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Informe de los Auditores Independientes

Alos accionistas y consejeros de
Grupo GICSA, S.A.B.de C. V.

Opinién

Hemos auditado los estados financieros consolidados de Grupo GICSA, S. A. B. de C. V. y subsidiarias (la
“Compaiiia”), que comprenden el estado de situacién financiera consolidado al 31 de diciembre de 2016
y los estados consolidados de resultado integral, de cambios en el capital contable y de flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio terminado en esa fecha, asi como las notas explicativas a los estados finan-

cieros consolidados que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros consolidados adjuntos presentan razonablemente, en todos
los aspectos materiales, la situacion financiera consolidada de la Compaiiia al 31 de diciembre de 2016 'y
su desempeiio financiero y sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en esa fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, emitidas por el International
Accounting Standards Board (“IFRS”).

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NTA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen méas adelante en la sec-
cion “Responsabilidades de los Auditores en relacion con la Auditoria de los Estados Financieros
Consolidados” de este informe. Somos independientes de la Compaiiia de conformidad con el Cédigo de
Etica Profesional del Instituto Mexicano de Contadores Ptiblicos A. C., junto con los requerimientos de
ética que son aplicables a nuestra auditoria de estados financieros consolidados en México, y hemos
cumplido con el resto de nuestras responsabilidades éticas de conformidad con esos requerimientos y
dicho Cédigo. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para sustentar nuestra opinion.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son cuestiones que, seglin nuestro juicio profesional, han sido las de
mayor importancia en nuestra auditoria de los estados financieros consolidados del periodo actual.
Estas cuestiones han sido consideradas en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros
consolidados en su conjunto y al formarnos nuestra opinién sobre éstos, por lo tanto, no expresamos
una opinién por separado sobre estas cuestiones.

PricewaterhouseCoopers, S. C. Mariano Escobedo 573, Colonia Rincén del Bosque, C. P. 11580, Ciudad de México
T: (55) 5263 6000, www.pwc.com/mx



Cuestion clave de auditoria
“Valor razonable de propiedades de inversién”

Como se menciona en la Nota 7 a los estados fi-
nancieros consolidados, la Compafiia reconoce
sus propiedades de inversion a su valor razonable
en el estado de posicion financiera consolidado.
Las variaciones de valor razonable de afio con
afo, se reconocen como una utilidad o una pér-
dida en el estado de resultados consolidado. Los
supuestos relevantes y el método de valuacion co-
rrespondiente, se revelan en esa misma nota.

Nos hemos enfocado en este rubro en nuestra au-
ditoria, debido principalmente a la importancia
del valor de las propiedades de inversion de
$40.5 mil millones en relacién con los activos
totales de $54.5 mil millones y por su impacto en
el estado de resultados, el cual increment6 la
utilidad en $1.1 mil millones. Asimismo por ser
el activo del que deriva la actividad principal de
la Compaiiia y dada la complejidad de los supues-
tos utilizados sobre informacién no observable y
los juicios de la Administracion sobre los mis-
mos.

En particular, concentramos nuestros esfuerzos
de auditoria examinar los supuestos clave para
la determinacion del valor razonable tales como:
multiplos de EBITDA (utilidad antes de intere-
ses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones),
ajustes por descuento de liquidez y riesgo pais,
asi como en la determinacién del NOI (Net
Operating Income), que constituye la base para
determinar ese valor y el grado de ocupacion de
los inmuebles

Como nuestra auditoria abordé el asunto

Como parte de nuestra auditoria obtuvimos el
calculo del valor razonable de las propiedades de
inversion realizado por y bajo la responsabilidad
de la Administracion y hemos entendido y eva-
luado los juicios significativos empleados en el
modelo de valuacién para la determinacién de
dichos valores razonables, involucrando a nues-
tros expertos y hemos cuestionado las premisas y
criterios utilizados por la Administracion, efec-
tuando, entre otros, los siguientes procedimien-
tos:

Comparamos el miltiplo de EBITDA, asi como
ajustes por descuento de liquidez y riesgo pais
utilizado por la Administracion con fuentes inde-
pendientes de mercado que contienen los comin-
mente usados y aceptados para activos de estas
caracteristicas para la industria en la que se desa-
rrolla la Compania.

Con base en pruebas selectivas evaluamos la
totalidad y exactitud de la informacién utilizada
para la determinacion del NOI, cotejandola con
documentacion fuente para determinar la inclu-
sién o exclusion en el mismo y probamos la exac-
titud aritmética de los calculos.

De igual forma, mediante pruebas selectivas
comparamos los niveles de ocupacién de las pro-
piedades de inversién mas relevantes, con con-
tratos vigentes.
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Cuestion clave de auditoria

“Evaluacion de recuperabilidad del Impuesto
sobre la renta (ISR) diferido activo”

Como se describe en la Nota 20 a los estados fi-
nancieros consolidados, la Compaiiia registra
impuesto sobre la renta diferido activo deri-
vado de las pérdidas fiscales, por lo tanto, la
Administracion realiz6 pruebas sobre su recu-
perabilidad antes de reconocerlo en sus estados
financieros.

Nos hemos enfocado en este rubro en nuestra
auditoria debido a la importancia del saldo del
impuesto sobre la renta diferido activo en la
cantidad de $401 millones al 31 de diciembre
de 2016 y porque la estimacion de su valor de
recuperacion involucra la aplicacion de juicios
significativos por parte de la Administracién de
la Compaiiia; especificamente, al determinar
ingresos y resultados fiscales futuros de la
Compaiia.

En particular, concentramos nuestros esfuer-
zos de auditoria en los supuestos significativos
utilizados por la Compaiia, tales como tasa de
crecimiento en ocupacion e incrementos en el
valor de las rentas.

Como nuestra auditoria abordé el asunto

Como parte de nuestra auditoria evaluamos las pro-
yecciones utilizadas

Evaluamos las conciliaciones contables fiscales pro-
yectadas preparadas por la Administracion, asi
como los procesos utilizados para elaborarlas, en el
cual comparamos los resultados actuales con los
importes incluidos en los presupuestos de afios an-
teriores, y consideramos si éstos habian sido opti-
mistas. También evaluamos la consistencia de las
variables méas importantes utilizadas en dichos pre-
supuestos

Con base en pruebas selectivas, revisamos los con-
tratos con clientes vigentes al 31 de diciembre de
2016 y nuevos contratos firmados en 2017.

