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CONTRATO DE FIDEICOMISO IRREVOCABLE DE ADMINISTRACIÓN  
Y FUENTE DE PAGO IDENTIFICADO CON EL NO. CIB/3064 

____________________________________________________________ 
 
CONTRATO DE FIDEICOMISO IRREVOCABLE DE ADMINISTRACIÓN Y FUENTE 
DE PAGO NO. CIB/3064, de fecha 22 de agosto de 2018, que celebran: 

 
A. En calidad de fideicomitente y fideicomisario en segundo lugar: 

 
Vinte Viviendas Integrales, S.A.B. de C.V., representado en este acto por la persona que 
se indica en la hoja de firmas de este Contrato; 
 
B.  En calidad de fiduciario: 
 
CIBanco, S.A., Institución de Banca Múltiple, representado en este acto por las personas 
que se indican en la hoja de firmas de este Contrato, y 

 
C.  Con la comparecencia de: 
 
CIBanco, S.A., Institución de Banca Múltiple, en su carácter de representante común de 
los tenedores de los Certificados Bursátiles, representado en este acto por las personas 
que se indican en la hoja de firmas de este Contrato, 

 
conforme a los siguientes antecedentes, declaraciones y cláusulas. Los términos 

utilizados con mayúscula inicial tendrán el significado que se atribuye a los mismos en la 
Cláusula 1 del presente Contrato:  

 
ANTECEDENTES 

 
1. El 16 de junio de 2017, el Fideicomitente obtuvo de la CNBV, mediante oficio 

No. 153/10441/2017, la autorización para (i) la inscripción preventiva en el Registro Nacional de 
Valores de los certificados bursátiles de largo plazo a ser emitidos por el Fideicomitente 
conforme a la modalidad de programa de colocación por un monto total de hasta 
$1,000,000,000.00 (un mil millones de Pesos 00/100 M.N.), con carácter revolvente (el 
“Programa”), y (ii) la oferta pública de suscripción de los certificados bursátiles que se emitan al 
amparo del Programa. 

 
2. El 29 de junio de 2018, el Fideicomitente solicitó a la CNBV (i) la actualización 

de la inscripción del Programa con motivo de la ampliación del monto autorizado de dicho 
Programa para que el mismo ascienda a un monto total de hasta $2,000,000,000.00 (dos mil 
millones de Pesos 00/100 M.N.), con carácter revolvente, y (ii) autorización para la difusión de 
la documentación correspondiente a la tercera emisión al amparo del Programa (la “Tercera 
Emisión”), conforme a la cual se pretenden emitir hasta 8,000,000 (ocho millones) de 
certificados bursátiles (los “Certificados Bursátiles”) con un valor nominal de $100.00 (cien 
Pesos 00/100 M.N.) cada uno, por una cantidad equivalente de hasta $800,000,000.00 
(ochocientos millones de Pesos 00/100 M.N.), con las características que se establecen en el 
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título que ampara la totalidad de los Certificados Bursátiles (el “Título”), y en la cual CIBanco, 
S.A., Institución de Banca Múltiple desempeñará la función de representante común de los 
tenedores de los Certificados Bursátiles correspondientes a la Tercera Emisión. Una copia simple 
del Título firmado por el Fideicomitente, como emisora, y el Representante Común, en dicho 
carácter, y sellado por S.D. Indeval Institución para el Depósito de Valores, S.A. de C.V. 
(“Indeval”), será agregada al presente Contrato como Anexo “A”. 

 
3. Con el fin de constituir una reserva para pago de intereses y, en su caso, de 

principal debido conforme a los Certificados Bursátiles, en términos de lo establecido en el 
Título, el Fideicomitente constituye el presente Fideicomiso para que el Representante Común 
pueda gestionar e instruir al Fiduciario llevar a cabo los pagos respectivos para beneficio de los 
tenedores de los Certificados Bursátiles correspondientes a la Tercera Emisión (los 
“Fideicomisarios en Primer Lugar”), en los supuestos, términos y condiciones que se establecen 
en el presente Contrato. 

 
DECLARACIONES 

 
I. Declaraciones del Fideicomitente y Fideicomisario en Segundo Lugar. El 

Fideicomitente y fideicomisario en segundo lugar declara, por conducto de su representante, y en 
lo que le corresponde según el carácter con el que comparece, que: 

 
a) Es una sociedad debidamente constituida y existente conforme a las leyes de 

México, según consta en la escritura pública número 73,602 de fecha 16 de agosto 
de 2001, otorgada ante la fe del licenciado José Visoso Del Valle, titular de la 
Notaría Pública número 92 de la Ciudad de México, y cuyo primer testimonio 
quedó inscrito en el Registro Público de la Propiedad y del Comercio de la Ciudad 
de México en el folio mercantil número 280518, con fecha 6 de septiembre de 
2001; 

 
b) Su representante cuenta con las facultades suficientes y necesarias para celebrar el 

presente Contrato en su nombre y representación y para obligarlo en sus términos, 
según consta en la escritura pública número 78,705 de fecha 23 de septiembre de 
2016, otorgada ante la fe del licenciado Mario Filogonio Rea Field, titular de la 
Notaría Pública número 135 de la Ciudad de México, y cuyo primer testimonio 
quedó inscrito en el Registro Público de la Propiedad y del Comercio de la Ciudad 
de México en el folio mercantil No. 280518, con fecha 4 de octubre de 2016, 
facultades que no le han sido revocadas, modificadas o limitadas a esta fecha; 

 
c) La celebración del presente Contrato y el cumplimiento por su parte de las 

obligaciones contenidas en el mismo no contraviene o contravendrá (i) su objeto 
social o sus estatutos sociales; (ii) cualquier contrato, convenio, acuerdo u otro 
instrumento del cual sea parte o al que él o sus bienes estén sujetos, o (iii) 
cualquier ley, reglamento, decreto, orden o resolución que resulte aplicable; 
 

d) Este Contrato constituye una obligación legal, válida y exigible a su cargo; 
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e) El presente Fideicomiso no tiene fines empresariales y las actividades que se 
realicen en cumplimiento de los fines de este Fideicomiso no deberán 
interpretarse como actividades de índole empresarial; 
 

f) El origen del Patrimonio del Fideicomiso que en este acto aporta y que, en su 
caso, en lo futuro aporte al presente Fideicomiso para el cumplimiento de sus 
fines, procede y procederá de fuentes lícitas, por lo que manifiesta su conformidad 
en que el Fiduciario se reserve el derecho de verificar tal circunstancia o bien en 
proporcionar a este último y a las autoridades competentes, la información que le 
requieran para tales efectos;  

 
g) Con anterioridad a la firma del presente Contrato, el Fiduciario le invitó y sugirió 

obtener de un profesionista, despacho o firma de su elección la asesoría y apoyo 
en cuanto al alcance, consecuencias, trámites, implicaciones y, en general, 
cuestiones legales y fiscales directa o indirectamente relacionadas con el presente 
Fideicomiso, así como su apoyo en la negociación y evaluación del riesgo legal y 
fiscal del presente Contrato, toda vez que reconoce que el Fiduciario no se hace 
responsable de tales cuestiones, por lo que el Fiduciario no garantiza ni asegura 
que la estructura fiscal contenida en el presente Contrato definitivo no sea alterada 
con motivo de subsecuentes modificaciones a la legislación fiscal y que por ello 
los impactos fiscales e impositivos puedan modificarse; 

 
h) Con la firma del presente Contrato, autoriza expresa e irrevocablemente, en 

términos del artículo 28 de la Ley para Regular las Sociedades de Información 
Crediticia, a que el Fiduciario, a su cargo y costa, realice, desde la constitución 
del presente Fideicomiso y en cualquier tiempo durante la vigencia del mismo, 
cuantas consultas estime pertinente a la o las sociedades de información crediticia 
que operen en México, respecto del Fideicomitente; 

 
i) Reconoce y conviene que la celebración del presente Contrato lo obliga a entregar 

al Fiduciario, de forma anual, la actualización de la información y documentación 
que le ha sido solicitada por dicho Fiduciario al amparo de las Políticas de 
Identificación y Conocimiento de Clientes del Fiduciario (identificadas como 
“Know Your Customer”), en términos de lo dispuesto por las disposiciones 
Décima Novena, Cuadragésima, Cuadragésima Primera y Cuarta Transitoria de 
las disposiciones de carácter general emitidas por la Secretaría de Hacienda y 
Crédito Público a que se refiere el párrafo cuarto del artículo 115 de la LIC; 
 

j) El Fiduciario le ha explicado de manera expresa e inequívoca el contenido y el 
alcance de las disposiciones previstas en el inciso b) de la Sección XIX del 
artículo 106 de la LIC y el numeral 5.5 de la Circular 1/2005 emitida por Banco 
de México; 

 
k) En cumplimiento de lo dispuesto en la LFPDPPP, el Fiduciario le ha informado 

que los datos obtenidos en virtud del presente Contrato serán tratados de manera 
confidencial a través de los sistemas provistos para tales efectos y serán usados 
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para el cumplimiento del presente Contrato. Asimismo, cuando proceda, podrá 
limitar el uso o divulgación de sus datos o ejercer los derechos de acceso, 
rectificación, cancelación u oposición que le concede la LFPDPPP, mediante 
solicitud realizada al Fiduciario en el domicilio señalado en el presente Contrato; 
adicionalmente, tiene derecho a iniciar un procedimiento de protección de 
derechos ante el Instituto Nacional de Transparencia, Acceso a la Información y 
Protección de Datos Personales (INAI) dentro de los 15 (quince) días siguientes a 
la fecha en que reciba la respuesta del Fiduciario o a partir de que concluya el 
plazo de 20 (veinte) días contados a partir de la fecha de recepción de su solicitud. 
Cualquier modificación al aviso le será notificada mediante un comunicado por 
escrito enviado al domicilio señalado en el presente Contrato; 
 

l) Está consciente y conviene que el Fiduciario no conoce ni debe conocer los 
términos y condiciones de aquellos contratos o documentos relacionados con o 
derivados del Contrato que no hayan sido celebrados por el Fiduciario, y que el 
Fiduciario no es ni será responsable en forma alguna respecto de la veracidad, 
legitimidad, autenticidad o legalidad de dichos contratos o documentos, y que el 
Fiduciario, salvo que sea parte de los mismos y los celebre en cumplimiento de 
instrucciones del Fideicomitente o del Representante Común, según corresponda, 
no se encuentra ni se encontrará obligado en forma alguna conforme a los 
términos y condiciones de dichos contratos o documentos. Asimismo, reconoce 
que la responsabilidad, legitimidad, autenticidad y legalidad de los contratos o 
documentos mencionados en este párrafo es responsabilidad directa y exclusiva 
del Fideicomitente, y 
 

m) Es su deseo celebrar el presente Contrato y obligarse conforme a sus términos 
para los fines y efectos previstos en el mismo. 

 
II. Declaraciones del Fiduciario. El Fiduciario declara, por conducto de sus 

delegados fiduciarios, que: 
 

a) Es una institución de banca múltiple debidamente constituida y existente 
conforme a las leyes de México, según consta en la escritura pública número 
57,840, de fecha 6 de febrero de 2008, otorgada ante la fe del licenciado Roberto 
Núñez y Bandera, Notario Público número 1 de la Ciudad de México, y cuyo 
primer testimonio quedó inscrito en el Registro Público de la Propiedad y del 
Comercio de la Ciudad de México en el folio mercantil número 384235; 

 
b) Sus delegados fiduciarios cuentan con las facultades suficientes y necesarias para 

celebrar el presente Contrato en su nombre y representación y para obligarlo en 
sus términos, según consta en la escritura pública número 118,737, de fecha 14 de 
mayo de 2015, otorgada ante la fe del licenciado Amando Mastachi Aguario, 
Notario Público número 121 de la Ciudad de México, y cuyo primer testimonio 
quedó inscrito en el Registro Público de la Propiedad y del Comercio de la Ciudad 
de México en el folio mercantil número 384235, con fecha 10 de julio de 2015, 
así como en la escritura pública número 144,468, de fecha 29 de junio de 2018, 
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otorgada ante la fe del licenciado Amando Mastachi Aguario, Notario Público 
número 121 de la Ciudad de México, y cuyo primer testimonio se encuentra en 
trámite de inscripción en el Registro Público de la Propiedad y del Comercio de la 
Ciudad de México, facultades que no les han sido revocadas, modificadas o 
limitadas a esta fecha; 

 
c) Está legalmente autorizado para actuar con el carácter de institución de crédito y, 

conforme a sus estatutos sociales, está autorizado para prestar servicios 
fiduciarios y para celebrar el presente Contrato; 

 
d) La celebración del presente Contrato y el cumplimiento por su parte de las 

obligaciones contenidas en el mismo no contraviene su objeto social, la 
legislación que le es aplicable o contrato o compromiso alguno del que sea parte; 

 
e) Este Contrato constituye una obligación legal, válida y exigible a su cargo; 

 
f) No requiere de permiso o autorización alguna, corporativa, gubernamental o de 

cualquier otra naturaleza, distintas de las que ha obtenido y se encuentran en 
pleno vigor y efecto, para la celebración y cumplimiento del presente Contrato, 
así como para llevar a cabo las operaciones contempladas en el mismo; 
 

g) Con anterioridad a la firma del presente Contrato, invitó y sugirió al 
Fideicomitente obtener de un profesionista, despacho o firma de su elección la 
asesoría y apoyo en cuanto al alcance, consecuencias, trámites, implicaciones y, 
en general, cuestiones legales y fiscales directa o indirectamente relacionadas con 
el presente Fideicomiso, así como su apoyo en la negociación y evaluación del 
riesgo legal y fiscal del presente Contrato, toda vez que el Fiduciario no se hace 
responsable de tales cuestiones, por lo que el Fiduciario no garantiza ni asegura 
que la estructura fiscal contenida en el presente Contrato definitivo no sea alterada 
con motivo de subsecuentes modificaciones a la legislación fiscal y que por ello 
los impactos fiscales e impositivos puedan modificarse; 

 
h) De conformidad con las disposiciones (i) del inciso b) de la fracción XIX del 

Artículo 106 de la LIC vigente, y (ii) de la Regla 6 de la Circular 1/2005 emitida 
por Banco de México, el Fiduciario declara haber explicado expresamente al 
Fideicomitente el alcance y consecuencias legales de dichas disposiciones, y 

 
i) Es su deseo celebrar el presente Contrato y obligarse conforme a sus términos 

para los fines y efectos previstos en el mismo. 
 

III. Declaraciones del Representante Común. El Representante Común declara, por 
conducto de sus delegados fiduciarios, que: 

 
a) Es una institución de banca múltiple debidamente constituida y existente 

conforme a las leyes de México, según consta en la escritura pública número 
57,840, de fecha 6 de febrero de 2008, otorgada ante la fe del licenciado Roberto 
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Núñez y Bandera, Notario Público número 1 de la Ciudad de México, y cuyo 
primer testimonio quedó inscrito en el Registro Público de la Propiedad y del 
Comercio de la Ciudad de México en el folio mercantil número 384235; 

 
b) Sus delegados fiduciarios cuentan con las facultades suficientes y necesarias para 

celebrar el presente Contrato en su nombre y representación y para obligarlo en 
sus términos, según consta en la escritura pública número 118,737, de fecha 14 de 
mayo de 2015, otorgada ante la fe del licenciado Amando Mastachi Aguario, 
Notario Público número 121 de la Ciudad de México, y cuyo primer testimonio 
quedó inscrito en el Registro Público de la Propiedad y del Comercio de la Ciudad 
de México en el folio mercantil número 384235, con fecha 10 de julio de 2015, 
así como en la escritura pública número 144,468, de fecha 29 de junio de 2018, 
otorgada ante la fe del licenciado Amando Mastachi Aguario, Notario Público 
número 121 de la Ciudad de México, y cuyo primer testimonio se encuentra en 
trámite de inscripción en el Registro Público de la Propiedad y del Comercio de la 
Ciudad de México, facultades que no les han sido revocadas, modificadas o 
limitadas a esta fecha; 

 
c) Está legalmente autorizado para actuar con el carácter de institución de crédito y, 

conforme a sus estatutos sociales, está autorizado para celebrar el presente 
Contrato; 

 
d) La celebración del presente Contrato y el cumplimiento por su parte de las 

obligaciones contenidas en el mismo no contraviene su objeto social, la 
legislación que le es aplicable o contrato o compromiso alguno del que sea parte; 

 
e) Este Contrato constituye una obligación legal, válida y exigible a su cargo; 

 
f) No requiere de permiso o autorización alguna, corporativa, gubernamental o de 

cualquier otra naturaleza, distintas de las que ha obtenido y se encuentran en 
pleno vigor y efecto, para la celebración y cumplimiento del presente Contrato, 
así como para llevar a cabo las operaciones contempladas en el mismo, y 

 
g) Comparece a la celebración del presente Contrato para los fines y efectos 

previstos en el mismo. 
 

En virtud de lo anterior, las partes en este acto convienen en contratar al tenor de las 
siguientes: 
 

CLÁUSULAS 
 

Cláusula 1. Definiciones. Los términos que se utilizan con mayúscula inicial en este 
Contrato tienen el significado que se les atribuye a continuación: 
 
 “Amortización de Principal Objetivo”, tiene el significado que se le atribuye a dicho 
término en el Título. 
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 “Aportación Inicial”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el inciso b) 
de la Cláusula 2 de este Contrato. 
  
 “Cantidades Excedentes”, tiene el significado que se atribuye a dicho término en el inciso 
e) de la Cláusula 5 del presente Contrato. 
 

