el cual es blindado mediante contratos celebrados con prestadores de servicios,
constructores y comercializadoras bajo la modalidad de precio alzado/precio maximo garantizado, a fin de
garantizar el minimo de desviaciones presupuestales.

d. Contratos duros con contratistas y prestadores de servicios que establecen fianzas de recibo de anticipo,
cumplimiento de contrato, garantia de vicios ocultos y pasivos contingentes.

e. Proyectos optimos con un andlisis de atractivo de mercado.
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e Fideicomiso empresarial: instrumento dptimo

f. Intereses del desarrollador alineados con los de los inversionistas, toda vez que su ganancia proviene de los
remanentes que queden en el fideicomiso, cuando han sido pagados todos los compromisos con proveedores,
todas las aportaciones del capital con los inversionistas, el valor del terreno aportado y todos los beneficios
prometidos a los inversionistas.

g. Unretorno de capital y rendimiento garantizado por el propio patrimonio del fideicomiso que se constituye con

el terreno aportado, el proyecto ejecutivo desarrollado, los permisos de construccion obtenidos y la edificacion
realizada sobre el inmueble.

h. Certeza en la calidad de gestion por parte del desarrollador/promotor toda vez que se establecen contratos de

gestion e intermediacion mercantil (comercializacion) que pueden ser cancelados en cualquier momento si existen
desviaciones en el desempeno.
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e Fideicomiso empresarial: instrumento dptimo

Fines del fideicomiso
Que el Fiduciario:
1. Recibay conserve la titularidad del Patrimonio del Fideicomiso.

2. Abray mantenga cuentas bancarias y/o cuentas de inversion a nombre del Fideicomiso necesarias para los
fines del FIDEICOMISO.

3. Reciba en las cuentas bancarias del FIDEICOMISO de los FIDEICOMITENTES Y FIDEICOMISARIOS
ADHERENTES, los recursos necesarios para llevar a cabo la proyeccion, desarrollo, ejecucion de obray
comercializacion del proyecto inmobiliario, previa celebracion de los Convenios de Adhesion respectivos.

4. Con cargo al patrimonio del FIDEICOMISO compre y/o adquiera el inmueble donde se llevara el desarrollo
inmobiliario.

5. Permita al FIDEICOMITENTE a llevar a cabo la gestion y obtencion de todos los permisos y tramites legales para
desarrollar el proyecto inmobiliario sobre el inmueble patrimonio del fideicomiso.
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e Fideicomiso empresarial: instrumento dptimo

0. Permita al FIDEICOMITENTE a llevar a cabo de forma directa y/o de terceras personas que éste contrate el
desarrollo del proyecto y la construccion de las unidades de vivienda y se cumplan con los fines pactados, asi
como llevar a cabo la promocion de la venta de las unidades que resulten del desarrollo inmobiliario, en la
inteligencia que los recursos derivados de la comercializacion deberan adaptarse al Fideicomiso.

7. Por instrucciones del COMITE TECNICO otorgue una garantia hipotecaria y/o fiduciaria, por una parte o por la
totalidad del inmueble patrimonio del Fideicomiso a fin de garantizar créditos puentes y/o financiamientos que
haya gestionado y que le hayan autorizado al FIDEICOMITENTE B, siempre y cuando el destino de los mismos sea
de forma exclusiva para el desarrollo inmobiliario del Fideicomiso.

8. Que el FIDUCIARIO destine y distribuya los recursos patrimonio del FIDEICOMISO a los Fideicomisarios para su
aplicacion en los porcentajes, términos y condiciones previstos en este Fideicomiso.

9. En general, que el Fiduciario realice cualquier otro acto, necesario o recomendable, con el objetivo de cumplir
con |los Fines del Fideicomiso.
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e Fideicomiso empresarial: instrumento dptimo

Fideicomiso bancario

Comité Técnico

Organismos Independientes
Supenvisan el Desempefio

Intereses Alineados

Mecanismos de proteccion del patrimonio de inversionistas

- Los recursos de los inversionistas son depositados y administrados en un fideicomiso.
- El fideicomiso es propietario de la tierra 'y es el administrador de cada uno de los
contratos que celebren con los proveedores.

- El fideicomiso incorpora un acuerdo de socios y plan de negocio como condiciones
tanto del fideicomiso como de los contratos de adhesion.

- Es integrado por los inversionistas segun su participacion en el patrimonio del
fideicomiso.

- Son invitados al menos 2 consejeros externos seleccionados por su conocimiento en el
negocio inmobiliario.

- El fiduciario supervisa el cumplimiento de los contratos.
- Un despacho de auditores verifica el desempefio del comité técnico y del
comportamiento financiero del fideicomiso.

- El gasto de administracion no es un gasto fijo, es una relacion ligada al desempefio en

ventas.

- El fideicomitente fundador (promotor y desarrollador) solo recibe su participacion de los
remanentes del fideicomiso, une vez cumplidas con todas las obligaciones con

proveedores € inversionistas. CONSULTA



® Fideicomiso como herramienta de venta
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® Fideicomiso como herramienta de venta
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® Fibras

- Son vehiculos de inversion que brindan acceso al hegocio inmobiliario de rentas

- Un Fibra es un fideicomiso que se encarga de rentar y administrar propiedades que ofrezcan un retorno, es un
portafolio de bienes inmuebles.

- Estan basadas en el modelo de los REITs (Real Estate Investment Trusts) que son instrumentos financieros de
inversion en el mercado inmobiliario.

- La Fibra permite que cualquier persona a traves de BMV pueda invertir y obtener un retorno de grandes
propiedades que se encuentran dentro de la Fibra y que actualmente estan rentadas.
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® Fibras

¢Cémo funcionan las Fibras?
- Se establece un Fideicomiso que administra los bienes en renta.

- Se aportan los inmuebles al fideicomiso, a cambio de una contraprestacion economica. Durante la vida del
fideicomiso se pueden realizar nuevas adquisiciones para ampliar el portafolio inmobiliario.

- El fideicomiso coloca certificados de participacion en la bolsa de valores para que el publico inversionista
pueda participar en él, y del dinero levantado se paga a los duefios.

- El fideicomiso es administrado por expertos.

- EI95% de la utilidad anual obtenida de la renta de los bienes se distribuye entre los tenedores de los
certificados.

- Cuando el inversionista requiere liquidez, utiliza su casa de bolsa para vender su participacion en el
fideicomiso

CONSULTA

ACADEMY



@ Fibras

¢ Coémo funciona una FIBRA? ¢ Cuantas FIBRAs hay en México?

Las FIBRAs capturan la nobleza del negocio de las rentas y comparten los beneficios del Actualmente hay 10 FIBRAs cotizando en la Bolsa Mexicana de Valores
mismo con los inversionistas
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@ Fibras
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@ Fibras: criterio de adquisicion de inmuebles

¢, Cual es el criterio de adquisicion?

Ubicacion Estado legal del inmueble
Contratos de arrendamiento Deuda de la propiedad
Caracteristicas del inmueble Precio atractivo

Calidad de los inquilinos

Condiciones fisicas del inmueble
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GETTING REAL,
REAL ESTATE.

C O NT ACTO Torre Panorama Acueducto
Real Acueducto 335

1402, Zapopan

C T.33 0837 4564 Jalisco, Mexico.
M: academy@consultamx.com Of fHin
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