Realizamos el reproceso de la metodologia utilizada
por la Administraciéon para los distintos com-
ponentes de la utilidad de operacién, como de las
partidas que se consideraron en las conciliaciones
contables y fiscales proyectadas.

En relacion con el valor de recuperacion de los im-
puestos diferidos activos, cuestionamos las proyec-
ciones de flujos de efectivo futuros preparadas por
la Administracion, y los procesos utilizados para
elaborarlas, verificando que las proyecciones de flu-
jos de efectivo futuros estan alineadas con los pla-
nes de negocio a largo plazo aprobados por el con-
sejo de administracion.

Asimismo, desafiamos las principales premisas
relacionadas con los flujos proyectados, incluyendo
los tipos de cambio, para considerar los supuestos
utilizados por la Administracion en sus modelos de
valuacion.
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Comparamos los resultados reales del afio actual
con las cifras presupuestadas para este afio el ejerci-
cio anterior, para considerar si alglin supuesto in-
cluido en las proyecciones, pudiera considerarse
muy optimista.

En relacion con los supuestos mas relevantes y
como parte de nuestro trabajo evaluamos la razona-
bilidad de:

- las tasas de crecimiento comparandolas con pro-
yecciones econémicas. En especifico, evaluamos
la razonabilidad de los incrementos en el precio
de las rentas con la inflacién de México y los cre-
cimientos en los porcentajes de ocupacion con las
tendencias histéricas de la Compainia y las pro-
yecciones econdmicas y de la industria.

- el margen de utilidad bruta esperado y EBITDA
proyectado comparandolos con los crecimientos
histoéricos y con los presupuestos aprobados por
el Consejo de Administracion

- los nuevos proyectos comparandolos contra con-
tratos formalizados

Informacién adicional

La Administracién de la Compafiia es responsable de la informacion adicional presentada. Esta infor-
macién adicional comprende el Reporte Anual que se presenta a la Comisiéon Nacional Bancaria y de
Valores (CNBV) y el Informe Anual que se presenta a los accionistas, los cuales se emitirdn después de
la fecha de este informe.

Esta informacién adicional no se incluye en nuestra opinién sobre los estados financieros consolidados y
no expresaremos ninguna opinién de auditoria sobre la misma.

Sin embargo, en relacién con nuestra auditoria de los estados financieros consolidados de la Compaifiia,
nuestra responsabilidad es leer esta informacion adicional cuando se encuentre disponible y evaluar si
dicha informacién es materialmente inconsistente con los estados financieros consolidados o nuestro
conocimiento adquirido a través de nuestra auditoria, o aparenta contener un error material por otras
circunstancias.

Cuando leamos la informacién adicional que atin no hemos recibido, debemos emitir la declaratoria so-
bre el Reporte Anual requerida por la CNBV y si detectamos que existe un error material en la misma,
debemos comunicarlo a los responsables del gobierno de la Compaiiia y en dicho informe, de
corresponder.
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Responsabilidades de la Administracion y de los responsables del Gobierno de la
Compaiiia en relacion con los estados financieros consolidados

La Administracién de la Compaiiia y subsidiarias es responsable de la preparacién y presentacion razo-
nable de los estados financieros consolidados, de conformidad con las IFRS, y del control interno que
consider6 necesario para permitir la preparacién de estados financieros consolidados libres de errores
materiales, ya sea por fraude o error.

Al preparar los estados financieros consolidados, la Administracién es responsable de evaluar la capaci-
dad de la Compania para continuar como negocio en marcha; revelar, en su caso, las cuestiones relativas
a negocio en marcha y utilizar la base contable de negocio en marcha, a menos que la Administracion
tenga la intencion de liquidar la Compaifiia o de cesar operaciones, o bien no exista otra alternativa mas
realista que hacerlo.

Los responsables del gobierno de la Compaiiia son responsables de la supervision del proceso de reporte
financiero de la Compaiiia.

Responsabilidades de los auditores en relacién con la auditoria de los estados financieros
consolidados

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros consolidados en
su conjunto estan libres de errores materiales, ya sea por fraude o error, y emitir un informe de auditoria
que contenga nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con las NIA siempre detecte un error material, cuando éste
exista. Los errores pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influirdn en las decisiones econdmicas que los
usuarios toman basédndose en los estados financieros consolidados.

Durante la realizacién de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesio-
nal y mantenemos una actitud de escepticismo profesional. Asimismo, también:

e Identificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros consolidados, ya sea
por fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos ries-
gos, y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para sustentar nuestra opinién. El
riesgo de no detectar un error material derivado de un fraude es més elevado que uno que resulte de
un error no intencional, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionalmente erréneas o la elusion de los controles internos.

e Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria, con el fin de disefiar pro-
cedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la finalidad de
expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la Compaiiia.

¢ Evaluamos la propiedad de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y de la correspondiente informacion revelada por la Administracion.

Pégina 5



pwec

e Evaluamos si es adecuado que la Administracion utilice la presuncion de negocio en marcha para pre-
parar los estados financieros consolidados, y si, basados en la evidencia de auditoria obtenida, existe
incertidumbre material en relacién a eventos o condiciones que generan duda significativa sobre la
capacidad de la Compaiiia para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe incerti-
dumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la co-
rrespondiente informacion revelada en los estados financieros consolidados o, si dichas revelaciones
son inadecuadas, que expresemos una opiniéon modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evi-
dencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o
condiciones futuros pueden ser causa de que la Compaiiia deje de ser un negocio en marcha.

¢ Evaluamos en su conjunto, la presentacion, la estructura y el contenido de los estados financieros con-
solidados, incluida la informacioén revelada, y si los estados financieros consolidados representan las
transacciones y hechos subyacentes logrando una presentacién razonable.

e Obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada en relacion con la informacioén financiera de
las entidades o actividades de negocio que conforman el grupo econémico para expresar una opinion
sobre los estados financieros consolidados. Somos responsables de la direccion, supervision y realiza-
cién de la auditoria de los estados financieros consolidados. Somos los inicos responsables de nues-
tra opinién de auditoria.