“Circular 1/2005”, significa las reglas a las que deberán sujetarse las instituciones de 
crédito; casas de bolsa; instituciones de seguros; instituciones de fianzas, sociedades financieras 
de objeto limitado y la Financiera Rural, en las operaciones de fideicomiso, publicadas por 
Banco de México en el Diario Oficial de la Federación el 23 de junio de 2005, según las mismas 
hayan sido o sean modificadas. 
 
 “Certificados Bursátiles”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el 
Antecedente 2 de este Contrato. 
 
 “CNBV”, significa la Comisión Nacional Bancaria y de Valores o la autoridad o 
autoridades competentes que la llegasen a sustituir. 
 
 “Contrato”, significa el presente contrato de fideicomiso irrevocable de administración y 
fuente de pago identificado con el número CIB/3064, conjuntamente con todos sus anexos y 
cualquier modificación posterior al mismo. 
 
 “Cuenta del Fideicomiso”, tiene el significado que se atribuye a dicho término en el 
inciso f) de la Cláusula 5 del presente Contrato. 
 
 “Día Hábil”, significa cualquier día del año, excepto sábados y domingos o en el cual las 
instituciones bancarias de México estén obligadas a cerrar por ley, reglamento u orden ejecutiva, 
de acuerdo con el calendario que al efecto publica la CNBV. 
 
 “Fecha de Amortización de Principal Objetivo”, tiene el significado que se le atribuye a 
dicho término en el Título. 
 
 “Fecha de Emisión”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el Título. 
 
 “Fecha de Pago de Intereses”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el 
Título. 
 
 “Fecha de Vencimiento”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el 
Título. 
 
 “Fideicomisarios en Primer Lugar”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término 
en el Antecedente 3 de este Contrato. 
 
 “Fideicomiso”, tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Cláusula 2 del 
presente Contrato. 
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 “Fideicomitente”, significa Vinte Viviendas Integrales, S.A.B. de C.V., o sus respectivos 
causahabientes y cesionarios permitidos. 
  

“Fiduciario”, significa CIBanco, S.A., Institución de Banca Múltiple, en su calidad de 
fiduciario del Fideicomiso, o sus sucesores, causahabientes o cualquier otra entidad que lo 
sustituya en sus funciones de conformidad con lo que dispone el presente Contrato. 
 
 “Indeval”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el Antecedente 2 de 
este Contrato. 
 
 “Inversiones Permitidas”, tiene el significado que se atribuye a dicho término en el 
primer párrafo de la Cláusula 9 de este Contrato. 
 
 “IVA”, significa el impuesto al valor agregado. 
 
 “LFPDPPP”, significa la Ley Federal de Protección de Datos Personales en Posesión de 
los Particulares. 
 
 “LGTOC”, significa la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito. 
 
 “LIC”, significa la Ley de Instituciones de Crédito. 
 
 “México”, significa los Estados Unidos Mexicanos. 
 
 “Monto Disponible de Garantía”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término 
en el Título. 
 
 “Monto Mínimo”, significa, (i) en cualquier fecha anterior a la penúltima Fecha de Pago 
de Intereses, el monto total de intereses ordinarios que el Fideicomitente deba pagar a los 
Fideicomisarios en Primer Lugar, conforme a los Certificados Bursátiles, en las 2 (dos) Fechas 
de Pago de Intereses siguientes a la fecha de la instrucción que el Representante Común entregue 
al Fiduciario en términos del inciso e) de la Cláusula 5 del presente Contrato, y (ii) en cualquier 
fecha posterior a la penúltima Fecha de Pago de Intereses, el monto total de intereses ordinarios 
que el Fideicomitente deba pagar a los Fideicomisarios en Primer Lugar, conforme a los 
Certificados Bursátiles, en la última Fecha de Pago de Intereses de conformidad con el 
calendario de pago de intereses contenido en el Título. 
 
 “Patrimonio del Fideicomiso”, significa todos los bienes y derechos que en cualquier 
tiempo formen parte del presente Fideicomiso según se describen en la Cláusula 4 de este 
Contrato. 
 
 “Periodo de Intereses”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el 
Título. 
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 “Persona”, significa cualquier persona física o moral, sociedad civil o mercantil, 
asociación, asociación en participación, fideicomiso, gobierno o agencia gubernamental o 
cualquier otra entidad. 
 
 “Pesos” o el signo “$”, significa la moneda de curso legal en México. 
  
 “Programa”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el Antecedente 1 
de este Contrato. 
 
 “Representante Común”, significa CIBanco, S.A., Institución de Banca Múltiple en su 
calidad de representante común de los tenedores de los Certificados Bursátiles correspondientes 
a la Tercera Emisión, o sus sucesores, causahabientes o sustitutos. 
 
 “RUG”, significa la Sección Única del Registro Único de Garantías Mobiliarias del 
Registro Público de Comercio que mantiene la Secretaría de Economía. 
 
 “Tercera Emisión”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el 
Antecedente 2 de este Contrato. 
 
 “Título”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el Antecedente 2 de 
este Contrato. 
 
 Los significados atribuidos a los términos antes mencionados serán igualmente aplicables 
cuando dichos términos se usen en singular, en plural o en cualquier otra derivación o 
conjugación de los mismos. A menos que el presente Contrato indique lo contrario, las palabras 
“aquí”, “en el presente” u otras expresiones similares se refieren a este Contrato en su totalidad y 
no a una cláusula, sección o inciso en particular. A menos que se indique lo contrario, cualquier 
referencia a una cláusula, sección, inciso o párrafo se refiere a una cláusula, sección, inciso o 
párrafo del presente Contrato. 
 
 Cuando en el presente Contrato se haga referencia a días, a menos de que se indique que 
se trata de Días Hábiles, se entenderá que se trata de días naturales. Asimismo, cuando en el 
presente Contrato se haga referencia a periodos semanales o se usen las expresiones 
“semanalmente”, “cada semana” u otras expresiones similares, se entenderá, a menos que el 
contexto indique otra cosa, que se trata de periodos de 7 (siete) días naturales. Finalmente, 
cuando en el presente Contrato se haga referencia a periodos mensuales o se usen las expresiones 
“mensualmente”, “cada mes” u otras expresiones similares, se entenderá, a menos que el 
contexto indique otra cosa, que se trata de periodos de 30 (treinta) días naturales. 
 

En este Contrato y en sus anexos, salvo que el contexto requiera lo contrario: 

a) Los encabezados de las Cláusulas e incisos son para referencia únicamente y no 
afectarán la interpretación de este Contrato; 

b) Las referencias a cualquier documento, instrumento o contrato, incluyendo este 
Contrato o cualesquiera otros documentos, incluirán: (i) todos los anexos u otros 
documentos adjuntos al presente Contrato o a dichos documentos, los cuales se 
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considera que forman parte integrante del documento respectivo; (ii) todos los 
documentos, instrumentos o contratos emitidos o celebrados en sustitución de este 
Contrato o de dichos documentos, y (iii) cualesquiera reformas, modificaciones, 
adiciones o compulsas a este Contrato o a dichos documentos, según sea el caso; 

c) Las palabras “incluye” o “incluyendo” se entenderán como “incluyendo, sin 
limitar”; 

d) Las referencias a cualquier Persona incluirán a los causahabientes y cesionarios 
permitidos de dicha Persona (y en el caso de alguna autoridad gubernamental, 
cualquier Persona que suceda las funciones, facultades y competencia de dicha 
autoridad gubernamental), y 

e) Las referencias a la legislación aplicable, generalmente, significarán la legislación 
aplicable en vigor en el momento de aplicación de la disposición de que se trate, y 
las referencias a cualquier legislación específica aplicable significará dicha 
legislación aplicable, según sea modificada, reformada o adicionada, y cualquier 
legislación aplicable que sustituya a la misma. 

 Cláusula 2. Constitución. El Fideicomitente en este acto constituye un fideicomiso 
irrevocable de administración y fuente de pago (el “Fideicomiso”) para lo cual designa al 
Fiduciario, quien acepta actuar como fiduciario en el presente Fideicomiso y desempeñar su 
encargo de conformidad con los términos y condiciones previstos en el mismo, se obliga a 
cumplir con los fines del presente Fideicomiso y con las obligaciones que asume en términos de 
la legislación aplicable, y reconoce y acepta la titularidad del Patrimonio del Fideicomiso que en 
cualquier momento le sea transmitido para los fines del Fideicomiso. Para efectos de lo anterior: 
 
 a) El Fideicomitente entrega y transfiere irrevocablemente al Fiduciario la cantidad 

de $1.00 (un Peso 00/100 M.N.) como contribución inicial al Patrimonio del 
Fideicomiso. El Fiduciario en este acto recibe dicha cantidad y otorga al 
Fideicomitente el recibo correspondiente. Las partes en este acto reconocen que la 
contribución a que se refiere este inciso no se encontrará sujeta a los términos de 
las Inversiones Permitidas establecidos en el presente Contrato, y que el 
Fiduciario revertirá a favor del Fideicomitente dicha cantidad al momento de 
extinguir totalmente el presente Fideicomiso, y 

 
 b) El Fideicomitente, en su carácter de fideicomitente del Fideicomiso, se obliga y 

compromete a entregar y transferir irrevocablemente al Fiduciario, para los fines y 
efectos que se establecen en el presente Fideicomiso, la cantidad de 
$80,000,000.00 (ochenta millones de Pesos 00/100 M.N.) (la “Aportación 
Inicial”), a más tardar el Día Hábil siguiente a la fecha en que el Fideicomitente 
reciba por parte de la CNBV el oficio en físico que contenga la autorización a que 
se refiere el inciso (ii) del Antecedente 2 del presente Contrato. 

 
El Fideicomiso que se constituye mediante el presente instrumento es de carácter 

irrevocable y, en consecuencia, solamente podrá ser dado por terminado en los términos y de 
conformidad con lo estipulado en el presente Contrato. 
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 Cláusula 3. Partes del Fideicomiso. Las partes de este Fideicomiso son: 
 
Fideicomitente y 
fideicomisario en 
segundo lugar: 
 

Vinte Viviendas Integrales, S.A.B. de C.V., o sus respectivos 
causahabientes y cesionarios permitidos. 
 

Fiduciario: 
 

CIBanco, S.A., Institución de Banca Múltiple, o sus sucesores, 
causahabientes o sustitutos.  
 

Fideicomisarios en 
Primer Lugar: 
 

Cada uno de los tenedores de los Certificados Bursátiles. 

 El Representante Común comparece al presente Contrato con el fin de aceptar y 
reconocer los derechos que corresponden a los Fideicomisarios en Primer Lugar conforme al 
mismo, y las facultades conferidas al Representante Común para gestionar e instruir al 
Fiduciario la realización de los pagos en beneficio de los Fideicomisarios en Primer Lugar, en 
los supuestos, términos y condiciones establecidos en el presente Contrato. 

 
 Cláusula 4. Patrimonio del Fideicomiso. El Patrimonio del Fideicomiso se integra con 
los siguientes bienes y derechos, mismos que se destinarán por el Fiduciario al cumplimiento de 
los fines previstos en el presente Fideicomiso: 
 

a) La Aportación Inicial realizada por el Fideicomitente en términos del inciso b) de 
la Cláusula 2 de este Contrato; 

 
b) Los recursos en efectivo que en la fecha de firma del presente Contrato y, en su 

caso, en un futuro aporte el Fideicomitente, o cualquier otra Persona a nombre y 
por cuenta del Fideicomitente (previa entrega de la información que requiera el 
Fiduciario respecto de dicha Persona), al Fideicomiso para destinarlos a los fines 
establecidos en el mismo; 

 
c) Los intereses o rendimientos que deriven de la inversión de los activos líquidos 

del Patrimonio del Fideicomiso en Inversiones Permitidas, así como la reinversión 
de los propios intereses y rendimientos así obtenidos, y 

 
d) Los rendimientos, intereses y otros ingresos en relación con los mismos, así como 

los bienes y derechos que, bajo cualquier hecho o circunstancia legal, formen 
parte del Fideicomiso. 

 
 Conforme a la regla 5.1 de la Circular 1/2005 emitida por Banco de México, se hace 
constar que el inventario respecto de los bienes afectos al Patrimonio del Fideicomiso a la fecha 
de celebración del mismo, se integra con los bienes que se describen en el inciso a) de la presente 
Cláusula para todos los efectos legales a que haya lugar, y la firma del presente Contrato hace las 
veces de acuse de recibo del mismo. Asimismo, las partes reconocen que el presente inventario 
podrá modificarse en el tiempo en caso de que se realicen aportaciones adicionales o pagos o 
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retiros con cargo al Patrimonio del Fideicomiso de conformidad con lo establecido en el presente 
Contrato. Tales modificaciones al Patrimonio del Fideicomiso se harán constar en los estados 
financieros que el Fiduciario está obligado a preparar y entregar al Fideicomitente y al 
Representante Común conforme a los términos de este Contrato. A su vez, el Fideicomitente y el 
Representante Común en este acto acusan de recibido de una copia del presente Contrato, junto 
con todos sus anexos. 
 

Cláusula 5. Fines del Fideicomiso. El Fideicomitente destina irrevocablemente el 
Patrimonio del Fideicomiso, por conducto del Fiduciario, a la realización de los fines 
establecidos a continuación y encomienda al Fiduciario su puntual y debido cumplimiento. 
Cuando se indique que el Fideicomiso sea sujeto activo o pasivo de un determinado acto, 
derecho u obligación, deberá entenderse que el sujeto activo o pasivo del acto, derecho u 
obligación de que se trate es el Fiduciario, en cumplimiento de los fines del presente Fideicomiso 
y hasta donde baste y alcance el Patrimonio del Fideicomiso, actuando precisamente en 
cumplimiento de los fines del Fideicomiso y únicamente en su carácter de fiduciario del presente 
Fideicomiso. 

 
 Los fines del presente Fideicomiso son: 
 

a) que el Fiduciario reciba del Fideicomitente la Aportación Inicial; 
 

b) que el Fiduciario sea el único y legítimo propietario, y mantenga la titularidad de 
los bienes, derechos y obligaciones que actualmente o en un futuro formen parte 
del Patrimonio del Fideicomiso, durante la vigencia de este Contrato, de 
conformidad con los términos y sujeto a las condiciones del presente Contrato; 
 

c) que el Fiduciario lleve a cabo todos los actos que se le soliciten y resulten 
necesarios o convenientes para que el Fideicomitente, el Representante Común o 
los fedatarios públicos o cualquier otro tercero especializado que el 
Fideicomitente o el Representante Común le instruya al Fiduciario, inscriban en el 
RUG (i) el presente Contrato de conformidad con lo establecido en el artículo 389 
de la LGTOC, a más tardar dentro de los 10 (diez) Días Hábiles siguientes a la 
Fecha de Emisión, y (ii) cualquier modificación que se realice al presente 
Contrato, a más tardar dentro de los 10 (diez) Días Hábiles siguientes a la fecha de 
celebración de los convenios modificatorios respectivos. Para los efectos antes 
mencionados, el Fiduciario, con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, podrá 
contratar los servicios de un fedatario público o de cualquier otro tercero 
especializado conforme a las instrucciones que reciba del Fideicomitente o del 
Representante Común, y llevará a cabo todos los actos, trámites y gestiones y 
suscribirá todos los documentos que resulten necesarios o convenientes, 
incluyendo, sin limitación, comparecer ante un fedatario público a efecto de 
ratificar el presente Contrato; 

 
d) que el Fiduciario efectúe el pago para beneficio de los Fideicomisarios en Primer 

Lugar, hasta donde baste y alcance, de las obligaciones de pago a cargo del 
Fideicomitente por concepto de intereses y, en su caso, de principal conforme a 
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los Certificados Bursátiles, en términos de lo establecido en el Título, pago que 
deberá efectuar el Fiduciario de acuerdo con lo dispuesto en la Cláusula 6 del 
presente Contrato; 

 
e) que, dentro de los 5 (cinco) Días Hábiles siguientes a la fecha en que reciba la 

instrucción por parte del Representante Común, el Fiduciario revierta y transfiera 
al Fideicomitente las cantidades del Patrimonio del Fideicomiso que excedan el 
Monto Mínimo, con base en los cálculos que el Representante Común efectúe en 
los términos del Título (las “Cantidades Excedentes”); en el entendido de que (i) 
el Fiduciario no podrá entregar Cantidades Excedentes al Fideicomitente dentro 
del plazo comprendido entre el primer Periodo de Intereses y el décimo Periodo 
de Intereses, y (ii) el Fiduciario podrá (según le sea instruido por el Representante 
Común) entregar Cantidades Excedentes al Fideicomitente a partir de la primera 
Fecha de Amortización de Principal Objetivo y hasta la Fecha de Vencimiento de 
la Tercera Emisión, siempre y cuando (A) en el Patrimonio del Fideicomiso exista 
el Monto Mínimo; (B) en la primera Fecha de Amortización de Principal Objetivo 
establecida en el Título, el Fideicomitente hubiere llevado a cabo la Amortización 
de Principal Objetivo correspondiente; (C) en cualquier fecha posterior a la 
primera Fecha de Amortización de Principal Objetivo, el Fideicomitente hubiere 
llevado a cabo todas las Amortizaciones de Principal Objetivo correspondientes a 
Fechas de Amortización de Principal Objetivo anteriores a la fecha de la 
instrucción de que se trate; (D) el Fideicomitente no hubiere incumplido con 
alguna de sus obligaciones de pago frente a los Fideicomisarios en Primer Lugar 
conforme a los Certificados Bursátiles con anterioridad a la fecha de la instrucción 
respectiva, y (E) después de dar efectos a la entrega de las Cantidades Excedentes 
correspondientes, la suma de (1) los recursos que permanezcan en el Patrimonio 
del Fideicomiso, y (2) el Monto Disponible de Garantía, sea por lo menos 
equivalente al 41.25% (cuarenta y uno punto veinticinco por ciento) del saldo 
insoluto de principal de los Certificados Bursátiles. 
 