Comunicamos a los responsables del gobierno de la Compaiiia, entre otras cuestiones, el alcance y el mo-
mento de realizacién de la auditoria y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como, cualquier de-
ficiencia significativa de control interno que identificamos en el trascurso de nuestra auditoria.

También, proporcionamos a los responsables del gobierno de la Compafiia una declaracién manifes-
tando que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables sobre independencia y les comunica-
mos todas las relaciones y demés cuestiones que razonablemente pudieran influir en nuestra indepen-
dencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas aplicadas.

Entre las cuestiones comunicadas a los responsables del gobierno de la Compaiiia, determinamos las
que han sido més significativas en la auditoria de los estados financieros consolidados del periodo actual
y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de auditoria. Describimos esas cuestiones en nuestro
informe de auditoria a menos que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelarlas piblica-
mente o, en circunstancias extremadamente raras, determinemos que una cuestiéon no se deberia comu-
nicar en nuestro informe porque cabe esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los
beneficios de interés ptllico.

C.PAT  Julio Valdés Garcia,
Socio de auditoria.

Ciudad de México, 18 de abril de 2017.
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Grupo GICSA, S. A. B. de C. V., y subsidiarias
Estados de Situacién Financiera Consolidados
Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2016 y 2015

Miles de pesos mexicanos

Activo

ACTIVO CIRCULANTE:

Efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo restringido

Cuentas y documentos por cobrar — Neto
Impuestos acreditables

Anticipo para desarrollo de proyectos
Partes relacionadas

Suma el activo circulante

ACTIVO NO CIRCULANTE:

Pagos anticipados y depdsitos en garantia
Propiedades de inversion

Inmuebles, mobiliario y equipo - Neto
Inversiones en asociada y negocio conjunto
Provision de impuestos a la utilidad diferidos

Suma el activo no circulante

Total del activo

Pasivo y Capital Contable

PASIVO CIRCULANTE:

Proveedores

Porcion circulante de certificados bursatiles y préstamos
bancarios a largo plazo

Porcion circulante de rentas recibidas en garantia y premios
Partes relacionadas

Impuestos por pagar

Suma el pasivo circulante

PASIVO NO CIRCULANTE:

Préstamos bancarios a largo plazo
Certificados bursatiles

Provision de beneficios a los empleados
Anticipos de clientes

Rentas recibidas en garantia y premios
Impuestos a la utilidad causados a largo plazo
Provision de impuestos a la utilidad diferidos

Suma el pasivo no circulante
Total del pasivo

CAPITAL CONTABLE:

Capital social

Recompra de acciones

Prima en suscripcion de acciones
Utilidades acumuladas

Capital contable de la participacién controladora
Participacién no controladora
Suma el capital contable

Total pasivo y capital contable

(1) Ver cifras reformuladas en Nota 1.

Notas

2.18

12
14

20

12
13

2.16
14
20
20

16
2.20 ii
16y 2.20iii

10

Al 31 de diciembre de

2016 2015 @
$ 5421406 $ 5,965,465
333,397 343,031
786,714 558,951
1,184,576 862,378
1,561,578 94,004
612.060 408.245
9,899,731 8,232,074
146,687 39,314
40,558,563  37,053.433
2,675,242 917,001
834,338 785,415
401,006 881.170
44615836 _ 39,676,333
$54.515.567 $.47.908.407
$ 1,520,853 $ 1,438,113
482,435 3,431,440
55,596 70,621
654,756 408223
383.788 343.067
3.097.428 5,691,464
11,995,932 6,530,335
5,896,861 2,980,962
37,461 32,618
83,310 76,390
390,867 423854
564,495 564,495
6,465,422 6,201,103
25434348 _ 16,809,757
28531776 _ 22,501,221
636,605 636,605

(109,707) -
9,595,667 9,595,667
8.667.029 8.072.107
18,789,594 18,304,379
7,194,197 7,102,807
25983791 _ 25407,186
$ 54515567 $ 47908407

Las veinticinco notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2016 y

31 de diciembre de 2015.
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Grupo GICSA, S. A. B. de C. V., y subsidiarias
Estados de Resultados Integrales Consolidados
Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2016 y 2015

ingresos:

Ingresos por arrendamiento y premios

Ingresos por mantenimiento y publicidad

Ingresos por estacionamiento y servicios de operacion
Ingresos por servicios

Ingresos por administracion de inmuebles
Ingresos para ejecucion de obra terceros
Ingresos por venta de inventario inmobiliario

Total ingresos

Costo de desarrollo inmobiliario
Costo por venta de inventario inmobiliario

Total costos

Gastos por operacion de inmuebles
Gastos por servicios de administracion
Gastos por derechos y contribuciones
Amortizacion y depreciacion

Total de gastos
Total de costos y gastos

Utilidad de operacion antes de valuacion de propiedades de
inversion y otras partidas

Variacion neta por ajustes en el valor razonable de propiedades
de inversion

Otros gastos

Participacion en los resultados de asociada y negocio conjunto
contabilizadas bajo el método de participacidn

Utilidad de operacion

Intereses ganados
Intereses pagados
Ingresos financieros
Costos financieros

Costos financieros — Neto

Utilidad antes de impuestos a la utilidad
Impuestos a la utilidad

Utilidad neta e integral consolidada

Utilidad neta e integral consolidada atribuible a:
Participacion controladora
Participacion no controladora

Utilidad por accién basica y diluida

Notas

2.21a
2.21b
2.21¢

2.21d
2.21e
2.21f

18
18

18
18
18
18

19
19
19
19

20

22

Afo que terminé el
31 de diciembre de

2016 2015

$ 2,658,808 $ 2,320,040
417,916 377,815
496,793 464,026
126,762 166,710
3,700,279 3,328,591
280,633 274,804
162,345 672,513
112,416 152,428
555,394 1,099,745
4,255 673 4,428,336
(179,119) (815,555)
(76.891) (86,249)
(256.010) (901.804)
(956,127) (903,368)
(416,109) (327,021)
(11,009) (85,511)
(100,521) (111,283)
(1.483,766) (1,427,183)
(1.739.776) (2,328.987)
2,515,897 2,099,349
1,145,690 3,794,621
(37,387) (55,620)
26,564 25,145
3,650,764 5,863,495
210,477 88,082
(878,332) (637,301)
1,797,700 3,655,391
(2.895,730) (56,172,677)
(1.765,885) (1.965.605)
1,884,879 3,897,890
(840,344) (901,456)
1,044,535 2,996,434
613,145 1,641,001
431,390 1,355,433
$1.044536  $2.906434
$__0.3999 $ 10703