El Fiduciario llevará a cabo lo anterior de conformidad con las instrucciones que 
reciba por escrito por parte del Representante Común, quien a su vez deberá 
emitirlas dentro de los 3 (tres) Días Hábiles siguientes a la fecha en que reciba la 
solicitud por escrito del Fideicomitente para tales efectos. Tanto las solicitudes del 
Fideicomitente como las instrucciones del Representante Común deberán incluir, 
entre otra información, las Cantidades Excedentes a ser transferidas, así como los 
datos de la cuenta bancaria que corresponda; 

 
f) que el Fiduciario, en calidad de fiduciario del Fideicomiso, abra y mantenga una 

cuenta en CIBanco, S.A., Institución de Banca Múltiple (la “Cuenta del 
Fideicomiso”), con el objeto de que en esta se reciban la Aportación Inicial y los 
demás bienes y derechos que formen parte del Patrimonio del Fideicomiso, 
incluyendo los rendimientos que se obtengan de la inversión y reinversión de 
estos en Inversiones Permitidas, para destinarlos a los fines del presente Contrato; 
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g) que el Fiduciario celebre los contratos de inversión, contratos de intermediación 
bursátil o cualesquiera otros contratos que sean necesarios o convenientes, a 
efecto de que el Fiduciario invierta y reinvierta los recursos líquidos que formen 
parte del Patrimonio del Fideicomiso en Inversiones Permitidas, de conformidad 
con lo que se dispone en la Cláusula 9 de este Contrato; 

 
h) que el Fiduciario otorgue los poderes (incluyendo poderes especiales, en su caso) 

que se requieran para el cumplimiento o consecución de los fines del Fideicomiso 
o para la defensa del Patrimonio del Fideicomiso, de conformidad con lo que se 
establece en el presente Contrato, en el entendido de que los poderes que otorgue 
el Fiduciario al amparo de este Contrato no podrán contener facultades generales 
o especiales para actos de dominio, para abrir o cancelar cuentas bancarias o 
administrar las mismas, o para suscribir títulos y operaciones de crédito; 

 
i) que el Fiduciario cumpla e implemente las instrucciones que por escrito reciba del 

Representante Común conforme a lo dispuesto en el presente Contrato; 
 

j) que el Fiduciario, conforme a la autorización expresa que en este acto le otorga el 
Fideicomitente, contrate el servicio de Conexión Empresarial por Internet (CEI) 
en relación con la Cuenta del Fideicomiso, mediante el cual el Fiduciario, el 
Fideicomitente y el Representante Común podrán observar los movimientos de la 
Cuenta del Fideicomiso; en el entendido de que el Fideicomitente en este acto 
autoriza expresamente e instruye al Fiduciario para que permita al Representante 
Común acceder al servicio de Conexión Empresarial por Internet (CEI) de la 
Cuenta del Fideicomiso con el fin de observar los movimientos de la Cuenta del 
Fideicomiso; 

 
k) que, una vez cubiertas en su totalidad las obligaciones de pago derivadas de los 

Certificados Bursátiles conforme a lo establecido en el Título y previa instrucción 
por escrito del Representante Común, quien deberá emitirla en forma inmediata 
previa solicitud por escrito que le haga el Fideicomitente, el Fiduciario revierta y 
transfiera al Fideicomitente todos los recursos, bienes y derechos que formen 
parte del Patrimonio del Fideicomiso, extinguiendo de esta manera el 
Fideicomiso; 

 
l) que, en el supuesto de que (i) la Tercera Emisión no se haya llevado a cabo dentro 

de los 45 (cuarenta y cinco) días naturales siguientes a la fecha de firma del 
presente Fideicomiso y que, por lo tanto, no se haya agregado copia simple del 
Título como Anexo “A” al presente Contrato, firmado por el Fideicomitente y el 
Representante Común y sellado por Indeval, lo cual deberá ser confirmado por 
escrito al Fiduciario por el Fideicomitente y el Representante Común, o (ii) en 
cualquier momento entre la fecha de firma del presente Fideicomiso y la fecha en 
que se cumplan los 45 (cuarenta y cinco) días naturales siguientes a la fecha de 
firma del presente Fideicomiso, y siempre que no se haya llevado a cabo la 
Tercera Emisión, el Fiduciario reciba una solicitud por escrito firmada por el 
Fideicomitente y el Representante Común, el Fiduciario revierta y transfiera al 
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Fideicomitente todos los recursos, bienes y derechos que formen parte del 
Patrimonio del Fideicomiso, extinguiendo de esta manera el Fideicomiso, y 
 

m) en general, que el Fiduciario celebre todos los contratos, convenios y documentos 
relacionados y lleve a cabo todas las acciones necesarias para el cumplimiento de 
los fines de este Fideicomiso, lo que incluye, de manera enunciativa mas no 
limitativa, la facultad de abrir y mantener la Cuenta del Fideicomiso, operar 
cuentas bancarias, efectuar transferencias de fondos y llevar a cabo las 
operaciones cambiarias que sean necesarias. 

 
 Cláusula 6. Aplicación de los Recursos del Patrimonio del Fideicomiso. De 
conformidad con lo establecido en el Título, los recursos que formen parte del Patrimonio del 
Fideicomiso se deberán destinar, hasta donde baste y alcance, para pagar los intereses y, única y 
exclusivamente en los supuestos establecidos en esta Cláusula, el principal, debidos conforme a 
los Certificados Bursátiles, en los supuestos, términos y condiciones que se establecen a 
continuación: 
 

a) En caso de que el Fideicomitente, con al menos 2 (dos) Días Hábiles de 
anticipación a cualquier Fecha de Pago de Intereses, no haya depositado en la 
cuenta de Indeval que corresponda los recursos que deban pagarse en dicha Fecha 
de Pago de Intereses y entregado al Representante Común una copia del 
comprobante de la transferencia electrónica de fondos respectiva, entonces el 
Representante Común deberá emitir una instrucción al Fiduciario, en términos 
sustancialmente iguales a los del modelo de instrucción que se adjunta al presente 
Contrato como Anexo “B”, para que este último entregue a Indeval el monto que 
el Representante Común señale en las referidas instrucciones y en la fecha que 
establezca en las mismas, para ser aplicado al pago de los intereses ordinarios que 
corresponda. 

 
b) En caso de que (1) los Certificados Bursátiles sean declarados como vencidos en 

forma anticipada, o (2) el Fideicomitente no efectúe el pago total de la suma 
principal debida conforme a los Certificados Bursátiles en la Fecha de 
Vencimiento, entonces el Representante Común deberá emitir una instrucción al 
Fiduciario, en términos sustancialmente iguales a los del modelo de instrucción 
que se adjunta al presente Contrato como Anexo “B”, para que este último 
entregue en la(s) cuenta(s) bancaria(s) que se indique(n) y especifique(n) en las 
propias instrucciones y en la fecha que el Representante Común señale en las 
mismas, la totalidad de los recursos que formen parte del Patrimonio del 
Fideicomiso en la fecha en que se haga la transferencia respectiva, para ser 
aplicados al pago de (i) en primer lugar, intereses moratorios debidos conforme a 
los Certificados Bursátiles a la fecha en que se haga el pago respectivo a los 
Fideicomisarios en Primer Lugar; (ii) cualquier remanente si lo hubiere, en 
segundo lugar, intereses ordinarios vencidos y no pagados a la fecha en que se 
haga el pago respectivo a los Fideicomisarios en Primer Lugar, y (iii) cualquier 
remanente si lo hubiere, en tercer lugar, el saldo insoluto de principal de los 
Certificados Bursátiles a la fecha en que se haga el pago respectivo a los 
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Fideicomisarios en Primer Lugar. Lo anterior, en el entendido de que el pago de 
Amortizaciones de Principal Objetivo y la amortización total anticipada voluntaria 
(y la prima respectiva) conforme a lo establecido en la sección 20 del Título, no 
serán cubiertos por los recursos que formen parte del Patrimonio del Fideicomiso. 

 
En cualquier supuesto, el Fiduciario procederá precisamente conforme a lo establecido en 

las correspondientes instrucciones del Representante Común, mismas que deberán ser recibidas 
por el Fiduciario al menos 1 (un) Día Hábil de anticipación a la fecha en que se pretenda que el 
Fiduciario lleve a cabo la entrega de los recursos de que se trate, y debiendo entregar copia al 
Fideicomitente, sin que la entrega de dicha copia implique que se requiera del consentimiento o 
recibo por parte del Fideicomitente para que el Fiduciario actúe conforme a las referidas 
instrucciones. 

 
En caso de actualizarse el supuesto descrito en el inciso a) de esta Cláusula, el 

Fideicomitente, tan pronto le sea posible, hará su mejor esfuerzo (sin estar obligado a ello) para 
restituir el Patrimonio del Fideicomiso en proporción a las cantidades que hubieren sido 
aplicadas conforme a dicho inciso, pero teniendo como referencia el Monto Mínimo aplicable al 
momento en que lleve a cabo dicha restitución. 
  

Cláusula 7. Cuenta del Fideicomiso. El Fiduciario deberá abrir, dentro de los 10 (diez) 
Días Hábiles siguientes a la fecha de firma del presente Contrato, y mantener durante la vigencia 
del presente Fideicomiso, la Cuenta del Fideicomiso, en el entendido de que dicha cuenta deberá 
ser abierta a nombre del Fiduciario, en su calidad de fiduciario de este Contrato. En virtud de que 
la Cuenta del Fideicomiso deberá ser abierta en CIBanco, S.A., Institución de Banca Múltiple, 
los derechos y obligaciones del Fiduciario, actuando con tal carácter y actuando por cuenta 
propia, no se extinguirán por confusión. Adicionalmente, el Fiduciario se sujetará a lo previsto 
en la regla 5.4 de la Circular 1/2005 emitida por Banco de México por lo que respecta a la cuenta 
bancaria antes mencionada. 
 

La Cuenta del Fideicomiso deberá estar controlada exclusivamente por el Fiduciario, 
quien será el único facultado para efectuar retiros de esta y quien tendrá, sujeto a los términos del 
presente Contrato, el único y exclusivo dominio y control sobre la misma. El Fiduciario, previa 
instrucción que al efecto reciba por parte del Fideicomitente y del Representante Común, 
respectivamente, dará acceso de consulta a la Cuenta del Fideicomiso a las personas físicas que 
el Fideicomitente y el Representante Común requieran, con el fin de observar los movimientos 
de la Cuenta del Fideicomiso. 
 
 Conforme a la Circular 1/2005 emitida por Banco de México, el Fiduciario ha explicado 
claramente y en forma inequívoca al Fideicomitente el contenido del numeral 5.4 de dicha 
Circular 1/2005 y las medidas preventivas siguientes: 
 

a) El Fiduciario podrá realizar operaciones con CIBanco, S.A., Institución de Banca 
Múltiple, actuando por su propia cuenta, siempre y cuando se trate de operaciones 
que la LIC, o disposiciones que emanen de ella, le permitan realizar y se 
establezcan medidas preventivas para evitar conflictos de intereses; 
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b) El Fideicomitente aprueba expresamente que se lleven a cabo las operaciones 
antes mencionadas con CIBanco, S.A., Institución de Banca Múltiple, siempre y 
cuando se trate de operaciones contempladas en este Contrato; 

 
c) Los derechos y obligaciones de CIBanco, S.A., Institución de Banca Múltiple, 

actuando como Fiduciario y por cuenta propia, no se extinguirán por confusión, y 
 

d) El departamento o área de CIBanco, S.A., Institución de Banca Múltiple que 
realice operaciones por cuenta propia y el departamento o área fiduciaria de dicha 
institución, no son y no serán directamente dependientes entre ellos. 

 
Cláusula 8. Informes del Fiduciario. El Fiduciario rendirá informes mensuales al 

Fideicomitente y al Representante Común respecto de la situación financiera que guarde el 
Fideicomiso y las inversiones realizadas conforme a la Cláusula 9 del presente Contrato. Dicha 
información será el estado de cuenta mensual que el Fiduciario pondrá a disposición de las 
demás partes dentro de los 10 (diez) Días Hábiles posteriores al cierre del mes inmediato 
anterior. 

 
Todo estado de cuenta o reporte que prepare el Fiduciario deberá ser elaborado de 

conformidad con los formatos que institucionalmente hayan sido establecidos por el Fiduciario y 
contendrá la información que el Fiduciario determine de conformidad con las políticas 
institucionales.   

 
A efectos de dar cumplimento con la entrega de los estados de cuenta, el Fiduciario, 

previa instrucción que al efecto reciba por parte del Fideicomitente y del Representante Común, 
respectivamente, dará acceso de consulta a las personas físicas designadas por ellos y les 
otorgará las facilidades necesarias para que consulten de manera electrónica los estados de 
cuenta y movimientos de la Cuenta del Fideicomiso por medio de servicios bancarios en línea. 
Una vez que el Fiduciario y el Representante Común tengan acceso de consulta a la Cuenta del 
Fideicomiso conforme a lo anterior, la obligación del Fiduciario de entregar los estados de 
cuenta se tendrá por cumplida. 

 
Adicionalmente, el Fiduciario deberá verificar el estado que guarda el Patrimonio del 

Fideicomiso, para lo cual deberá confirmar que, tanto la Aportación Inicial como cualesquier 
otros recursos en efectivo que sean aportados al Patrimonio del Fideicomiso en los términos del 
presente Contrato, sean efectivamente depositados en la Cuenta del Fideicomiso. Asimismo, una 
vez realizada la Aportación Inicial por parte del Fideicomitente y a más tardar el Día Hábil 
siguiente a la fecha en que los recursos respectivos se reciban en la Cuenta del Fideicomiso, el 
Fiduciario deberá confirmar dicha situación por escrito al Representante Común. 

 
 Cláusula 9. Inversiones Permitidas. El Fiduciario invertirá, administrará y custodiará el 
Patrimonio del Fideicomiso en valores de alta liquidez que permitan contar con recursos 
disponibles para realizar, hasta donde baste y alcance, el pago de intereses (moratorios u 
ordinarios) o principal de los Certificados Bursátiles de conformidad con lo que se establece en 
este Contrato. Los recursos que integren el Patrimonio del Fideicomiso se invertirán en 
cualquiera de las siguientes inversiones permitidas (las “Inversiones Permitidas”), con 
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instituciones financieras autorizadas para actuar como tal por la CNBV como contraparte de las 
inversiones: 
 

a) Instrumentos de deuda con vencimiento menor o igual a 1 (un) año, denominados 
en Pesos o en unidades de inversión (UDIs) (i) emitidos por el gobierno federal 
mexicano; (ii) cuyas obligaciones sean total e incondicionalmente garantizadas en 
cuanto al pago puntual de principal e intereses por parte del gobierno federal 
mexicano, o (iii) cuyas obligaciones sean total e incondicionalmente garantizadas 
en cuanto al pago puntual de principal e intereses por parte de cualquier agencia o 
autoridad del gobierno federal mexicano, siempre y cuando dichas obligaciones 
sean respaldadas por la garantía crediticia total del gobierno federal mexicano, e 

 
b) Inversiones a través de reportos con respecto a cualesquier instrumentos de deuda 

o valores de los descritos en el inciso a) inmediato anterior. 
 

Los rendimientos que generen las Inversiones Permitidas que se efectúen con recursos del 
Fideicomiso formarán parte del Patrimonio del Fideicomiso. 

 
El Fiduciario solo estará obligado a llevar a cabo Inversiones Permitidas si el Patrimonio 

del Fideicomiso cuenta con recursos por los montos mínimos suficientes para realizar las 
inversiones de conformidad con la situación del mercado, así como de acuerdo con las 
disposiciones vigentes al momento, para acceder al tipo de inversión que corresponda en 
términos del presente Contrato, y si los montos fueren inferiores, se entenderá como instruido 
expresamente para mantener los recursos a la vista. 
  

La compra de valores o instrumentos de inversión se sujetará a los horarios, disposición y 
liquidez de estos y a las condiciones del mercado existentes en el momento en que el Fiduciario 
realice la operación. 
 

En todo caso, las instrucciones de inversión o venta deberán ser giradas por el 
Fideicomitente al Fiduciario y del Fiduciario al intermediario financiero respectivo. Por ningún 
motivo se podrá otorgar la discrecionalidad de la inversión al Fiduciario o intermediario 
financiero que tenga la inversión. 
 

De conformidad con lo establecido en la disposición 3.2 de la Circular 1/2005 emitida por 
Banco de México, los recursos que no se inviertan de manera inmediata conforme a los fines del 
Fideicomiso deberán ser depositados en una institución de crédito a más tardar el Día Hábil 
siguiente al que se reciban o ser invertidos en pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento 
(PRLVs) con plazos de liquidez diaria (para lo cual el Fiduciario estará facultado para abrir las 
cuentas de inversión que se requieran para tales efectos, ya sea en CIBanco, S.A., Institución de 
Banca Múltiple o en CI Casa de Bolsa, S.A. de C.V.), en tanto se aplican al fin pactado en el 
presente Contrato. De realizarse el depósito o inversión en, o a través de, CIBanco, S.A., 
Institución de Banca Múltiple o CI Casa de Bolsa, S.A. de C.V., estos deberán devengar la tasa 
más alta que dichas instituciones paguen por operaciones al mismo plazo y monto similar, en las 
mismas fechas en que se mantenga el depósito o inversión respectiva. 
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Para los efectos de la inversión a que se refiere la presente Cláusula, el Fiduciario se 
sujetará en todo caso a las disposiciones legales o administrativas que regulen las inversiones de 
recursos materia de fideicomisos.  
 