Las veinticinco notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2016 y

31 de diciembre de 2015.
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Grupo GICSA, S. A. B. de C. V., y subsidiarias
Notas sobre los Estados Financieros Consolidados

31 de diciembre de 2016 y de 2015

Miles de pesos mexicanos

Flujos de efectivo de actividades de operacion
Utilidad antes de impuestos a la utilidad

Ajustes por:

Estimacion para cuentas de cobro dudoso
Pérdida en la valuacion de certificados bursatiles fiduciarios inmobiliarics
Utilidad por ajustes en valor razonable de propiedades de inversion
Depreciaciones

Costo neto del periodo por beneficios a empleados

Participacion en los resultados de asociada y negocio conjunto contabilizadas
bajo el método de participacién

Pérdida en la valuacién de instrumentos financieros derivados

Ganancia en venta de terreno

Baja de inmuebles, mobiliario y equipo

Amortizacion de premios

Pérdida cambiaria

Intereses ganados

Intereses a cargo

Subtotal

Variaciones en el capital de trabajo aumento/(disminucion) en:
Efectivo restringido

Cuentas y documentos por cobrar — Neto
Impuestos acreditables

Anticipos para desarrollo de proyectos
Inventarios inmobiliarios

Cuentas por cobrar a partes relacionadas
Dep6sitos en garantia y pagos anticipados
Proveedores

Cuentas por pagar a partes relacionadas
Anticipos de clientes

Rentas recibidas en garantia y premios
Impuestos a la utilidad pagados

Flujos netos de efectivo de actividades de operacion
Flujos de efectivo de actividades de inversién

Intereses cobrados

Reembolso de capital social

Aportacién en negocio conjunto

Adiciones de propiedades de inversion
Venta de terreno

Adiciones de inmuebles, mobiliario y equipo

Flujos netos de efectivo de actividades de inversion
Flujos de efectivo de actividades de financiamiento

Obtencion de préstamos bancarios

Pagos de préstamos bancarios

Emisién de certificados bursétiles

Intereses pagados de préstamos bancarios
Recompra de acciones

Reembolso de patrimonio de negocio conjunto
Adquisicion de participacién no controladora
Acreedores hipotecarios

Aportaciones de capital

Prima en suscripcion de acciones

Gastos de colocacion de acciones

Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento

(Disminucién) incremento neto de efectivo y equivalentes de efectivo
Efecto de escision de efectivo y equivalente de efectivo

Fluctuacién cambiaria del efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del gjercicio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio
(1) Ver cifras reformuladas en Nota 1.

Las transacciones que no requirieron flujos de efectivo se muestran en la Nota 2.26.
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1.2.vill
1.2.viii
1.2.viii

Afo que terminé el
31 de diciembre de

2016 2015 (0

$ 1,884,879 $ 3,897,890

8,901 (5,837)

- 606,570

(1,145,690) (3,794,621)

22,003 18,178

4,843 32,618

(26,564) (25,145)
1,262 -
(56,724) -

333 -
(55,596) (70,621)
486,531 910,716

(210,477) (88,982)
878,332 537.301
1,792,033 2.018.067
9,635 125,960
(236,666) (211,046)
(322,198) (501,951)
(1,467,574) (11,479)
- 9,146
(203,815) (34,183)
(107,369) 10,677

, 129,924

246,533 (389,843)
6,920 84,676
7.584 314,071

(55.139) -

(248.579) 1,544.019

210,477 88,982
- (50,115)

(69,250) -

(2,415,133) (1,219,699)
112,416 83,387
(1.780.577) (429.912)
(3,942.067) (1,527.357)
4,877,968 1,458,283
(2,814,690) (3,303,707)
2,915,900 2,980,961
(775.205) (537,301)
(109,707) -
46,891 -
(358,223) (490,000)
- (398,868)
- 161,374
- 6,861,891
- (362.168)
3,782.934 6,370,465
(407,712) 6,387,127
- (1,005,740)
(136,347) (30,678)
5,965.465 614.756

Las veinticinco notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2016 y 31 de diciembre

de 2015.

Pagina 10



Grupo GICSA, S. A. B. de C. V., y subsidiarias

Notas sobre los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2016 y de 2015

Miles de pesos mexicanos

Nota 1 - Informacion del Grupo y eventos relevantes:

Grupo GICSA, S. A. B. de C. V., y subsidiarias (GICSA, Compafiia o Grupo), se dedica a través de sus com-
pafiias subsidiarias, asociada y negocio conjunto al desarrollo de proyectos inmobiliarios, adquisicién,
venta, construccion, comercializacién y arrendamiento de centros comerciales, edificios corporativos y
servicios de hoteleria. Durante 2015, el Grupo decidié desincorporar el segmento de viviendas residencia-
les y de naves industriales.

El domicilio social de GICSA y principal lugar de negocios es:

Paseo de Tamarindos 9o, torre 1, piso 23,
Colonia Bosques de las Lomas
Cuajimalpa de Morelos

México, Ciudad de México, 05120

La tenencia accionaria est4 dividida entre diferentes accionistas y acciones colocadas entre el pablico in-
versionista. Existe un grupo de accionistas que controla de manera directa o indirecta a GICSA.

Con el objeto de presentar con mayor claridad las operaciones del Grupo, la Administracién ha decidido
presentar sus estados de resultados integrales con una mayor apertura en los conceptos que integran sus
ingresos, costos y gastos de operacion, dicha presentacién se realiza con el objetivo de atender a las nece-
sidades de informaci6n requeridas por el pablico inversionista, analistas y usuarios en general de los esta-
dos financieros, logrando con esto una mejor visibilidad para el analisis del negocio. Esta apertura en la
presentacién no tiene impacto en las cifras anteriormente reportadas.

Los estados de resultados integrales al 31 de diciembre de 2015 fueron modificados en su presentacién
para lograr comparabilidad entre los afios presentados.

Reformulacién de informacion financiera de 2015

Durante la preparacion de la informacién financiera de 2016, se identificaron los siguientes hechos, que
requirieron de reformulacién en las cifras previamente reportadas al 31 de diciembre de 2015 y por el afio
terminado en esa fecha a esa fecha:

Estado de situacién financiera

De acuerdo a lo establecido por el IAS 12, “Impuestos a la utilidad”, la presentacién de los impuestos
diferidos en el estado de situacion financiera deben de presentarse de forma neta, {inicamente cuando
exista el derecho legal para su compensacién (véase Nota 2.19). Con base a lo anterior, se determin que
$211,078 requerian reclasificarse entre el impuesto diferido activo y pasivo del estado de situacién
financiera consolidado, resultando en una modificacién en la informacién previamente reportada, como
sigue: El saldo de los impuestos a la utilidad diferidos activos se disminuyeron en $211,078 pasando de
$1,092,248 en el saldo reportado previamente a $881,170 después de la modificacién y los impuestos a la
utilidad diferidos pasivos se disminuyeron en la misma cantidad, para pasar de un saldo de $6,412,181 en
lo reportado previamente a $6,201,103 después de la modificacion.
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Grupo GICSA, S. A. B. de C. V., y subsidiarias

Notas sobre los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2016 y de 2015

Estado de flujo de efectivo

De acuerdo a lo establecido por el IAS 7 “Estado de flujos de efectivo”, se determiné que las actividades
relacionadas con la adquisicion de participacién no controladora, deben de presentarse como actividades
de financiamiento y no como actividades de inversién. Derivado de lo anterior, el estado de flujos de
efectivo de 2015 fue reformulado para presentar dicho concepto como actividad de financiamiento,
consistente con lo presentado en 2016. Conforme a lo antes descrito, el total de actividades de inversion se
modificé en $490,000 para pasar de un total de flujo utilizado, previamente reportado, de ($2,017,357) a
un flujo de inversion total utilizado de ($1,527,357) después de la modificacién. Por su parte, las
actividades de financiamiento se modificaron en la misma cantidad, para pasar de un flujo total generado
de $6,860,465, previamente reportado, a un flujo total generado de $6,370,465 después de la
modificacién.

Esta reformulacién no afecta los resultados del ejercicio, ni el capital contable, consolidados, previamente
reportados. Asimismo, no influye en el cumplimiento y evaluacién de covenants.

Eventos relevantes

1.1. Al 31 de diciembre de 2016, la Compaiiia realizé las siguientes operaciones:

i. El 4 de agosto de 2016 la Compaiifa firmé un acuerdo para adquirir una participacién adicional en el
fideicomiso duefio del proyecto Paseo Coapa, con lo cual aument6 su participacién a 74.5% (anterior-
mente era de 57.5%).

Esta adquisicion fue contabilizada como una transaccion con los accionistas no controladores de
acuerdo con la politica contable descrita en Nota 2.2 2.

El valor en libros del capital contable de la participacién adquirida a la fecha del contrato era de
$340,000 y la contraprestacion pagada fue de $358,223 generando un incrementé en capital contable
de GICSA por la diferencia entre el valor en libros y la contraprestacion pagada de $18,223.

ii. Como parte de las inversiones anunciadas por la Compafiia, durante diciembre de 2016 se concret6 la
apertura de dos nuevos Centros Comerciales denominados Forum Cuernavaca y La Isla Vallarta.
Actualmente la Compafiia se encuentra en proceso de desarrollo de diversos proyectos entre los que
destacan, Explanada Puebla, Explanada Querétaro y Explanada Culiacén.

iii. El 24 de octubre de 2016 GICSA colocé entre el pablico inversionista Certificados Bursatiles por un
monto equivalente a $3,000,000, los cuales fueron colocados con un vencimiento de 7 afios, deven-
gando una tasa de cupén fija de 6.95%, dicha emisién fue denominada en Unidades de Inversién
(UDIS). A la fecha de esta transaccion el tipo de cambio de la UDI respecto del peso era de $5.48292.

1.2. Al 31 de diciembre de 2015, la Compafiia realizé las siguientes operaciones;

i.  El12 de enero de 2015 en Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de Retail Operaciones y
Administracién, S. A. de C. V. (Retail - compafifa subsidiaria), se acordé un aumento de su capital so-
cial fijo con lo cual qued diluida la participacién que mantenia el Grupo del 99.9% al 0.01%.
Posteriormente el 13 de enero de 2015 se realiz6 la venta de la participacién remanente en Retail a ac-
cionistas del Grupo con lo cual la Compaiiia no retiene ninguna participacién en Retail. Dicha
transaccion se realizé al valor nominal de las acciones, debido a que la Compafiia presentaba un déficit
acumulado. Retail mantenia acciones de GICSA por un valor de $221,347.
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Grupo GICSA, S. A. B. de C. V., y subsidiarias

Notas sobre los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2016 y de 2015

il.

iii.

iv.

Esta operacion originé la desconsolidacién de Retail y la eliminacion del efecto de recompra de accio-
nes por $221,347 contra un pasivo reconocido por el mismo importe.

Con fecha 12 de enero del 2015 los accionistas del Grupo que poseian 8.5% del capital social (accionis-
tas anteriores) vendieron sus acciones a Retail (compaifiia controlada y poseida en su totalidad de ma-
nera directa por los accionistas del Grupo). Véase punto i. anterior.

Con fecha 3 de marzo de 2015, Grupo GICSA, S. A. B. de C. V. y Cabi Servicios, S. A. de C. V. adquirie-
ron 12,500 acciones correspondientes al 100% de la tenencia accionaria de Desarrolladora 2020. El
precio pagado por las acciones fue a valor nominal, debido a que mantenia un déficit acumulado. La
operacién se llevo a cabo considerando que ambas compaiiias se encuentran bajo el mismo grupo de
control de accionistas. Ver politica 2.2.2.