El ejercicio de derechos derivados de las inversiones se realizará en términos del contrato 
de inversión celebrado por el Fiduciario para realizar las inversiones en términos del presente 
Contrato. 
 

El Fiduciario, previas instrucciones por escrito que reciba del Fideicomitente, podrá 
delegar a las terceras personas, físicas o morales que en la instrucción se designen, el ejercicio de 
los derechos que correspondan a los valores adquiridos con los recursos del Patrimonio del 
Fideicomiso, en nombre y representación del Fiduciario. Cuando el Fiduciario, directamente o a 
través del apoderado designado, asista a una asamblea de tenedores de valores, emitirá su voto en 
el mismo sentido que lo hiciere la mayoría, salvo que la resolución respectiva contravenga los 
fines del presente Contrato. 
 

En caso de que el Fiduciario, en el ejercicio de los derechos patrimoniales o corporativos 
que corresponden a los valores adquiridos con el Patrimonio del Fideicomiso, tenga que ejercer 
algún derecho opcional o efectuar algún pago, lo comunicará por escrito al Fideicomitente (con 
copia al Representante Común) con al menos 4 (cuatro) Días Hábiles de anticipación, 
solicitando, en caso de requerirla, la instrucción precisa y, en su caso, los recursos para efectuar 
los pagos respectivos. El Fideicomitente deberá instruir al Fiduciario (con copia al Representante 
Común) y, en su caso, efectuar la provisión de recursos con una anticipación no inferior a 2 (dos) 
Días Hábiles a la fecha en que deba ejercitarse la opción o efectuar los pagos respectivos. En 
caso de que el Fideicomitente no instruya al Fiduciario conforme a lo anterior, el Fiduciario 
deberá informar dicha situación al Representante Común para que este último instruya al 
Fiduciario lo conducente. 
 

El Fiduciario no será responsable en caso de no ejercer los derechos opcionales o efectuar 
los pagos respectivos por no haber recibido instrucciones o los recursos suficientes de acuerdo a 
lo establecido en el párrafo inmediato anterior. 
 

El Fiduciario podrá llevar a cabo todos los actos y celebrar todos los contratos que se 
requieran para efectuar la inversión del Patrimonio del Fideicomiso conforme a lo establecido en 
esta Cláusula, no estando obligado en ningún caso a entregar físicamente los valores o 
instrumentos adquiridos como consecuencia de las Inversiones Permitidas realizadas. 
 

El Fiduciario, de conformidad con las instrucciones expresas que en este acto al efecto le 
otorga el Fideicomitente, con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, pagará el importe de todos 
los gastos, comisiones o cualquier otra erogación que se deriven de los actos o contratos 
necesarios para efectuar las inversiones, las operaciones bancarias, las operaciones financieras y 
las demás transacciones bancarias que se realicen con el Patrimonio del Fideicomiso. En caso de 
ser insuficiente el Patrimonio del Fideicomiso para hacer frente a dichas erogaciones, el 
Fiduciario queda liberado de cualquier responsabilidad, quedando expresamente obligado el 
Fideicomitente a cumplirlas. 
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El Fideicomitente en este acto autoriza expresamente al Fiduciario a revelar toda la 
información necesaria respecto del presente Fideicomiso, y aún respecto de su persona, en 
aquellos casos y a aquellas personas que resulte necesario para llevar a cabo las inversiones en 
términos de la presente Cláusula y obtener el tratamiento fiscal de las mismas que resulte 
indicado. Las Personas que reciban los beneficios de la inversión del Patrimonio del Fideicomiso 
serán las únicas obligadas a informar al Fiduciario respecto al régimen fiscal que les sea 
aplicable durante la vigencia del presente Contrato, quedando relevado el Fiduciario de toda 
responsabilidad al respecto si no se le informa oportunamente. 
 

El Fideicomitente conviene con el Fiduciario, desde ahora, en que el importe de los 
gastos, comisiones o cualesquier otra erogación que le cobre por concepto de compra, venta, 
administración, custodia o cualquier otro concepto, ya sea la casa de bolsa, Indeval o cualquier 
otro intermediario bursátil (o sus equivalentes de otros países) legalmente autorizado, para el 
caso de que se adquieran o se vendan valores, títulos o instrumentos del mercado de dinero o de 
capitales, y que por disposición de la Ley del Mercado de Valores (o de la legislación del país 
donde se realicen las inversiones), deban de ser operados por dichos intermediarios bursátiles, 
serán pagaderos con cargo la Cuenta del Fideicomiso y, en caso de no existir fondos suficientes 
en el patrimonio para cubrir este gasto, el Fideicomitente deberá proveer al Fiduciario de los 
recursos suficientes para ello, quedando este último relevado de cualquier tipo de 
responsabilidad en que pudiera incurrir por la falta de pago, ya que estas comisiones son 
independientes a los honorarios del Fiduciario que se establecen en la Cláusula correspondiente 
de este Contrato. 
 
 En ningún supuesto el Fiduciario podrá invertir los recursos en efectivo que se 
encuentren dentro del Patrimonio del Fideicomiso en la adquisición de instrumentos o valores de 
cualquier especie emitidos o garantizados por cualquiera de las afiliadas, subsidiarias o, de ser el 
caso, controladora del Fideicomitente. 
 

De acuerdo con las disposiciones de la fracción XIX, inciso (b) del Artículo 106 de la 
LIC, el Fiduciario no será responsable de la tasa de rendimiento recibida sobre inversiones 
efectuadas conforme a la presente Cláusula, salvo que dichos menoscabos sean consecuencia de 
negligencia, dolo o mala fe por algún incumplimiento parte del Fiduciario, y esto sea así 
determinado por autoridad competente en sentencia ejecutoriada elevada a rango de cosa 
juzgada. Asimismo, el Fiduciario no será responsable de los resultados de cualquier Inversión 
Permitida de los recursos existentes en la Cuenta del Fideicomiso, ni de cualquier detrimento en 
el valor de la inversión en relación con los valores en los que dichas cantidades sean invertidas y 
que formen parte de la Cuenta del Fideicomiso. Por consiguiente, el Fideicomitente libera 
expresamente al Fiduciario de cualquier responsabilidad derivada de la compra de valores o 
instrumentos de inversión, así como por las pérdidas o menoscabos que pudieran afectar el 
Patrimonio del Fideicomiso, como consecuencia de las inversiones efectuadas por el Fiduciario 
en estricto cumplimiento de los términos de esta Cláusula. No obstante lo anterior, el Fiduciario 
deberá obrar siempre como buen padre de familia, y será responsable de las pérdidas o 
menoscabos que los bienes sufran por su culpa o negligencia en los términos del artículo 391 y 
demás aplicables de la LGTOC. 
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El Fiduciario ha explicado de manera clara e inequívoca al Fideicomitente el contenido 
de la sección 5.4 de la Circular 1/2005 emitida por Banco de México, cuyo primer párrafo se 
transcribe a continuación para todos los efectos a que haya lugar: 
 

“De conformidad con lo dispuesto en los artículos 106 fracción XIX inciso a) de la Ley de 
Instituciones de Crédito, 103 fracción IX inciso b) de la Ley del Mercado de Valores, 62 
fracción VI inciso a) de la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de 
Seguros, y 60 fracción VI Bis, inciso a) de la Ley Federal de Instituciones de Fianzas, se 
autoriza a las Instituciones de Banca Múltiple, a las Instituciones de Banca de Desarrollo 
que corresponda en términos de sus leyes orgánicas, a las Casas de Bolsa, a las 
Instituciones de Seguros y a las Instituciones de Fianzas, para que en cumplimiento de 
Fideicomisos puedan llevar a cabo operaciones con la misma institución actuando por 
cuenta propia, siempre y cuando se trate de operaciones que su ley o disposiciones que 
emanen de ellas les permitan realizar y se establezcan medidas preventivas para evitar 
conflictos de intereses.” 

 
El Fiduciario también ha explicado de manera clara e inequívoca al Fideicomitente las 

siguientes medidas preventivas, en adición a lo establecido anteriormente: 
 

a) Las Inversiones Permitidas a que se hace referencia la presente Cláusula se 
autorizan y permiten expresamente por el Fideicomitente. 

 
b) El departamento o área de CIBanco, S.A., Institución de Banca Múltiple que 

realice operaciones por cuenta propia y el departamento o área fiduciaria de dicha 
institución, no son y no serán directamente dependientes entre ellos. 

 
c) Al realizar las Inversiones Permitidas conforme a la presente Cláusula, el 

Fiduciario deberá observar los lineamientos y políticas que CIBanco, S.A., 
Institución de Banca Múltiple tiene implementados para el control y monitoreo de 
las inversiones. 

 
 Cláusula 10. Facultades del Fiduciario. Para el cumplimiento de los fines del presente 
Fideicomiso, el Fiduciario tendrá, respecto del Patrimonio del Fideicomiso, toda clase de 
facultades de dueño, incluyendo, en forma enunciativa mas no limitativa, la realización de todos 
los actos de administración y de dominio que requieran cláusula especial para gravar y enajenar, 
para administrar dicho patrimonio, de conformidad con el párrafo segundo y tercero del artículo 
2554 del Código Civil Federal y sus correlativos artículos en los Códigos Civiles de las entidades 
federativas de México, pudiendo auxiliarse de cualquier tercero para el cumplimiento de los fines 
del presente Contrato. 
 
 Igualmente, el Fiduciario tendrá todas las facultades que sean necesarias para pleitos y 
cobranzas, de conformidad con el primer párrafo del artículo 2554 y 2587 del Código Civil 
Federal y sus correlativos artículos en los Códigos Civiles de las entidades federativas de 
México. Asimismo, el Fiduciario tendrá la facultad de otorgar poderes a terceros para la defensa 
del Patrimonio del Fideicomiso, conforme a lo establecido en el presente Contrato. 
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 Cláusula 11. Obligaciones del Fideicomitente. Sin perjuicio de cualesquiera otras 
obligaciones que se establezcan en el presente Contrato a cargo del Fideicomitente, serán 
obligaciones del Fideicomitente las siguientes: 
 

a) En caso de que, una vez realizada la Tercera Emisión, las cantidades aportadas 
inicialmente al Patrimonio del Fideicomiso no sean suficientes para cubrir el 
monto total de intereses ordinarios que el Fideicomitente deba pagar a los 
Fideicomisarios en Primer Lugar en las 2 (dos) primeras Fechas de Pago de 
Intereses conforme a los Certificados Bursátiles, con base en el cálculo que el 
Representante Común efectúe en los términos del Título, el Fideicomitente 
deberá, dentro de los 5 (cinco) Días Hábiles siguientes a la fecha de la Tercera 
Emisión, aportar al Patrimonio del Fideicomiso las cantidades faltantes. 
 

b) Llevar a cabo todos los actos, trámites y gestiones y suscribir todos los 
documentos que resulten necesarios o convenientes, a efecto de que se inscriban 
este Fideicomiso y cualesquiera modificaciones al mismo en el RUG, de 
conformidad con lo establecido en el presente Contrato. 
 

c) Atender, responder y solucionar cualquier conflicto o controversia que se presente 
ante terceros, derivado del presente Fideicomiso, a excepción de aquellos relativos 
a la actividad del Fiduciario o aquellos que se generen por negligencia, mala fe o 
dolo del Fiduciario. 

 
d) Proporcionar oportunamente al Fiduciario la información que este le requiera por 

escrito relativa a los fines del Fideicomiso, dentro de un plazo de 3 (tres) Días 
Hábiles contados a partir de la fecha en que le sea requerido. 

 
e) No realizar ningún acto en contravención a los términos establecidos en el 

presente Fideicomiso. 
 
f) Informar al Fiduciario de cualquier situación que afecte de modo alguno al 

presente Fideicomiso. 
 
g) Proveer al Fiduciario de fondos suficientes en caso de que tuviere que realizar 

algún gasto, siempre y cuando este haya sido previamente aprobado por el 
Fideicomitente. 

 
 Cláusula 12. Defensa del Patrimonio del Fideicomiso; Responsabilidades del 
Fiduciario. El Fiduciario estará obligado a defender el Patrimonio del Fideicomiso, con la 
salvedad de que el Fiduciario solo estará obligado a otorgar a las Personas indicadas en la 
instrucción que por escrito le giren el Fideicomitente o el Representante Común, los poderes 
necesarios para tomar las acciones necesarias para defender el Patrimonio del Fideicomiso y, en 
su caso, coadyuvar en dicha defensa según resulte necesario. El Fiduciario no será responsable 
por los actos de cualquiera de dichos apoderados o representantes, ni será responsable del pago 
de los honorarios y gastos de los mismos, los cuales serán pagados con cargo al Patrimonio del 
Fideicomiso. 
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 En caso de que el Fiduciario reciba una notificación, demanda judicial, reclamación o 
comunicación de cualquier otra naturaleza con respecto de este Fideicomiso, o respecto del 
Patrimonio del Fideicomiso, el Fiduciario deberá entregar dicha notificación en un plazo no 
mayor a 2 (dos) Días Hábiles contados a partir del día en que la reciba, al Fideicomitente y al 
Representante Común. Por su parte, el Fideicomitente y el Representante Común, según sea el 
caso, deberán notificar al Fiduciario, inmediatamente por escrito, de cualquier amenaza al 
Patrimonio del Fideicomiso de la cual tengan conocimiento. 
 

El Fiduciario no será responsable por hechos o actos de terceros, o por actos, hechos u 
omisiones del Fideicomitente, del Representante Común o de terceros que impidan o dificulten el 
cumplimiento de los fines del Fideicomiso. Cuando el Fiduciario obre ajustándose a las 
instrucciones expresas por escrito, giradas por persona facultada para ello de conformidad con el 
presente Contrato y conforme a la legislación aplicable, o sin haber recibido dichas instrucciones 
siempre y cuando el Fiduciario obre de conformidad con los fines del presente Contrato y con la 
legislación aplicable, quedará libre de responsabilidad, salvo que el Fiduciario hubiere actuado 
con negligencia, dolo o mala fe. 

 
El Fiduciario deberá abstenerse de cumplir las resoluciones que las demás partes del 

presente dicten en exceso de sus facultades, o en violación a lo dispuesto en este Contrato. Dicha 
abstención no causará responsabilidad del Fiduciario. 
 

Siempre que el Fiduciario actúe conforme a los dos párrafos anteriores, el Fiduciario 
responderá hasta donde baste y alcance el Patrimonio del Fideicomiso, sin tener responsabilidad 
personal alguna en caso de que este no fuese suficiente para cumplir con las obligaciones que se 
deriven a cargo del Fideicomiso, de conformidad con lo establecido en el presente Contrato. 
 

Adicionalmente, el Fiduciario deberá cumplir con su obligación de verificar el estado que 
guarda el Patrimonio del Fideicomiso conforme a lo que se establece en el último párrafo de la 
Cláusula 8 del presente Contrato. 
 

Cuando para el cumplimiento de los fines del Fideicomiso se requiera la realización de 
actos urgentes, cuya omisión pudiera perjudicar el Patrimonio del Fideicomiso y no fuera posible 
obtener instrucciones del Fideicomitente o del Representante Común, según corresponda, el 
Fiduciario podrá excepcionalmente actuar a su discreción conforme a las sanas prácticas 
bancarias y a los fines del presente Fideicomiso. 

 
No obstante lo anterior, en el entendido de que en caso que el Fideicomitente no cumpla 

con sus obligaciones de pago a favor de los Fideicomisarios en Primer Lugar, según se indica en 
el Título, y dicha situación sea notificada por el Representante Común al Fiduciario, el único que 
podrá girar instrucciones en términos de esta Cláusula al respecto será el Representante Común. 
 
 Cada uno de los convenios y documentos celebrados por cualquiera de los apoderados a 
quienes se les haya otorgado un poder o los delegados fiduciarios del Fiduciario deberán 
establecer claramente que el Fiduciario responderá del cumplimiento de dichas obligaciones 
únicamente con el Patrimonio del Fideicomiso y no con ningún otro bien. 
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 No obstante cualquier otra limitación a la responsabilidad del Fiduciario de conformidad 

con este Contrato, las partes convienen que el Fiduciario no será responsable por, ni tendrá la 
obligación de determinar, verificar o investigar lo siguiente: 

 
 (1) Cualquier declaración hecha por el Fideicomitente en este Contrato, y 
 

(2) El contenido de cualquier certificado, autorización, permiso, reporte o cualquier 
otro documento entregado conforme a este Contrato o en relación con el mismo 
por el Fideicomitente. Por consiguiente, el Fiduciario no será responsable de la 
autenticidad ni la veracidad de la documentación o la información que, en su caso, 
llegue a proporcionarle el Fideicomitente, y que la misma no sea formulada 
directamente por el propio Fiduciario. 

 
Sin limitar lo anterior y no obstante lo previsto en contrario en otro documento, el 

Fiduciario y sus funcionarios, delegados fiduciarios, empleados y agentes: 
  
(1) No tendrán otra responsabilidad u obligación que aquellas expresamente 

establecidas en este Contrato o las que le deriven de la legislación aplicable, y no 
habrá ninguna responsabilidad u obligación implícita en este Contrato contra el 
Fiduciario, sus consejeros, funcionarios, delegados fiduciarios, empleados, 
apoderados o agentes, salvo la que derive de su dolo, negligencia o mala fe. 

 
(2) Podrán en cualquier momento en el que el Fiduciario determine que carece o es 

incierta su facultad para realizar o abstenerse de realizar determinada acción, o 
con respecto a los requisitos de este Contrato bajo cualquier circunstancia, 
posponer o abstenerse de realizar cualquier acción, salvo que, y hasta que, haya 
recibido instrucciones por escrito del Fideicomitente o de cualquier otra Persona 
facultada para instruirle conforme al presente Contrato, según corresponda. 

 
(3) No se considerará que tienen conocimiento de algún hecho o asunto, a menos que 

haya recibido un aviso por escrito el Fiduciario en el domicilio y la persona 
designada en, o que posteriormente se designe de acuerdo con, este Contrato, 
salvo aquellas que se encuentren expresamente previstas en el presente Contrato 
como obligaciones del Fiduciario. 

 
 De conformidad con lo establecido en la disposición 5.2 de la Circular 1/2005 emitida 
por Banco de México, el Fiduciario ha hecho saber a las partes que el Fiduciario responderá 
civilmente por cualesquier daños y perjuicios causados por el incumplimiento del Fiduciario a 
sus obligaciones derivadas del presente Contrato, así determinado en sentencia firme e inapelable 
emitida por autoridad judicial competente. 
 

Cláusula 13. Indemnización al Fiduciario. El Fideicomitente defenderá y sacará en paz 
y a salvo al Fiduciario, así como a sus consejeros, delegados fiduciarios, funcionarios, empleados 
y apoderados de toda y cualquier responsabilidad, daño, obligación, demanda, sentencia, 
transacción, requerimiento, gastos o costas de cualquier naturaleza, incluyendo los honorarios 
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razonables y documentados de abogados, que directamente se hagan valer como resultado de, 
impuesta sobre, incurrida por, con motivo o como consecuencia de actos realizados por el 
Fiduciario en cumplimiento del presente Contrato y la defensa del Patrimonio del Fideicomiso 
(salvo que cualquiera de los anteriores sea consecuencia del dolo, negligencia o mala fe del 
Fiduciario, así determinado en sentencia firme e inapelable emitida por autoridad judicial 
competente o cuando el Fiduciario lleve a cabo cualquier acto no autorizado por este Contrato) o 
por cualesquiera reclamaciones, multas, penas y cualquier otro adeudo de cualquier naturaleza en 
relación con el Patrimonio del Fideicomiso o con este Contrato, ya sea ante autoridades 
administrativas, judiciales, tribunales arbitrales o cualquier otra autoridad, ya sea de carácter 
local o federal, de la República Mexicana o extranjeras. 

 
El Fideicomitente sacará en paz y a salvo e indemnizará al Fiduciario, así como a sus 

consejeros, delegados fiduciarios, funcionarios, empleados y apoderados, en caso de existir 
alguna contingencia fiscal derivada de la operación del presente Fideicomiso o de los demás 
documentos relacionados con el Contrato, así determinada en sentencia firme e inapelable 
emitida por autoridad judicial competente. El Fiduciario tendrá derecho a ser representado por 
sus propios asesores o por los asesores que el Fideicomitente designe en dichos procedimientos. 
El Fideicomitente deberá cubrir al Fiduciario los honorarios, gastos y costos relacionados con 
dichos procedimientos, en la fecha en que lo solicite el Fiduciario y, solamente si el 
Fideicomitente no cubre dichos gastos y costos, entonces, podrá cubrirlos con cargo al 
Patrimonio del Fideicomiso. 

 
El Fideicomitente, por este conducto expresamente libera al Fiduciario de cualquier 

responsabilidad derivada de, o en relación con, la celebración de este Contrato o el cumplimiento 
de los fines del presente Fideicomiso, salvo que medie dolo, negligencia o mala fe por parte del 
Fiduciario, así determinado en sentencia firme e inapelable emitida por autoridad judicial 
competente, o que este incurra en incumplimientos, y se obliga a indemnizar y sacar en paz y a 
salvo al Fiduciario, así como a sus consejeros, delegados fiduciarios, funcionarios, empleados y 
apoderados, con cargo al Patrimonio del Fideicomiso (con las limitaciones que más adelante se 
establecen), de cualquier daño y perjuicio en relación con la celebración de este Contrato o el 
cumplimiento de sus fines, así determinado en sentencia firme e inapelable emitida por autoridad 
judicial competente, salvo que ello derive del dolo, negligencia, mala fe o incumplimiento del 
propio Fiduciario, así determinado en sentencia firme e inapelable emitida por autoridad judicial 
competente. 

 
El Fiduciario no estará obligado a ejercer acción alguna conforme a este Contrato que lo 

exponga a responsabilidad de sus funcionarios o contra su patrimonio, o que sea contraria a este 
Contrato o a las leyes aplicables. 

 
El Fiduciario no tendrá obligación de confirmar o verificar la autenticidad de cualquier 

identificación, poder, reporte o certificado que se le entregue al Fiduciario de conformidad con 
este Fideicomiso. El Fiduciario no asume responsabilidad respecto a cualquier declaración hecha 
por el Fideicomitente en el presente Fideicomiso o en los documentos relacionados con el 
mismo. Las partes en este acto reconocen y aceptan que la actuación del Fiduciario únicamente 
será en su carácter de fiduciario en el presente Fideicomiso, de conformidad con los términos del 
mismo. 
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Las partes en este acto aceptan y reconocen que, en virtud de que el Fiduciario celebra y 

suscribe el presente Contrato en su carácter de fiduciario, responderá de todas y cualesquiera 
obligaciones derivadas de dicho documento únicamente con el Patrimonio del Fideicomiso, hasta 
donde baste y alcance, por lo que el Fiduciario en ningún caso responderá con su propio 
patrimonio. 
 
 Cláusula 14. Honorarios y Gastos del Fiduciario. Los gastos razonables y 
documentados, y honorarios y cualquier otra cantidad generada a favor del Fiduciario serán a 
cargo del Fideicomitente y, en caso de ser posible, deberán ser pagados precisamente con cargo 
al Patrimonio del Fideicomiso. 
 
 El Fiduciario tendrá derecho a recibir por concepto de honorarios, la cantidad señalada en 
el documento que se acompaña a este Contrato como Anexo “C”. Los honorarios determinados 
en esta Cláusula causarán el IVA correspondiente, de conformidad con la legislación aplicable, y 
serán facturados por el Fiduciario al Fideicomitente en términos de las disposiciones legales 
aplicables. 
 

Todos los impuestos (salvo por aquellos derivados del pago de los honorarios del 
Fiduciario, los cuales deberán ser cubiertos por este), gastos, honorarios razonables y comisiones 
derivados de la elaboración, celebración y registro de este Contrato, y por cualquier modificación 
al mismo, así como por cualquier acto, convenio, documento, instrumento o aviso llevado a 
cabo, elaborado, celebrado o notificado de conformidad con el presente Contrato, incluyendo sin 
limitación, honorarios razonables de notarios públicos y los gastos y derechos de registro, en su 
caso, los honorarios y desembolsos razonables de los asesores legales del Representante Común, 
así como todos y cada uno de los costos y gastos incurridos por el Fiduciario en el cumplimiento 
de sus respectivas obligaciones, en el ejercicio de sus respectivos derechos de conformidad con 
este Contrato y en cualquier ejecución del Patrimonio del Fideicomiso conforme al presente 
Contrato, serán a cargo y cubiertos total y exclusivamente con cargo al Patrimonio del 
Fideicomiso y, solo en caso de que el mismo fuera insuficiente, por el Fideicomitente. 
 

El Fiduciario no podrá ser obligado a realizar gasto alguno con cargo a su propio 
patrimonio, o incurrir en responsabilidades financieras distintas de las que asume en su carácter 
de fiduciario, en el cumplimiento de los fines del presente Fideicomiso. 

 El Fiduciario estará obligado a cumplir con los fines del Fideicomiso y recibir 
instrucciones siempre que el Patrimonio del Fideicomiso sea suficiente para cubrir los costos 
correspondientes; para tales efectos, en caso de ser necesario, el Fiduciario enviará al 
Fideicomitente una solicitud por escrito de los fondos que al efecto se requieran. 
 
 En caso de que en un plazo mayor a 40 (cuarenta) Días Hábiles contados a partir de la fecha 
en la que debió haberse realizado el pago de cualesquiera honorarios del Fiduciario, y el Fiduciario 
no haya recibido dicho pago de conformidad con lo establecido en el presente Contrato, el 
Fiduciario estará facultado para (i) cobrar intereses moratorios sobre saldos insolutos a razón de una 
tasa anual equivalente al monto que resulte de aplicar el promedio de la TIIE más 2 (dos) puntos 
porcentuales, que publique el Banco de México en el Diario Oficial de la Federación, desde la fecha 
en que inició la mora y hasta la fecha en que los honorarios correspondientes sean pagados, y (ii) a 
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no llevar a cabo instrucción alguna a su cargo hasta que los honorarios a su favor sean pagados en 
su totalidad. 
 
 Cláusula 15. Modificaciones. El presente Contrato solo podrá ser modificado mediante 
un instrumento por escrito celebrado por el Fideicomitente y el Fiduciario, con la comparecencia 
del Representante Común, siempre y cuando dichas modificaciones no afecten los derechos de 
ningún tercero con quien el Fiduciario hubiere contratado en cumplimiento a los fines de este 
Fideicomiso, ni vayan en contra de las disposiciones legales vigentes al momento de solicitarse 
la modificación, en cuyo caso el Fiduciario se reserva el derecho de aceptar o rechazar dichas 
modificaciones. Cualquier convenio modificatorio será oponible a, y surtirá sus efectos entre, las 
partes que lo hayan suscrito por conducto de representantes debidamente facultados, siempre y 
cuando no exista un deterioro en la calificación de la Tercera Emisión y que no sea en perjuicio 
de los tenedores de los Certificados Bursátiles correspondientes a dicha Tercera Emisión. 
 

Cláusula 16. Obligaciones Fiscales. Cada una de las partes será responsable por el 
cumplimiento de las obligaciones fiscales que les correspondan con motivo del presente 
Fideicomiso de conformidad con la legislación aplicable; en el entendido, sin embargo, de que en 
el caso del Fiduciario, las obligaciones fiscales que no sean atribuibles al mismo, pero que 
deriven directamente de los actos ejecutados por el Fiduciario conforme al presente Contrato, 
serán cubiertas con cargo al Patrimonio del Fideicomiso y conforme a las instrucciones por 
escrito que le sean giradas por parte del Fideicomitente. 

 
En caso de que el Fideicomitente no cumpla con las obligaciones previstas en el párrafo 

anterior, y el Fiduciario sea requerido formalmente por las autoridades competentes a realizar 
cualquiera de dichos pagos, el Fiduciario podrá realizar el pago que se le requiera con aquellos 
recursos en efectivo que se mantengan en el Patrimonio del Fideicomiso y sin la responsabilidad 
del Fiduciario. 

 
Si por cualquier razón el Fiduciario fuere notificado por cualquier autoridad en materia 

fiscal acerca de cualquier interpretación en el sentido de que las actividades materia del presente 
Fideicomiso fueren consideradas gravadas y consecuentemente el Fiduciario tuviere que retener 
y pagar cualesquier impuestos conforme al presente Fideicomiso o cualesquier acto relacionado 
con el mismo, el Fideicomitente en virtud del presente se obliga a sacar en paz y a salvo, asistir y 
proporcionar de los fondos necesarios al Fiduciario para hacer frente a dichas consecuencias de 
acuerdo con las leyes aplicables. El Fiduciario no tendrá responsabilidad en relación con tales 
retenciones y pagos y, si fuere multado o de cualquier forma sancionado, siempre y cuando 
hubiere actuado de conformidad con lo previsto en la ley y en el presente Contrato, el 
Fideicomitente se obliga a resarcir de manera inmediata cualquier gasto o erogación que el 
Fiduciario realice en este sentido. El Fiduciario tendrá en todo momento el derecho de hacerse 
representar, con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, por sus propios abogados, consejeros y 
fiscalistas en relación a cualesquiera obligaciones fiscales que resultaren a su cargo. 
 
 El Fiduciario en ningún momento será responsable del cumplimiento de las obligaciones 
fiscales del Fideicomitente y, en virtud de que este Fideicomiso no tiene dentro de sus fines la 
realización de actividades empresariales, el Fiduciario no tendrá obligación alguna de retener, 
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calcular o enterar impuesto o contribución alguna, salvo por lo que se refiere a los que se causen 
con motivo del cobro de sus honorarios conforme a la legislación aplicable. 
 

El presente Fideicomiso no es un fideicomiso de actividades empresariales. 
 
El Fideicomitente deberá proporcionar al Fiduciario, cuando este lo solicite, todos los 

documentos necesarios o suficientes para demostrar que las obligaciones fiscales a su cargo que 
se relacionen con el presente Contrato han sido debida y totalmente cumplidas. 

 
Las obligaciones del Fideicomitente previstas en la presente Cláusula continuarán en 

pleno vigor y efecto aún después de la fecha de terminación del presente Contrato o de la 
renuncia o sustitución del Fiduciario, hasta por los 5 (cinco) ejercicios fiscales siguientes al de la 
terminación del presente Contrato o a aquel en que hubiere cesado la actuación del Fiduciario. 

 
En caso de ser aplicables las obligaciones que deriven del Foreign Account Tax 

Compliance Act (FATCA) y del Common Reporting Standard (CRS) en relación con el presente 
Contrato, las mismas serán a cargo del Fideicomiso, para lo cual, a efecto de dar cumplimiento 
con dichas obligaciones, las partes acuerdan que el Fiduciario deberá otorgar un poder con las 
facultades que sean necesarias al Fideicomitente. De conformidad con lo anterior, las partes 
acuerdan que el Fiduciario no tendrá ninguna responsabilidad por la actuación del 
Fideicomitente, cesando su obligación con el otorgamiento del poder ante precisado. 

 
El Fiduciario y las demás partes de este Fideicomiso se obligan a proporcionar toda la 

documentación e información con la que cuenten y que les sea solicitada por escrito por el 
Fideicomitente para dar cumplimiento con las obligaciones para efectos del FATCA y del CRS 
derivadas de las actividades realizadas a través del Fideicomiso (incluyendo cualquier 
documentación o información relacionada con las disposiciones en materia de prevención e 
identificación de operaciones con recursos de procedencia ilícita). Dicha información incluirá, 
entre otra, nombre, fecha y lugar de nacimiento, nacionalidad, ciudadanía, residencia (incluyendo 
residencia fiscal), porcentaje de participación, situación fiscal, clave en el Registro Federal de 
Contribuyentes (o número de identificación fiscal), beneficiarios efectivos (o Personas que 
ejercen el control), ingresos, activos, o cualquier otra documentación o información relacionada, 
o de sus beneficiarios efectivos (o Personas que ejercen el control). 

 
El Fiduciario deberá conservar y poner a disposición de las partes del presente 

Fideicomiso, una copia de cada auto-certificación que se entregue a las entidades que califiquen 
como Instituciones Financieras para efectos del FATCA y del CRS. 

 
Las partes se reservan el derecho de subcontratar a cualquier otro asesor externo que 

consideren pertinente, con el fin de dar cumplimiento con la regulación del FATCA y del CRS. 
 

Cláusula 17. Sustitución del Fiduciario; Causahabientes y Cesionarios. El Fiduciario 
únicamente podrá renunciar a su cargo en los casos y conforme a lo dispuesto en el artículo 385 
de la LGTOC. 
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El Fideicomitente, con la previa aprobación del Representante Común, podrá remover al 
Fiduciario en cualquier tiempo, siempre y cuando nombre a un fiduciario sustituto. El 
Fideicomitente dará aviso por escrito al Fiduciario, con copia al Representante Común, con al 
menos 60 (sesenta) días naturales de anticipación a la fecha de remoción. El fiduciario sustituto 
deberá ser una institución mexicana que tenga un departamento fiduciario de reconocido 
prestigio a nivel nacional. 
 

Ninguna renuncia o remoción del Fiduciario, según sea el caso, será efectiva hasta que el 
nuevo fiduciario acepte el cargo y entre en funciones. 
 

La sustitución de fiduciario (ya sea por renuncia o remoción) se llevará a cabo previa 
instrucción por escrito del Fideicomitente al Fiduciario y mediante la firma de un convenio de 
sustitución que será firmado por el fiduciario sustituto y el fiduciario sustituido, con la 
comparecencia del Representante Común. Inmediatamente después, el fiduciario sustituido 
deberá transferir al fiduciario sustituto la titularidad de la Cuenta del Fideicomiso y todos los 
bienes que integren el Patrimonio del Fideicomiso mantenidos por el en su carácter de fiduciario, 
y solo entonces será efectiva la renuncia o remoción del fiduciario sustituido y el fiduciario 
sustituto tendrá todos los derechos, facultades y obligaciones del Fiduciario de acuerdo con el 
presente Contrato, lo que deberá plasmarse en dicho convenio de sustitución. 
  
 El presente Contrato será obligatorio para las partes y sus respectivos causahabientes y 
cesionarios permitidos. El Fideicomitente no podrá ceder sus derechos y obligaciones derivados 
del presente Contrato sin el previo consentimiento del Fiduciario y del Representante Común, 
otorgados por escrito. Por otra parte, en el supuesto de que el Representante Común haya sido 
sustituido en su cargo de representante común de los tenedores de los Certificados Bursátiles 
conforme a lo establecido en el Título, la LGTOC y demás disposiciones legales aplicables, la 
institución financiera sustituta que asuma el carácter de representante común de los tenedores de 
los Certificados Bursátiles deberá suscribir los documentos y convenios que sean necesarios para 
que asuma las facultades y obligaciones que tiene el Representante Común conforme a lo 
establecido en este Contrato, en el entendido de que, bajo este supuesto, no se requerirá el 
consentimiento previo y por escrito del Fiduciario o del Fideicomitente. 
 