El 12 de marzo de 2015, la Compafiia celebré un contrato de compra-venta con los accionistas para
transferir la totalidad de las acciones de las subsidiarias Control Caza, S. A. P. I. de C. V. y Control Jali,
S. A.P.1. de C. V. (Caza y Jali) por $40,000 lo cual fue cubierto a través de la compensacién de cuen-
tas por pagar que dichos accionistas mantenian con el Grupo. De acuerdo con la sustancia econdémica
de la transaccién, la Administracién consider6 que la esencia de la misma fue una distribucién en es-
pecie a todos los accionistas del Grupo existentes a esa fecha, quienes recibieron de manera indirecta
dichas acciones, y a su vez utilizaron dichas acciones como pago a los accionistas anteriores que po-
seian anteriormente el 8.5% mencionado en el parrafo 1.2.ii de las acciones en GICSA. Asi mismo los
accionistas decidieron que Retail (desincorporada segiin punto 1.2.i.) tomara las acciones por cuenta
de ellos.

Esta distribucién fue reconocida como una “Disminucién de utilidades acumuladas por distribucion
de subsidiarias” por un monto de $774,480 (lo cual incluye los activos netos de Caza y Jali por
$814,271y la compensacion de una cuenta por cobrar por $39,791 mantenida con los accionistas que
salieron del Grupo). El valor contable de los activos netos distribuidos y su correspondiente valor ra-
zonable eran muy similares, por lo que no se reconocié efecto en resultados, de acuerdo a lo requerido
por IFRIC 17 “Distribuciones a los Propietarios de Activos Distintos al Efectivo” y por lo tanto todo el
efecto fue reconocido disminuyendo los resultados acumulados como una distribucién en especie.

El g de abril de 2015 se llev) acabo la desincorporacion de empresas del Grupo mediante escisiones de
compafiias, con lo cual se separ6 el segmento residencial y naves industriales, asi como empresas inac-
tivas, a través de la escisiéon de ADA Controladora, S. A. P. 1. de C. V. (ADA), Oficinas Corporativas,
S.A.P.1.de C. V., Cabi Servicios, S. A. de C. V. y GICSA.

Derivado de esta escision, surgieron dos nuevas subsidiarias del Grupo:
Bundeva Controladora, S. A. P. I. de C. V. (Bundeva) y Corpokig, S. A. P. I. de C. V. (Corpokig) a las
cuales como parte de la escisién realizada les fueron transferidas acciones de diversas compaiifas del

Grupo. Eltratamiento de estos efectos de escision se realizé de acuerdo a la politica 2.2.2. Véase tam-
bién balance de escisién en Nota 2.2.6.
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Grupo GICSA, S. A. B. de C. V., y subsidiarias

Notas sobre los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2016 y de 2015

Adicionalmente como parte de las escisiones mencionadas con anterioridad la Compaiiia identifico el
siguiente movimiento:

Activos Separados durante el 2015 - Esta escision incluia, entre otros, todos los CBFI’s emitidos por
FUNO reflejados como activo no circulante en el estado de posicién financiera por un monto total de
$4,735,600; y diversas cuentas por cobrar, Parte de estos activos y pasivos a ser transmitidos también
incluian parte del patrimonio de ADA, una subsidiaria indirecta de GICSA.

Participacién Minoritaria Pendiente - Dentro del proceso de reestructuracion corporativa que se men-
ciona en los parrafos anteriores, no se separ6 de manera adecuada y oportuna una participacién mino-
ritaria del 23.03% en ADA, cuyo monto ascendia a $1,056,409 al 31 de diciembre de 2015.

Tratamiento contable. La participacién minoritaria en ADA antes mencionada, estuvo incluida en los
estados financieros de GICSA internos no auditados, como inversién en acciones por el método de
participacion, ya que qued6 pendiente de ejecutar la transmision de la totalidad de la acciones de ADA
a Azkig Macrocontroladora, S. A. P. 1. de C. V. (AZKIG), la sociedad escindida de nueva creaciéon deri-
vada de la reestructuracién.

Convenio de Segregacién - Sin embargo, la Compaiifa al identificar que la inversién en ADA que era
parte del paquete de escisién no se habia transferido con oportunidad de acuerdo a los convenios pre-
viamente firmados y autorizados, la Compaiiia celebrd un convenio para transferir el interés minorita-
rio del Grupo en ADA a favor de AZKIG, con el fin de asegurar que los objetivos, propédsitos y acuerdos
derivados de la escision de la Compaiifa y su reestructuraciéon corporativa acordada en enero de 2015
se cumplan y perfeccionen. De acuerdo con las reglas del mercado de valores en México, este conve-
nio y la transferencia derivada del mismo, estin sujetos a la ratificacion de las Asambleas de
Accionistas de GICSA y AZKIG, asi como de otras ratificaciones aplicables. Derivado de todo lo ante-
rior, ya que se considera que la transaccion surtio6 efectos legales desde abril de 2015 en su totalidad, la
transferencia del 23.03% se registro6 en estos estados financieros que se acompaifian de manera ade-
cuada en abril de 2015.

vi. El5de mayo del 2015 GICSA celebré un contrato privado de compra-venta de acciones con Xtra
Proyectos, S. A. de C. V. (Xtra) para la adquisicién de su participacién accionaria en las subsidiarias
controladas por el Grupo denominadas Férum Buenavista, S. A, P. 1. de C. V. (50% de participacién),
Inmobiliaria Lomchap, S. A. P. I. de C. V. (50% de participacién) y Operadora Perinorte, S. A. P. 1. de
C. V. (50% de participacion).

El valor en libros del capital contable de Lomchap a la fecha de adquisicion era de $79,223 por el cual
el cual se dio una contraprestacién de $111,764 generando un efecto en capital por la diferencia entre
el valor en libros y la contraprestacién pagada de $32 541. Dicha contraprestacién fue liquidada me-
diante compensaciones de saldos con partes relacionadas.

Para el caso de Perinorte el valor en libros del capital contable a la fecha de adquisicién era de
$175,547 por el cual se dio una contraprestacién de $329,920 generando un efecto en capital por la
diferencia entre el valor en libros y la contraprestacion pagada de $154,373. Dicha contraprestacion
fue liquidada mediante compensaciones de saldos con partes relacionadas.
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Notas sobre los Estados Financieros Consolidados

31

de diciembre de 2016 y de 2015

vil.

viii.

Con fecha posterior GICSA y Xtra celebraron un convenio modificatorio excluyendo de la transaccion
anterior a Forum Buenavista, dichas modificaciones establecieron principalmente el reembolso de ca-
pital a Xtra y la liquidacién de los préstamos que la sociedad mantenia a su favor; todo esto sujeto ala
autorizacion de los acreedores financieros de Forum Buenavista. Una vez cumplidas las condiciones
anteriores la adquisicién Forum Buenavista se concret6 en julio de 2015.