 En dichos casos, la parte cesionaria o sustituta, según sea el caso, quedará obligada a la 
entrega de la documentación e información al amparo de las políticas “KYC” (“Know Your 
Customer”) de identificación de clientes del Fiduciario en un plazo no menor a 5 (cinco) Días 
Hábiles previos a la firma del convenio de cesión o sustitución respectivo. Para dichos efectos, la 
parte cesionaria o sustituta deberá ser necesariamente una persona moral, nacional o extranjera, 
que no sea considerada como cliente de alto riesgo bajo las Políticas de Identificación y 
Conocimiento de Clientes del Fiduciario. 
 
 Cláusula 18. Prohibiciones Legales. De conformidad con lo establecido en el inciso b) 
de la fracción XIX del Artículo 106 de la LIC, el Fiduciario declara que explicó en forma 
inequívoca al Fideicomitente el valor y consecuencias legales de dicha fracción, que a la letra 
dice: 
 

“Artículo 106.- A las Instituciones de Crédito les estará prohibido: 



 
 

 
#195363 v.8 

30.  

 
[…] 
 
XIX. En la realización de las operaciones a que se refiere la fracción XV del artículo 46 
de esta Ley: 
 
a) Se deroga. 
 
b) Responder a los fideicomitentes, mandantes o comitentes, del incumplimiento de los 
deudores, por los créditos que se otorguen o de los emisores, por los valores que se 
adquieran, salvo que sea por su culpa, según lo dispuesto en la parte final del artículo 391 
de la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito, o garantizar la percepción de 
rendimientos por los fondos cuya inversión se les encomiende. 
 
Si al término del fideicomiso, mandato o comisión constituidos para el otorgamiento de 
créditos, estos no hubieren sido liquidados por los deudores, la institución deberá 
transferirlos al fideicomitente o fideicomisario, según el caso, o al mandante o comitente, 
absteniéndose de cubrir su importe. 
 
En los contratos de fideicomiso, mandato o comisión se insertará en forma notoria lo 
dispuesto en este inciso y una declaración de la fiduciaria en el sentido de que hizo saber 
inequívocamente su contenido a las personas de quienes haya recibido bienes o derechos 
para su afectación fiduciaria; 
 
c) Actuar como fiduciarias, mandatarias o comisionistas en fideicomisos, mandatos o 
comisiones, respectivamente, a través de los cuales se capten, directa o indirectamente, 
recursos del público, mediante cualquier acto causante de pasivo directo o contingente, 
excepto tratándose de fideicomisos constituidos por el Gobierno Federal a través de la 
Secretaría de Hacienda y Crédito Público, y de fideicomisos a través de los cuales se 
emitan valores que se inscriban en el Registro Nacional de Valores de conformidad con 
lo previsto en la Ley del Mercado de Valores; 
 
d) Desempeñar los fideicomisos, mandatos o comisiones a que se refiere el segundo 
párrafo del artículo 88 de la Ley de Fondos de Inversión; 
 
e) Actuar en fideicomisos, mandatos o comisiones a través de los cuales se evadan 
limitaciones o prohibiciones contenidas en las leyes financieras; 
 
f) Utilizar fondos o valores de los fideicomisos, mandatos o comisiones destinados al 
otorgamiento de créditos, en que la fiduciaria tenga la facultad discrecional, en el 
otorgamiento de los mismos para realizar operaciones en virtud de las cuales resulten o 
puedan resultar deudores sus delegados fiduciarios; los miembros del consejo de 
administración o consejo directivo, según corresponda, tanto propietarios como suplentes, 
estén o no en funciones; los empleados y funcionarios de la institución; los comisarios 
propietarios o suplentes, estén o no en funciones; los auditores externos de la institución; 
los miembros del comité técnico del fideicomiso respectivo; los ascendientes o 
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descendientes en primer grado o cónyuges de las personas citadas; las sociedades en 
cuyas asambleas tengan mayoría dichas personas o las mismas instituciones, asimismo 
aquellas personas que el Banco de México determine mediante disposiciones de carácter 
general,  
 
g) Administrar fincas rústicas, a menos que hayan recibido la administración para 
distribuir el patrimonio entre herederos, legatarios, asociados o acreedores, o para pagar 
una obligación o para garantizar su cumplimiento con el valor de la misma finca o de sus 
productos, y sin que en estos casos la administración exceda del plazo de dos años, salvo 
los casos de fideicomisos a la producción o fideicomisos de garantía, y 
 
h) Celebrar fideicomisos que administren sumas de dinero que aporten periódicamente 
grupos de consumidores integrados mediante sistemas de comercialización, destinados a 
la adquisición de determinados bienes o servicios, de los previstos en la Ley Federal de 
Protección al Consumidor. 
 
Cualquier pacto contrario a lo dispuesto en los incisos anteriores, será nulo.” 

 
En términos de lo previsto en el numeral 5.5 de la Circular 1/2005 emitida por Banco de 

México, a continuación se transcribe el numeral 6 de dicha circular:  
 

“6.  PROHIBICIONES: 
 
6.1 En la celebración de Fideicomisos, las Instituciones Fiduciarias tendrán prohibido 
lo siguiente:  
 
a) Cargar al patrimonio fideicomitido precios distintos a los pactados al concertar la 
operación de que se trate;  
 
b) Garantizar la percepción de rendimientos o precios por los fondos cuya inversión se les 
encomiende, y  
 
c) Realizar operaciones en condiciones y términos contrarios a sus políticas internas y a 
las sanas prácticas financieras. 
 
6.2 Las Instituciones Fiduciarias no podrán celebrar operaciones con valores, títulos 
de crédito o cualquier otro instrumento financiero, que no cumplan con las 
especificaciones que se hayan pactado en el contrato de Fideicomiso correspondiente.  
 
6.3 Las Instituciones Fiduciarias no podrán llevar a cabo tipos de Fideicomiso que no 
estén autorizadas a celebrar de conformidad con las leyes y disposiciones que las regulan.  
 
6.4 En ningún caso las Instituciones Fiduciarias podrán cubrir con cargo al 
patrimonio fideicomitido el pago de cualquier sanción que les sea impuesta a dichas 
Instituciones por alguna autoridad.  
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[…] 
 
6.6 Las Instituciones Fiduciarias deberán observar lo dispuesto en los artículos 106 
fracción XIX de la Ley de Instituciones de Crédito, 103 fracción IX de la Ley del 
Mercado de Valores, 62 fracción VI de la Ley General de Instituciones y Sociedades 
Mutualistas de Seguros, 60 fracción VI Bis de la Ley Federal de Instituciones de Fianzas 
y 16 de la Ley Orgánica de la Financiera Rural, según corresponda a cada Institución.” 
 

 Cláusula 19. Vigencia, Irrevocabilidad y Extinción. Este Contrato entrará en vigor en 
la fecha de su celebración. Este Fideicomiso es irrevocable y tendrá la duración que resulte 
necesaria para cumplir con sus fines, en el entendido de que este Fideicomiso en ningún evento 
deberá exceder la duración máxima permitida por la ley aplicable.  
 
 El Fideicomitente conserva el derecho de que, una vez que ocurra la terminación del 
presente Fideicomiso por cualquier causa, le sean revertidos del Fiduciario los bienes que 
integran el Patrimonio del Fideicomiso, siempre que las obligaciones de pago del Fideicomitente 
conforme al Título hayan sido cubiertas en su totalidad o exista acuerdo por escrito del 
Representante Común una vez que se hayan pagado en su totalidad los Certificados Bursátiles, 
por lo que, de conformidad con lo establecido en este Contrato, no existe enajenación de bienes 
desde el punto de vista fiscal, ya que no se actualiza el supuesto establecido en la fracción V del 
Artículo 14 del Código Fiscal de la Federación. 
 
 Cláusula 20. Notificaciones. Salvo que se establezca de otra manera en este 
Fideicomiso, todos los avisos, notificaciones, requerimientos, instrucciones y otras 
comunicaciones a cualquier parte o a cualquier otra Persona a la que se le deban dar conforme al 
presente Contrato, deberán ser por escrito y se estimarán como recibidas si son entregadas 
personalmente o por servicio de mensajería con entrega inmediata o mediante correo electrónico 
(adjuntando al mismo el archivo en formato PDF firmado por las personas autorizadas para 
dichos efectos), siempre que este vaya seguido de la entrega de su original mediante servicio de 
mensajería con entrega inmediata, a las direcciones que cada parte establece como sigue: 
 
Al Fideicomitente:  
 
Vinte Viviendas Integrales, S.A.B. de C.V. 
Paseo de la Reforma No. 350, piso 11 
Colonia Juárez, Delegación Cuauhtémoc 
06600 Ciudad de México 
Tel.: (55) 9171-2008 
Atención: Domingo Alberto Valdés Díaz 
Correo electrónico: domingo.valdes@vinte.com 
 
Al Fiduciario: 
 
CIBanco, S.A., Institución de Banca Múltiple  
Cordillera de los Andes No. 265, piso 2 
Colonia Lomas de Chapultepec 
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Delegación Miguel Hidalgo 
11000 Ciudad de México 
Tel.: (55) 5063-3900 
Atención: Priscilla Vega Calatayud y/o Delegado Fiduciario del Fideicomiso No. CIB/3064 
Dirección de correo electrónico: pvega@cibanco.com y/o instruccionesmexico@cibanco.com 
 
Al Representante Común: 
 
CIBanco, S.A., Institución de Banca Múltiple  
Cordillera de los Andes No. 265, piso 2 
Colonia Lomas de Chapultepec 
Delegación Miguel Hidalgo 
11000 Ciudad de México 
Tel.: (55) 5063-3900 
Atención: Patricia Flores Milchorena y/o Nabor Mejía Robles 
Dirección de correo electrónico: pflores@cibanco.com y/o nmejia@cibanco.com  
 
 Cualquier cambio de domicilio o de la información de contacto anteriormente indicada, 
deberá ser notificado por escrito a la otra parte con al menos 5 (cinco) días naturales de 
anticipación a la fecha en que el mismo vaya a surtir efectos, de lo contrario, cualquier 
notificación enviada por la otra parte se entenderá como legalmente recibida en el domicilio o 
dirección de correo electrónico especificados en el presente Contrato. 
 

Por lo que respecta a las instrucciones y comunicaciones del Fideicomitente y del 
Representante Común al Fiduciario, se estará a lo siguiente: 
  

El Fiduciario no estará obligado a revisar la autenticidad de dichas instrucciones o 
comunicaciones o cerciorarse de la identidad del remitente o del confirmante, por lo tanto, el 
Fideicomitente y el Representante Común en este Contrato expresamente aceptan estar obligados 
por cualquier instrucción o comunicación que haya sido enviada en su nombre, firmada por 
persona autorizada y aceptada por el Fiduciario. 

  
En virtud de lo anterior, el Fideicomitente y el Representante Común designarán, 

mediante el formato denominado “Certificación de Firmas” que se adjunta al presente Contrato 
como Anexo “D”, a las personas que estarán autorizadas para girar instrucciones al Fiduciario. El 
Fiduciario está autorizado para actuar de acuerdo a las instrucciones transmitidas de conformidad 
con la presente Cláusula. Las partes autorizadas a girar instrucciones al Fiduciario podrán hacer 
cambios y agregar a personas autorizadas a girar instrucciones al Fiduciario, mediante el envío 
de un comunicado por escrito que cumpla con los requisitos establecidos en el Anexo “D”, y el 
Fiduciario deberá de tomar dichas notificaciones como válidas. 
 
 Por lo que respecta a las cartas de instrucción dirigidas al Fiduciario, para que estas 
puedan ser acatadas deberán incluir, por lo menos, los siguientes requisitos: 
 

a)  Estar dirigida a CIBanco, S.A., Institución de Banca Múltiple. 
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 b)  Hacer referencia al número asignado al presente Fideicomiso: “CIB/3064”. 
 
 c) Contener la firma autógrafa de quien o quienes están facultados para instruir en 

términos del presente Contrato y que hayan sido debidamente designados y 
acreditados ante el Fiduciario de conformidad con la presente Cláusula, 
remitiéndole a este copia de una identificación oficial con fotografía y firma, y 
debiendo coincidir la firma de dicha identificación con la plasmada en la 
correspondiente instrucción. Si el Fiduciario ya contare con tal identificación, esta 
no deberá adjuntarse. 

 
 d) La instrucción expresa y clara que se solicita realice el Fiduciario, expresando 

montos, cantidades o actividades en concreto. 
 
 e) En el caso de instrucciones relativas a pagos, se deberá de indicar la cuenta del 

Fideicomiso a través de la cual ha de realizarse el pago, así como la cuenta a la 
cual ha de realizarse el pago requerido, detallando: (i) beneficiario; (ii) número de 
cuenta; (iii) CLABE; (iv) institución bancaria en la que se tiene abierta dicha 
cuenta; (v) sucursal, y (vi) referencia. En caso de pagos a realizarse en cuentas en 
dólares, se deberá de indicar puntualmente: (i) clave SWIFT, y (ii) datos del banco 
intermediario. 

 
 f) En caso de que el presente Contrato no prevea un término distinto, la instrucción 

respectiva debe entregarse al Fiduciario con por lo menos 2 (dos) Días Hábiles de 
anticipación a la fecha en la que se requiera que la instrucción sea ejecutada. 

 
En caso de que las instrucciones no sean firmadas como se menciona con anterioridad o 

no se haya podido realizar una llamada de confirmación al respecto, el Fideicomitente y el 
Representante Común expresa e irrevocablemente instruyen al Fiduciario a no ejecutar las 
instrucciones. 
 

Las partes convienen desde ahora el uso de medios electrónicos para el envío de 
instrucciones al Fiduciario, para la realización de operaciones con los recursos líquidos que 
integran el Patrimonio del Fideicomiso, por conducto de la o las personas designadas como 
funcionarios autorizados para tal efecto, conforme a las disposiciones jurídicas que en esta 
materia sean aplicables y a los lineamientos que para tales efectos señale el Fiduciario, y aceptan 
desde ahora cualquier responsabilidad por el uso de la contraseña que para el acceso a tales 
medios electrónicos proporcione el Fiduciario, de acuerdo con lo siguiente: 
  

a) La identificación del usuario se realizará mediante el uso de claves y contraseñas 
proporcionadas por el Fiduciario, mismas que para efectos del artículo 52 de la 
LIC se considerarán como el mecanismo de identificación, siendo responsabilidad 
exclusiva de la o las personas designadas, el uso y disposición de dichos medios 
de identificación. 

  
b) Las instrucciones enviadas mediante el uso del referido medio electrónico tendrán 

la misma fuerza legal que las instrucciones que contengan la firma autógrafa del o 
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de los funcionarios autorizados para disponer de los recursos líquidos que 
integran el Patrimonio del Fideicomiso, y el Fiduciario tendrá la responsabilidad 
de garantizar la integridad de la información transmitida por dicho medio. 

  
c) La creación, transmisión, modificación o extinción de derechos y obligaciones 

inherentes a las operaciones y servicios de que se trate, se harán constar mediante 
una bitácora que conservará todos y cada uno de los datos de las instrucciones 
recibidas. 

  
d) La autenticación de usuarios se realizará mediante la utilización de claves de 

acceso y contraseñas, así como de un segundo dispositivo de autenticación que 
utiliza información dinámica para operaciones monetarias. 

 
e) La confirmación de la realización de las operaciones monetarias celebradas a 

través de los medios electrónicos del Fiduciario podrá realizarse a través de los 
mismos medios electrónicos, utilizando las siguientes opciones:  

  
- Consulta de movimientos realizados, así como la consulta de saldos por 

contratos de inversión, honorarios pendientes de pago y tasas de 
rendimiento. 

 
- Instrucciones de depósito, retiro, traspaso entre contratos, pago de 

honorarios e instrucciones pendientes. 
 
- Información financiera consistente en estado de cuenta, balance general, 

estado de resultados y balanza de comprobación de saldos. 
  

f) El Fiduciario en este acto hace del conocimiento de las demás partes que los 
principales riesgos que existen por la utilización de medios electrónicos, en los 
términos de esta Cláusula, son los siguientes: (i) robo del perfil, mediante el uso 
de código maligno y posible fraude electrónico; (ii) imposibilidad de realizar 
operaciones; (iii) posible robo de datos sensibles del titular del servicio, y (iv) 
acceso a portales, comprometiendo el perfil de seguridad del usuario. 

  
g) El Fiduciario en este acto hace del conocimiento de las partes las siguientes 

recomendaciones para prevenir la realización de operaciones irregulares o 
ilegales: (i) mantener actualizado el sistema operativo y todos sus componentes; 
(ii) utilizar un software antivirus y mantenerlo actualizado; (iii) instalar un 
dispositivo de seguridad (firewall) personal; (iv) instalar un software para la 
detección y bloqueo de intrusos (anti-spyware) y mantenerlo actualizado; (v) 
configurar los niveles de seguridad y privacidad del explorador de Internet en un 
nivel no menor a medio; (vi) no ingresar a una liga en un correo electrónico si no 
es posible verificar la autenticidad del remitente; (vii) asegurarse de estar en un 
sitio Web seguro para llevar a cabo operaciones de comercio o banca electrónica; 
(viii) nunca revelar a nadie la información confidencial; (ix) cambiar los nombres 
de usuario y contraseñas con frecuencia; (x) aprender a distinguir las señales de 
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advertencia; (xi) considerar la instalación de una barra de herramientas en el 
explorador de Internet que proteja de sitios fraudulentos; (xii) evitar realizar 
operaciones financieras desde lugares públicos o redes inalámbricas; (xiii) revisar 
periódicamente todas las cuentas en las que se tenga acceso electrónico; (xiv) ante 
cualquier irregularidad, contactar al Fiduciario, y (xv) reportar los correos 
fraudulentos o sospechosos. 

  
h) Es responsabilidad de las partes informar oportunamente al Fiduciario cualquier 

cambio en el registro de funcionarios autorizados para utilizar los medios 
electrónicos del Fiduciario. Estos cambios deberán incluir las bajas y altas de 
usuarios, así como cambios en sus funciones respecto al envío de instrucciones al 
amparo del presente Contrato. 

 
i) Cuando el Fiduciario obre en acatamiento de las instrucciones debidamente 

giradas por quien esté facultado conforme al presente Contrato y de acuerdo a sus 
términos, condiciones y fines, su actuar y resultados no le generarán 
responsabilidad alguna y solo estará obligado a responder con cargo al 
Patrimonio del Fideicomiso y hasta donde este alcance. 