El valor en libros del capital contable a la fecha de adquisicién era de $882,599 por el cual se dio una
contraprestacion de $1,013,616 generando un efecto en capital por la diferencia entre el valor en libros
y la contraprestacién pagada de $131,017. Dicha contraprestacion fue liquidada mediante com-
pensaciones de saldos con partes relacionadas.

Las adquisiciones descritas anteriormente fueron tratadas como transacciones con los accionistas no
controladores. Elimpacto total de estas operaciones, considerando la operacién mencionada en el
inciso x siguiente, generaron un incremento en el capital contable de la participacién controladora
por $1,269,200 y una disminucion en la participacién no controladora por $1,664,900. Véase politica
2.2.2,

Con fecha 19 de mayo de 2015, la Compaiiia transfiri a los accionistas del Grupo todas las acciones
de las subsidiarias ACAD, S. A.P.1.de C. V., ECAD, S. A. P.Ide C. V., Triple Cabada S. A. P. 1. de C.
V.,JacJai, S.A. P.1.de C. V., Algol, S. A. P.1. de C. V.y Bamiz, S. A. P.1.de C. V., de acuerdo con la
sustancia econdémica de la transaccion, la Administracion consideré que en esencia esta operacion fue
una distribucion en especie a todos los accionistas existentes en dicha fecha.

Esta distribucién fue reconocida dentro de “Disminucién de utilidades acumuladas por distribucién
de subsidiarias” por un monto de $857,586 (lo cual incluye los activos netos de dichas compafifas). El
valor contable de los activos netos distribuidos y su correspondiente valor razonable eran muy si-
milares, por lo que no se reconocié efecto en resultados, de acuerdo a lo requerido por IFRIC 17
“Distribuciones a los propietarios de activos distintos al efectivo”.

El 4 de junio de 2015 el Grupo concretd el proceso de colocacion de la Oferta Pablica Inicial (IPO por
sus siglas en inglés) en la Bolsa Mexicana de Valores por un monto de $6,263,158 (equivalente a
368,421,053 acciones), sin considerar la opcién de sobreasignacién contenida como parte de la colo-
cacion.

El ejercicio de la opcién de sobreasignacién se realiz6é por un monto de $344,445 concluyéndose el
3 de julio de 2015, con lo cual se logré colocar en el mercado un monto adicional de 20,261,453 accio-
nes.

Estas operaciones generaron una prima en suscripcién de acciones de $6,084,049 neto de gastos de
colocacién que ascendieron $362,168.

En la misma fecha de colocacién y como parte de este proceso se capitalizaron pasivos que GICSA
mantenia con Xtra Proyectos por un monto de $1,455,299 equivalente a 85,605 838 acciones a un
valor de $17.00 pesos por accion, generando con esto una prima en suscripeion de acciones de
$1,419,754.

Adicionalmente se capitalizaron ciertas cuentas por cobrar y pagar con partes relacionadas generadas
como resultado de la reestructuracion corporativa descrita en el IPO por un monto de $2,144,235
equivalente a 126,131,529 acciones a un valor por accién de $17.00 pesos, lo cual generd una prima en
suscripcién de acciones de $2,091,864.
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x. El18 de junio de 2015, Bundeva celebr6 un contrato privado de compra-venta de acciones con Grupo
Diarg, S. A. de C. V. para la adquisicién del 25% de su participacion accionaria en la subsidiaria con-
trolada por el Grupo denominada Cabi Lerma, S. A. de C. V. (Plazas Outlet Lerma) con este acuerdo
GICSA incrementa su participacion del 37.5 % al 62.5%. Esta adquisicion fue tratada como una
transaccion con los accionistas no controladores de acuerdo con la politica contable descrita en
Nota 2.2 2.

El valor en libros del capital contable a la fecha de adquisicién era de $469,881 por el cual y la con-
traprestacion pagada fue de $490,000 generando un efecto en capital contable de GICSA por la dife-
rencia entre el valor en libros y la contraprestaciéon pagada de $20,119.

xi. En agosto de 2015, GICSA concreta su participacién en 3 nuevos proyectos: Centro Comercial Paseo
Coapa con un 57.5% de participacion, ubicado en la parte Sureste de la Ciudad de México, Outlet
Plaza Norte con un 65% de participacién, ubicado en Lomas Verdes (al norte de la Ciudad de México)
y Outlet Plaza Sur con un 65% de participacién, ubicado en el sur de la Cuidad de México. Derivado
de la participacién que mantienen terceros en estos proyectos, se generd un aumento en la participa-
cién no controladora de $1,460,653.

xii. El 10 de diciembre de 2015, GICSA colocé entre el ptiblico inversionista Certificados Bursatiles me-
diante dos emisiones por un valor conjunto de $3,000,000 de los cuales, $500,000 fueron colocados
a un plazo de 7 afios devengando una tasa cupén fija de 9.08%, y $2,500,000 a 3.3 afios a una tasa
cupén de Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) 29 + 2.75 puntos.

Nota 2 - Resumen de politicas contables significativas:

A continuacion se resumen las politicas de contables més significativas, las cuales han sido aplicadas con-
sistentemente en los afios que se presentan, a menos que se especifique lo contrario:

2.1. Bases de preparacion y aseveracién de cumplimiento

Los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2016 y de 2015 (y en lo subsecuente estados
financieros consolidados), han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF) y con las interpretaciones emitidas por el Comité de Interpretaciones de
NIIF (CINIIF) aplicables para compafiias que reportan bajo NIIF. A tales efectos se ha utilizado el mé-
todo del costo histérico excepto por las propiedades de inversion y swaps de tasas de interés que fueron
valuados a su valor razonable a la fecha de los estados financieros.

Las NIIF requieren realizar ciertas estimaciones contables criticas para preparar los estados financieros.
Asimismo, requieren que la Administracién ejerza su juicio para definir las politicas contables que apli-
cara el Grupo. Los rubros que involucran un mayor grado de juicio o complejidad y en los que los supues-
tos y estimaciones son significativos para los estados financieros consolidados se revelan en la Nota 4.