 
Las partes acuerdan que en caso de que el Fiduciario tenga que recibir documentación 

por virtud del presente Contrato o del cumplimiento de sus fines, esta solamente se recibirá en el 
domicilio que ha señalado en el presente Contrato, en horas y Días Hábiles. 
 
 Cláusula 21. Otorgamiento de Poderes. El Fiduciario no podrá delegar u otorgar 
poderes generales o especiales para actos de dominio, para abrir o cancelar cuentas bancarias o 
administrar las mismas, o para suscribir títulos y operaciones de crédito, mismos que deberán ser 
en todo momento ejercidos por el Fiduciario a través de sus delegados fiduciarios. El Fiduciario 
tampoco podrá delegar la facultad para que los apoderados designados a su vez puedan otorgar y 
revocar poderes en relación con el presente Fideicomiso. En el ejercicio de cualquier poder que 
el Fiduciario otorgue, los apoderados deberán notificar por escrito al Fiduciario sobre la 
realización de cualquier acto que pueda comprometer o poner en riesgo el Patrimonio del 
Fideicomiso.  
 
 Cláusula 22. Intercambio de Información. De conformidad con el artículo 106, 
fracción XX de la LIC, el Fideicomitente en este acto autoriza expresamente al Fiduciario a dar a 
conocer, compartir y proporcionar información relativa al Fideicomitente, tanto sus datos 
personales y documentos de identificación, con la casa matriz, subsidiarias, oficinas de 
representación, filiales, prestadores de servicios y autoridades, en cualquier lugar en los que 
estén situadas cada una de las personas referidas, incluso aquella información necesaria relativa a 
la prestación de servicios para el cumplimiento de obligaciones conforme a la legislación que 
resulte aplicable, políticas internas, fines estadísticos, procesamiento de datos y análisis de 
riesgo, siempre y cuando las personas a las que se les proporcione dicha información se obliguen 
a guardar estricta confidencialidad de la misma y a utilizarla exclusivamente para los fines 
anteriormente indicados, quedando el Fiduciario como responsable del uso que se le dé a dicha 
información. 
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Cláusula 23. Independencia de las Disposiciones. Si cualesquiera de las obligaciones o 
acuerdos previstos en este Contrato por las partes del mismo para su ejecución, fuesen declaradas 
nulas o de imposible cumplimiento por un tribunal competente, dicha obligación o acuerdo será 
considerado e interpretado en forma independiente de las demás obligaciones y acuerdos 
contenidos en el presente Contrato y no afectará la validez de las demás disposiciones. 
 
 Cláusula 24. Jurisdicción; Legislación Aplicable. Este Contrato se regirá y será 
interpretado conforme a las leyes de México. Las partes se someten irrevocablemente a la 
jurisdicción de los tribunales competentes ubicados en la Ciudad de México, con respecto a 
cualquier acción o procedimiento legal relacionado con o derivado del presente, y renuncian a 
cualquier otra jurisdicción que pudiera corresponderles ahora o en el futuro por virtud de su 
domicilio o por cualquier otra causa. 
 
 

[RESTO DE PÁGINA INTENCIONALMENTE EN BLANCO] 
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Evaluation Summary 

Sustainalytics is of the opinion that the Vinte Sustainability Bond Framework is credible and 

impactful, and aligns with the Sustainability Bond Guidelines 2017 This assessment is based on 

the following:  

 

 The eligible use of proceeds category (sustainable 

community development) is aligned with those recognized by the 

Sustainability Bond Guidelines that seek to achieve affordable housing with 

both social and environmental considerations. Sustainalytics views Vinte’s 

use of proceeds category as having positive social and environmental impact. 

 

 The selection of eligible 

projects will be completed by a cross-functional committee which includes 

Vinte’s CEO, COO and CFO. This is in line with market best practices.  

 

Vinte has an internal tracking process 

where the balance of the net proceeds and its allocation will be reported on 

a quarterly basis. This is in line with market practices. 

 

 Vinte demonstrates a strong adherence to transparency in 

allocation and impact reporting. With regards to impact reporting, Vinte 

intends to disclose relevant social and environmental quantitative metrics 

which are aligned with market best practices.  
 

 

Evaluation date May 23, 2018 

Issuer Location Mexico City, Mexico 
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Introduction 

Vinte Viviendas Integrales, S.A.B. de C. V. (“Vinte”, “the company” or “the issuer”) is a real estate company that engages 

in the development and commercialization of residential housing projects. The company aims to integrate sustainable 

development as part of its business activities by developing housing projects which provide positive social and 

environmental impacts within its built communities. As such, Vinte developed a holistic approach to its community 

development projects under a model of inclusive business which promotes life based on community values, and 

environmental protection through a more efficient use of natural resources1. 

 

Vinte has developed the Vinte Sustainability Bond Framework (“the framework”) under which it will issue multiple 

sustainability bonds and use the net proceeds to finance or refinance expenditures related to sustainable community 

development projects in Mexico, targeting customers between the low to medium-high income range.  

 

Vinte engaged Sustainalytics to review the framework and provide a second-party opinion on the alignment of the 

framework with the Sustainable Bond Guidelines 2017, as administered by the International Capital Market Association 

(the “ICMA”)2. 

 

As part of this engagement, Sustainalytics held conversations with various members of Vinte’s management team to 

understand the sustainability impact of their business processes and planned use of the net proceeds, as well as 

management of proceeds and reporting aspects of the issuer’s sustainability bonds. Sustainalytics also reviewed relevant 

public documents and non-public information.  

 

This document contains Sustainalytics’ opinion of the Vinte Sustainability Bond Framework and should be read in 

conjunction with that framework, which, can be found on its website: www.vinte.com. 

  

                                                 
1 http://cdn.investorcloud.net/vinte/InformacionFinanciera/ReportesAnuales/2016-Anual.pdf  
2 ICMA’s Green Bond Guidelines 2017 https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Green-Bonds/SustainabilityBondGuidelines-JUNE2017.pdf  
Sustainability bonds are aligned with the four core components of both the Green Bond Principles 2017 and the Social Bond Principles 2017. 

http://www.vinte.com/
http://cdn.investorcloud.net/vinte/InformacionFinanciera/ReportesAnuales/2016-Anual.pdf
https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Green-Bonds/SustainabilityBondGuidelines-JUNE2017.pdf
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Sustainalytics’ Opinion 

Section 1: Sustainalytics’ Opinion on the Vinte Sustainability Bond Framework  

Summary  

Sustainalytics is of the opinion that the Vinte Sustainability Bond Framework creates meaningful social and 

environmental impact, is transparent, and aligns with the Sustainability Bond Guidelines 2017. Some specific elements 

of the framework that Sustainalytics views positively include: 

 

• Net Proceeds will be used towards sustainable community development projects with both social and environmental 

considerations within the eligibility criteria. Sustainalytics is of the opinion that Vinte’s community development 

projects place an emphasis on improving the quality of life of its residents and leads to inclusive sustainable urban 

development in Mexican cities; 

• Vinte’s sustainable community development projects target customers between the low to medium-high income 

range. Additionally, the majority of Vinte’s customers have received loans through the government of Mexico’s 

housing finance program, Infonavit and Fovissste, which are oriented towards financing low-income households. 

Although Sustainalytics views the current demographic of Vinte’s customer base as socially impactful, 

Sustainalytics encourages Vinte to specifically target customers in the low-income range. For additional information 

on impacts of use of proceeds, see Section 3; 

• The selection process of eligible projects will be completed by Vinte’s Analysis Committee for Land Reserve 

Acquisition (“CAART”), comprised of members from Vinte’s executive team, as well as the operations, finance, 

and land acquisition teams. Additionally, Vinte has a comprehensive and multifaceted risk management framework 

which takes into consideration social, environmental and economic risks related to the projects financed by the 

sustainability bond. This process is aligned with market best practices; 

• The management of the use of proceeds is in line with market practices and includes an internal tracking process 

where the balance of the proceeds and its allocation will be reported on a quarterly basis. The CAART committee 

will supervise the management and reporting of the proceeds; 

• Vinte commits to disclose a Sustainability Bond Report annually on its website in order to report on the allocation 

of proceeds and environmental impacts. The report will contain a list of projects, amounts allocated to each project 

and balance amount of unallocated net proceeds. Where feasible, the report will include relevant social and 

environmental quantitative metrics including the number of houses built, percentage of homeowners financing 

mortgages through government of Mexico’s housing finance program, and number of water treatment plants built 

and their capacity. Vinte’s reporting practices are in line with market best practices. 

 

 

Alignment with Sustainability Bond Guidelines 2017:  

Sustainalytics has determined that the Vinte Sustainability Bond Framework aligns with the Sustainability Bond 

Guidelines 2017. For detailed information please refer to Appendix 2: Green Bond/Green Bond Programme External 

Review Form. 

 

  



Second-Party Opinion  
Vinte Sustainability Bond  

  

 

  

 

4 

Section 2: Sustainability Performance of Vinte 

 
Contribution of framework to Vinte’s sustainability strategy 

 

Sustainalytics has reviewed Vinte’s sustainability commitments as well as its performance achieved through the 

company’s existing community development projects, and is confident that Vinte’s framework will lead to further 

advancing its sustainability strategy. Sustainalytics considers that Vinte has a strong sustainability strategy and social 

and environmental track-record given that:  

 

• Vinte’s sustainability bond aligns with the company’s sustainability strategy which includes several social and 

environmental goals, including developing sustainable social housings for low and mid-income populations, as well 

as improving access to health and education3;  

• The company has built “Near Zero-Energy” homes through a pilot project, which produced an equal amount of 

energy as the energy consumed. In 2010, as part of the “Net Zero Energy Home” programme, Vinte reached 34% 

energy efficiency through thermal isolation of the houses, and 7% through solar protection of the windows, which 

resulted in 77% electricity reduction4. Based on the successful outcomes of the pilot project, many of the devices 

and equipment tested are now part of Vinte’s basic equipment in homes, such as efficient water heaters and isolating 

materials. 

• Vinte has demonstrated leadership in the achievement of green building certifications. The issuer has implemented 

Excellence in Design for Greater Efficiencies (“EDGE”)5 within its new development projects. In 2015, Vinte 

participated in the IFC’s EDGE program which resulted in 60 of its buildings in the state of Tecamac being awarded 

EDGE certificates6; 

• Vinte’s “2020 Innovation Plan” is developed around building sustainable low and mid-income housing based on 

cutting-edge technologies. In 2016, the company developed the “Accessible Homes” programme through which 20 

homes were custom built for clients with special needs and limited capacities7;  

• The company received recognition through several awards, including the National Housing Award for Sustainable 

Housing Development both in 2010 and in 2013, as well as the international G20 Challenge on Inclusive Business 

Innovation award8. 

• Vinte secured financial support from the World Bank, the Inter-American Development Bank (IDB), and DEG/KFW 

based on the company’s vision for social integration and community-based development, as well as the incorporation 

of sustainable technology9. Sustainalytics is of the opinion that the World Bank and IDB conduct a rigorous 

assessment in order to provide financial support to selected beneficiaries. 

 
Overall, Sustainalytics considers Vinte to be well-positioned to issue sustainability bonds given the company’s leading 

sustainability practices and achievement, and believes that Vinte’s sustainability bond will contribute to the company’s 

strategy and commitments.  

 

 

Well positioned to address common environmental and social risks associated with the projects  

Vinte acquires land legally following a structured land acquisition process as stated within its framework. When 

developing real estate projects, Vinte considers comprehensive social and environmental development concepts in order 

to minimize the physical and economic displacement of people. As such, Vinte has developed a well-defined process for 

project evaluation and selection which includes several stages and is coordinated by the Analysis Committee for Land 

Reserve Acquisition (“CAART”). The first step of the process (the “Zone Description”), focuses on selecting land based 

on social considerations, such as proximity to essential services. As part of the third step (the “Technical Analysis”) of 

the evaluation process, Vinte studies current water and electric energy supply, among other environmental related aspects.  

                                                 
3 http://cdn.investorcloud.net/vinte/InformacionFinanciera/ReportesAnuales/2016-Anual.pdf  
4 Vinte Sustainable Bonds Framework 
5 IFC created EDGE to identify sustainable solutions in construction, increase efficiency in the use of resources, and reduce the impacts on the environment. The first 
worldwide EDGE certification for housing was given to VINTE, in 2012. IFC was granted a credit line of 350 million Mexican pesos to Vinte to boost the construction 

of 2,000 new sustainable homes—building on a long-term investment relationship that has allowed VINTE to develop more than 26,000 sustainable homes across 

Mexico. https://www.ifc.org/wps/wcm/connect/news_ext_content/ifc_external_corporate_site/news+and+events/news/impact-stories/building-green-is-the-key-or-
sustainable-cities  
6 Vinte Sustainable Bonds Framework 
7 Vinte Sustainable Bonds Framework 
8 http://cdn.investorcloud.net/vinte/InformacionFinanciera/ReportesAnuales/2016-Anual.pdf   
9 http://www.vinte.com/en/modelo_negocio   

 

http://cdn.investorcloud.net/vinte/InformacionFinanciera/ReportesAnuales/2016-Anual.pdf
https://www.ifc.org/wps/wcm/connect/news_ext_content/ifc_external_corporate_site/news+and+events/news/impact-stories/building-green-is-the-key-or-sustainable-cities
https://www.ifc.org/wps/wcm/connect/news_ext_content/ifc_external_corporate_site/news+and+events/news/impact-stories/building-green-is-the-key-or-sustainable-cities
http://cdn.investorcloud.net/vinte/InformacionFinanciera/ReportesAnuales/2016-Anual.pdf
http://www.vinte.com/en/modelo_negocio
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Overall, Sustainalytics is of the opinion that Vinte has a comprehensive and multifaceted risk management framework 

which takes into consideration social, environmental and economic risks related to the projects financed by the 

sustainability bond.  

 

Section 3: Impact of Use of Proceeds  

Impacts of Vinte’s sustainable community development projects 

 

In recent years, Mexico has increased its efforts in ensuring high quality of housing and surrounding urban environments 

rather than focusing on increasing the total housing stock10. Sustainalytics is of the opinion that Vinte’s focus on creating 

sustainable community development projects are aligned with Mexico’s National Housing Policy, which aims to 

transition toward a sustainable and smart urban development model, responsibly address the housing gap, and provide 

decent housing for all Mexicans11. 

 

Additionally, Sustainalytics is of the opinion that the Vinte Sustainability Bond Framework has strong environmental 

and social eligibility criteria which create a sustainable community. Key social and environmental benefits of Vinte’s 

community development projects are highlighted below: 

 

Social benefits 
 

Vinte creates mixed socioeconomic level communities (low to medium-high income): 

Concentrated poverty has significant wide-ranging socioeconomic effects, including limited educational opportunity for 

children, increased crime rates, poor health outcomes, and reduced private-sector investment12. Additionally, in certain 

Mexican cities, low-income groups are concentrated in the outskirts of the city, a trend that has led to lower land prices 

in peripheral areas and to a geographical divide13. Recognizing the potential risk of concentrated poverty in Mexico’s 

disadvantaged neighborhoods, Vinte adopted a mixed-income housing strategy in order to foster inclusive growth and 

prevent residential segregation by income. Vinte intends to allocate proceeds from its sustainability bond to sustainable 

community development projects focused on three economic segments, within six states in Mexico where it currently 

has development projects, offering up to seven types of housing in the same community. Sustainalytics is of the opinion 

that financing mixed-income communities has the potential to lead to significant positive social benefits within Mexico 

by preventing social isolation and supporting upward mobility for low income populations. 

 

Importance of ensuring proximity to essential services in community development projects: 

Urban sprawl is recognized by the government of Mexico as a negative impact of urbanization. The National 

Development Plan 2013-201814, the National Urban Development Programme 2014-201815, and the National Housing 

Programe16 outline clear objectives to control urban sprawl and mitigate its effects. Urban sprawl is known to negatively 

impact access to education, healthcare, labour mobility, water quality, as well as increased reliance on transportation. 

Vinte’s eligibility criteria places importance to both social and environmental considerations by ensuring its community 

development projects are in proximity to essential services including schools, hospitals, affordable basic infrastructure 

such as clean water, sewers, sanitation, and public transportation.  

 

Environmental benefits 

 

Contribution to reducing energy consumption in the residential sector: 

Mexico’s residential sector accounts for approximatively 16% of the total energy use and 26% of total electricity use17. 

The country had a 79.8% urban population in 2017 with a 1.37% annual rate of change18. In order to mitigate the increase 

of energy consumption caused by rapid urbanization, Mexico has committed to reducing its GHG emissions by 22% 

below its baseline in 203019.  

 

Vinte’s research and development in sustainable technologies is helping the company to introduce innovations that save 

homebuyers on ongoing home maintenance costs20. As part of a pilot project, Vinte designed homes that reduced gas 

                                                 
10 OECD Urban Policy Reviews, 2015. http://www.oecd.org/gov/policy-highlights-mexico.pdf  
11 OECD Urban Policy Reviews, 2015. http://www.oecd.org/gov/policy-highlights-mexico.pdf  
12 https://www.brookings.edu/wp-content/uploads/2016/06/1103_poverty_kneebone_nadeau_berube.pdf, p. 2 
13 http://www.oecd.org/gov/policy-highlights-mexico.pdf, p. 10 
14 http://www.snieg.mx/contenidos/espanol/normatividad/MarcoJuridico/PND_2013-2018.pdf 
15 https://www.gob.mx/cms/uploads/attachment/file/23233/PROGRAMA_Nacional_de_Desarrollo_Urbano_2014-2018.pdf 
16 http://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5342865&fecha=30/04/2014 
17 http://unfccc.int/files/secretariat/momentum_for_change/application/pdf/mexico_ecocasa2.pdf 
18 https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/fields/2212.html  
19 http://climateactiontracker.org/countries/mexico.html 
20 http://documents.worldbank.org/curated/en/516211506595525379/pdf/120099-BRI-PUBLIC-Vinte.pdf  

 

http://www.oecd.org/gov/policy-highlights-mexico.pdf
http://www.oecd.org/gov/policy-highlights-mexico.pdf
https://www.brookings.edu/wp-content/uploads/2016/06/1103_poverty_kneebone_nadeau_berube.pdf
http://www.oecd.org/gov/policy-highlights-mexico.pdf
https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/fields/2212.html
http://climateactiontracker.org/countries/mexico.html
http://documents.worldbank.org/curated/en/516211506595525379/pdf/120099-BRI-PUBLIC-Vinte.pdf
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bills by 75%, and in 2011 Vinte added the option of rooftop solar cells for energy generation, which significantly reduced 

electricity bills. Additionally, individual wall meters to measure electricity, gas, and water consumption enable 

homeowners to both save money and reduce their environmental footprint. Sustainalytics considers Vinte’s goal of 

developing sustainable community development projects, which are designed to reduce energy consumption, as aligned 

with Mexico’s commitment to reduce GHG emissions. 

 

Overall, Sustainalytics is of the opinion that Vinte’s business model to build community development projects considers 

both social and environmental factors which are aligned with the Mexican government’s priorities, particularly in the 

context of accelerated urbanization21, while seeking to consolidate existing cities by improving the living conditions of 

its inhabitants.  

 

 

Importance of Vinte’s targeted customer base 

 

Sustainalytics is of the opinion that Vinte’s community development projects create positive social impact considering 

that (i) Vinte’s business model addresses the affordable housing deficit in Mexico, and (ii) Vinte largely targets low-

income salaried workers. 

 

Vinte’s business model specifically addresses the critical housing shortage in Mexico, particularly among the affordable 

housing segment. According to the National Housing Commission (CONAVI), there are 32.1 million households in 

Mexico. Approximately, 75% of the estimated shortage of 8.9 million houses is concentrated in the affordable housing 

segment22. By 2030, Mexico’s population is expected to reach 121 million people, creating demand for 11 million 

additional new houses.  

 

Vinte has communicated to Sustainalytics that it targets homebuyers who are planning to live in the housing development 

rather than customers who purchase for investment purposes. Customers are generally salaried workers such as 

schoolteachers, bus drivers, factory and office workers with annual household incomes ranging from $118,400 to 

$499,500 MXN23. Most are young working adults, and many are first-time homebuyers who grew up in Mexico City’s 

informal housing settlements with marginal access to clean water, electricity, sanitation, roads, schools, and parks. Home 

prices range between $340,000 to $3.5 million MXN, with 55% of Vinte´s revenues derive from homes between $340,000 

and $700,000 MXN which, in terms of volume, represents 72% of total units sold. 

 

Additionally, one of the crucial challenges of the housing development market in Mexico is to increase access to housing 

finance to lower income families and to prevent urban sprawl. Infonavit and Fovissste are publicly-mandated agencies 

created in 1972 with the goal of creating dedicated sources of housing finance for private and public-sector workers. 

Approximately 55% of Vinte’s income, is generated by customers who received loans through Infonavit and Fovissste 

in 2017 or 62% of total units sold were sold to this segment, which demonstrated that the majority of Vinte’s customers 

are low-income salaried workers (see Appendix 1 for the evolution of mortgage sources of Vinte’s customer base). 

Moreover, Infonavit qualifies prospective homebuyers based on points awarded for income, monthly contributions, age, 

and number of dependents, among other factors which Sustainalytics believes is an additional safeguard to ensure that 

Vinte’s customers are targeted to those most in need. 

 

 

  

                                                 
21 Mexico urbanized faster than most OECD countries in the past 50 years; available at: http://www.oecd.org/gov/policy-highlights-mexico.pdf, p. 3 
22 IFC, 2012. https://www.ifc.org/wps/wcm/connect/a17779004d3330ed89e2cdf81ee631cc/VINTE.pdf?MOD=AJPERES  
23 http://documents.worldbank.org/curated/en/516211506595525379/pdf/120099-BRI-PUBLIC-Vinte.pdf  

http://www.oecd.org/gov/policy-highlights-mexico.pdf
https://www.ifc.org/wps/wcm/connect/a17779004d3330ed89e2cdf81ee631cc/VINTE.pdf?MOD=AJPERES
http://documents.worldbank.org/curated/en/516211506595525379/pdf/120099-BRI-PUBLIC-Vinte.pdf


Second-Party Opinion  
Vinte Sustainability Bond  

  

 

  

 

7 

Alignment with/contribution to SDGs 

The Sustainable Development Goals (SDGs) were set in September 2015 and form an agenda for achieving sustainable 

development by the year 2030. This green bond advances the following SDG goals and targets:  

 

Use of Proceeds Category SDG SDG target 

Sustainable community 

development projects  

11. Sustainable Cities and 

Communities 

 

 

4.Quality Education 

 

 

 

 

6. Clean Water and 

Sanitation 

11.1 By 2030, ensure access for all to adequate, safe 

and affordable housing and basic services and 

upgrade slums. 

 

4.a Build and upgrade education facilities that are 

child, disability and gender sensitive and provide 

safe, on-violent, inclusive and effective learning 

environments for all. 

 

6.1 By 2030, achieve universal and equitable access 

to safe and affordable drinking water for all. 

 

 

Conclusion  

Vinte has developed the Vinte Sustainability Bond Framework under which it intends to issue sustainability bonds with 

net proceeds used to develop sustainable community development projects. Vinte’s projects consider both social and 

environmental considerations, recognized by the Social Bond Principles and the Green Bond Principles given the nature 

of the eligibility criteria and the targeted population served. By issuing sustainability bonds to finance sustainable 

community development projects in Mexico, Sustainalytics is of the opinion that Vinte is promoting a more sustainable 

and integrated community, improving the quality of life of urban residents, and supporting green housing developments. 

 

Sustainalytics considers the Vinte Sustainability Bond Framework to be robust, credible and transparent, and has assessed 

the framework to be aligned with the four core components of the Social Bond Principles and the Green Bond Principles. 
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Source: Company  inf ormation

Notes:

1 Inf onav it Total: Inf onav it, but with majority  of  f unds coming f rom commercial banks

2 ~5% f or the period f rom 2011 to 2015, 3M as of  Mar. 2017 was ~1% as a result of  changes in 2017 policies where housing subsid ies were reduced by  30%

3 'Desarrollos Certif icados' hav e priority  access to subsidies

Appendices 

Appendix 1: Evolution of Mortgage Sources of Vinte’s Customer Base 
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Appendix 2: Green Bond / Green Bond Programme - External Review Form 

Section 1. Basic Information 

Issuer name: Vinte Viviendas Integrales, S.A.B. de C. V. (“Vinte”) 

Green Bond ISIN or Issuer Green Bond Framework 

Name, if applicable: [specify as appropriate] 

Vinte Sustainability Bond Framework  

Review provider’s name: Sustainalytics 

Completion date of this form:  May 23, 2018 

Publication date of review publication: [where 

appropriate, specify if it is an update and add 

reference to earlier relevant review] 

 

 

Section 2. Review overview 

SCOPE OF REVIEW 

The following may be used or adapted, where appropriate, to summarise the scope of the review.  

The review assessed the following elements and confirmed their alignment with the GBPs: 

☒ Use of Proceeds ☒ Process for Project Evaluation and Selection 

☒ Management of Proceeds ☒ Reporting 

 

ROLE(S) OF REVIEW PROVIDER 

☒ Consultancy (incl. 2nd opinion) ☐ Certification 

☐ Verification ☐ Rating 

☐ Other (please specify):   

Note: In case of multiple reviews / different providers, please provide separate forms for each review.  

 

EXECUTIVE SUMMARY OF REVIEW and/or LINK TO FULL REVIEW (if applicable) 

Please refer to Executive Summary above.  

 

 

 

 

Section 3. Detailed review 
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Reviewers are encouraged to provide the information below to the extent possible and use the comment section to 

explain the scope of their review.  

1. USE OF PROCEEDS 

Overall comment on section (if applicable):  

The eligible use of proceeds category (sustainable community development) is aligned with those recognized by the 

Social Bond Principles and the Green Bond Principles that seek to achieve affordable housing with both social and 

environmental considerations. Sustainalytics views Vinte’s use of proceeds category as having positive social and 

environmental impact. 

 

 

Use of proceeds categories as per GBP: 

☐ Renewable energy ☐ Energy efficiency  

☐ Pollution prevention and control ☐ Environmentally sustainable management of living 

natural resources and land use 

☐ Terrestrial and aquatic biodiversity conservation ☐ Clean transportation 

☒ Sustainable water and wastewater management  ☐ Climate change adaptation 

☐ Eco-efficient and/or circular economy adapted 

products, production technologies and processes 
☒ Green buildings 

☐ Unknown at issuance but currently expected to 

conform with GBP categories, or other eligible 

areas not yet stated in GBPs 

☐ Other (please specify): Sustainable community 

development projects. 

 

If applicable please specify the environmental taxonomy, if other than GBPs: 

 

2. PROCESS FOR PROJECT EVALUATION AND SELECTION 

Overall comment on section (if applicable):  

The selection process of eligible projects will be completed by Vinte’s Analysis Committee for Land Reserve 

Acquisition (“CAART”), comprised of members from Vinte’s executive team, as well as the operations, finance, and 

land acquisition teams. Vinte has a comprehensive and multifaceted risk management framework which takes into 

consideration social, environmental and economic risks related to the projects financed by the sustainability bond. This 

process is aligned with market best practices; 
 

 

 

Evaluation and selection 

☐ Credentials on the issuer’s environmental 

sustainability objectives 
☒ Documented process to determine that 

projects fit within defined categories  

☒ Defined and transparent criteria for projects 

eligible for Green Bond proceeds 
☒ Documented process to identify and 

manage potential ESG risks associated with 

the project 



Second-Party Opinion  
Vinte Sustainability Bond  

  

 

  

 

11 

☒ Summary criteria for project evaluation and 

selection publicly available 
☐ Other (please specify): 

 

Information on Responsibilities and Accountability  

☒ Evaluation / Selection criteria subject to external 

advice or verification 
☒ In-house assessment 

☐ Other (please specify):   

 
3. MANAGEMENT OF PROCEEDS 

Overall comment on section (if applicable): 

The management of the use of proceeds is in line with market practices and includes an internal tracking process where 

the balance of the proceeds and its allocation will be reported on a quarterly basis. The CAART committee will 

supervise the management and reporting of the proceeds; 
 

 

Tracking of proceeds: 

☒ Green Bond proceeds segregated or tracked by the issuer in an appropriate manner 

☒ Disclosure of intended types of temporary investment instruments for unallocated proceeds 

☐ Other (please specify): 

 

Additional disclosure: 

☐ Allocations to future investments only ☒ Allocations to both existing and future 

investments 

☐ Allocation to individual disbursements ☒ Allocation to a portfolio of disbursements 

☐ Disclosure of portfolio balance of unallocated 

proceeds 
☐ Other (please specify): 

 

 
4. REPORTING 

Overall comment on section (if applicable):  

Vinte commits to disclose a Sustainability Bond Report annually on its website in order to report on the allocation of 

proceeds and environmental impacts. The report will contain a list of projects, amounts allocated to each project and 

balance amount of unallocated net proceeds. Where feasible, the report will include relevant social and environmental 

quantitative metrics including the number of houses built, percentage of homeowners financing mortgages through 

government of Mexico’s housing finance program, and number of water treatment plants built and their capacity. 

Vinte’s reporting practices are in line with market best practices. 
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Use of proceeds reporting: 

☒ Project-by-project ☒ On a project portfolio basis 

☐ Linkage to individual bond(s) ☐ Other (please specify): 

 

 Information reported: 

☒ Allocated amounts ☐ Green Bond financed share of total 

investment 

☐ Other (please specify):   

 Frequency: 

☒ Annual ☐ Semi-annual 

☐ Other (please specify):  

 

Impact reporting: 

☒ Project-by-project ☒ On a project portfolio basis 

☐ Linkage to individual bond(s) ☐ Other (please specify): 

 

Frequency: 

☒ Annual ☐ Semi-annual 

☐ Other (please specify):   

  

Information reported (expected or ex-post): 

☐ GHG Emissions / Savings ☐  Energy Savings  

☐ Decrease in water use ☒  Other ESG indicators (please 

specify): number of: houses 

built within each segment, 

residents living in the built 

community (average), water 

treatment plants built and their 

capacity schools built, equipped 

parks built, roads built (kms), 

medical facilities; 

percentage of homeowners 

financing mortgages through 

entities, such as Infonavit and 

Fovissste vs banks 

 

Means of Disclosure 

☐ Information published in financial report ☒ Information published in sustainability 

report 

☐ Information published in ad hoc documents ☐ Other (please specify): 

☐ Reporting reviewed (if yes, please specify which parts of the reporting are subject to external 

review): 

 
Where appropriate, please specify name and date of publication in the useful links section. 
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USEFUL LINKS (e.g. to review provider methodology or credentials, to issuer’s documentation, etc.) 

 
http://www.vinte.com/ 

 

 

 
 

SPECIFY OTHER EXTERNAL REVIEWS AVAILABLE, IF APPROPRIATE 

Type(s) of Review provided: 

☐ Consultancy (incl. 2nd opinion) ☐ Certification 

☐ Verification / Audit ☐ Rating 

☐ Other (please specify): 

 

Review provider(s): Date of publication: 

  

 

 

ABOUT ROLE(S) OF REVIEW PROVIDERS AS DEFINED BY THE GBP 

i. Consultant Review: An issuer can seek advice from consultants and/or institutions with recognized expertise in 

environmental sustainability or other aspects of the issuance of a Green Bond, such as the establishment/review of an 

issuer’s Green Bond framework. “Second Party Opinions” may fall into this category.  

ii. Verification: An issuer can have its Green Bond, associated Green Bond framework, or underlying assets 

independently verified by qualified parties, such as auditors. In contrast to certification, verification may focus on 

alignment with internal standards or claims made by the issuer. Evaluation of the environmentally sustainable features 

of underlying assets may be termed verification and may reference external criteria.  

iii. Certification: An issuer can have its Green Bond or associated Green Bond framework or Use of Proceeds certified 

against an external green assessment standard. An assessment standard defines criteria, and alignment with such criteria 

is tested by qualified third parties / certifiers.  

iv. Rating: An issuer can have its Green Bond or associated Green Bond framework rated by qualified third parties, such 

as specialised research providers or rating agencies. Green Bond ratings are separate from an issuer’s ESG rating as 

they typically apply to individual securities or Green Bond frameworks / programmes. 

  

http://www.vinte.com/
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Disclaimer 

© Sustainalytics 2018. All rights reserved. No part of this second-party opinion (the “Opinion”) may be reproduced, 

transmitted or published in any form or by any means without the prior written permission of Sustainalytics.  

The Opinion was drawn up with the aim to explain why the analyzed bond is considered sustainable and responsible. 

Consequently, this Opinion is for information purposes only and Sustainalytics will not accept any form of liability for 

the substance of the opinion and/or any liability for damage arising from the use of this Opinion and/or the information 

provided in it.  

As the Opinion is based on information made available by the client, Sustainalytics does not warrant that the information 

presented in this Opinion is complete, accurate or up to date.  

Nothing contained in this Opinion shall be construed as to make a representation or warranty, express or implied, 

regarding the advisability to invest in or include companies in investable universes and/or portfolios. Furthermore, this 

Opinion shall in no event be interpreted and construed as an assessment of the economic performance and credit 

worthiness of the bond, nor to have focused on the effective allocation of the funds’ use of proceeds.  

The client is fully responsible for certifying and ensuring its commitments` compliance, implementation and monitoring. 
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Sustainalytics 

Sustainalytics is a leading independent ESG and corporate governance research, ratings and analytics firm that support 

investors around the world with the development and implementation of responsible investment strategies. With 13 

offices globally, the firm partners with institutional investors who integrate ESG information and assessments into their 

investment processes. Spanning 30 countries, the world’s leading issuers, from multinational corporations to financial 

institutions to governments, turn to Sustainalytics for second-party opinions on green and sustainable bond frameworks. 

Sustainalytics has been certified by the Climate Bonds Standard Board as a verifier organization, and supports various 

stakeholders in the development and verification of their frameworks. Global Capital named Sustainalytics the “Most 

Impressive Second Party Opinion Provider in 2017. In 2018, the firm was recognized as the “Largest External Reviewer” 

by the Climate Bonds Initiative as well as Environmental Finance. In addition, Sustainalytics received a Special Mention 

Sustainable Finance Award in 2018 from The Research Institute for Environmental Finance Japan for its contribution to 

the growth of the Japanese Green Bond Market. 

For more information, visit www.sustainalytics.com  

Or contact us info@sustainalytics.com 
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