Las politicas contables aplicadas en estos estados financieros consolidados han sido utilizadas consisten-

temente en todos los ejercicios presentados, a menos que se indique lo contrario y estan basadas en las
NIIF emitidas y en vigor a la fecha de presentacion.
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Notas sobre los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2016 y de 2015

2.1.1. Cambios en politicas contables y revelaciones
a. Nuevas normas, modificaciones a normas e interpretaciones adoptadas por el Grupo.

El Grupo llevé a cabo la aplicacién de las nuevas modificaciones a las NIIF, las cuales son obligatorias
y entraron en vigor el 1 de enero de 2016, sin que hayan tenido efecto material en los estados financie-
ros consolidados.

e Tratamiento contable para las adquisiciones de participacién en operaciones conjuntas -
Modificaciones a la NIIF 11 “Acuerdos Conjuntos”.

o Aclaracién sobre los métodos de depreciaciéon y amortizacion aceptables - Modificaciones a la NIC 16
“Propiedades, planta y equipo” y la NIC 38 “Activos Intangibles”.

¢ Mejoras anuales a las NIIF ciclo 2012 - 2014, e
e Iniciativa de revelaciones - Modificaciones a la NIC 1 “Presentacion de los estados financieros”.

No hay otras NIIF o interpretaciones del CINIIF que hayan entrado en vigor el 1 de enero de 2016, que
hubieran tenido un impacto material en el Grupo.

b. Nuevas normas, modificaciones a normas e interpretaciones emitidas pero cuya adopcién atin no es
obligatoria, y que no fueron adoptadas por el Grupo.

Una serie de nuevas normas, modificaciones a normas e interpretaciones son aplicables a los periodos
anuales que comienzan después del 1 de enero de 2016; sin embargo, las siguientes normas nuevas o
modificaciones no han sido aplicadas por el grupo en la preparacién de estos estados financieros con-
solidados. GICSA no planea adoptar estas normas anticipadamente.

e La NIIF g “Instrumentos financieros”. Trata la clasificacién, mediacién y reconocimiento de los acti-
vos y pasivos financieros. La versién completa de la NIIF g fue emitida en julio de 2014. Reemplaza
las guias de la NIC 39 relacionadas con la clasificacién y medicién de los instrumentos financieros.
La NIIF g retiene pero simplifica el modelo de medicién mixto y establece tres categorias de medi-
cién para activos financieros: los medidos a valor razonable con cambios en el estado de resultados,
valor razonable con cambios en Otros Resultados Integrales (ORI) y los medidos a costo amortizado.
La clasificacién depende del modelo de negocios de la entidad y las caracteristicas contractuales de
flujo de efectivo del activo financiero. Se requiere que las inversiones en instrumentos de capital
sean medidas a valor razonable con cambios en resultados con la opcidn irrevocable al comienzo, de
presentar cambios en valores razonables en ORI sin reciclaje. Ahora existe un nuevo modelo de pér-
didas crediticias esperadas que reemplaza el modelo de deterioro de pérdidas incurridas utilizado en
la NIC 39. Para los pasivos financieros no existen cambios en cuanto a la clasificacién y medicién
excepto por el reconocimiento de los cambios de riesgo crediticio propio en ORI para pasivos clasifi-
cados a valor razonable con cambios en resultados. La NIIF g disminuye los requerimientos pare la
efectividad de la cobertura al reemplazar la prueba de efectividad de cobertura de rangos efectivos.
Requiere una relaciéon econdmica entre la partida cubierta y el instrumento de cobertura y el ratio de
cobertura debe ser igual al utilizado por la Administracion para propésitos de la administracion de
riesgos. Alin se requiere la documentacion contemporinea pero difiere a la actualmente preparada
bajo la NIC 39. La norma es efectiva para periodos que inicien en o después del 1 de enero de 2018.
Se permite la adopcién anticipada. El Grupo se encuentra en proceso de evaluar el impacto de la
NIIF 9.

Pagina 17



Grupo GICSA, S. A. B. de C. V., y subsidiarias

Notas sobre los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2016 y de 2015

o La NIIF 15 “Ingresos procedentes de contratos con clientes”, trata el reconocimiento de ingresos y
establece los principios para reportar informacion ttil para usuarios de los estados financieros sobre
la naturaleza, monto, momento de reconocimiento e incertidumbre de ingresos y flujos de efectivo
derivados de los contratos con clientes. Los ingresos se reconocen cuando un cliente obtiene control
sobre el bien o servicio. La norma reemplaza la NIC 18 “Ingresos” y la NIC 11 “Contratos de cons-
truccién” e interpretaciones relacionadas, CINIIF 13 “Programas de fidelizacién de clientes”, CINIIF
15 “Acuerdos para la construccién de bienes raices”, CINIIF 18 “Transferencia de activos desde
clientes” y SIC 31 “Transacciones de permuta que involucran servicios de publicidad”. La norma es
efectiva para periodos anuales que comiencen en o después del 1 de enero de 2018, se permite su
aplicacion anticipada. El Grupo se encuentra evaluando el impacto de la NIIF 15.

¢ La NIIF 16 “Arrendamientos”. El IASB emiti6 en enero de 2016 una nueva norma para la contabili-
dad de arrendamientos. Esta norma reemplazara la norma vigente NIC 17, la cual clasifica los arren-
damientos en financieros y operativos. La NIC 17 identifica a los arrendamientos como financieros
cuando se transfieren los riesgos y beneficios de un activo y como operativos al resto de los arrenda-
mientos. La NIIF 16 elimina la clasificacion entre arrendamientos financiero y operativos, y re-
quiere el reconocimiento de un pasivo reflejando los pagos futuros y un activo por “derecho a uso”
en la mayoria de los arrendamientos. ElIASB ha incluido algunas excepciones en arrendamientos
de corto plazo y en activos de bajo valor. Las modificaciones anteriores son aplicables para la conta-
bilidad del arrendatario mientras que para el arrendador se mantienen similares a las actuales. El
efecto més significativo de los nuevos requerimientos se reflejaria en un incremento de los activos y
pasivos por arrendamiento, teniendo también un efecto en el estado de resultados en los gastos por
depreciacion y de financiamiento por lo activos y pasivos reconocidos, respectivamente, y disminu-
yendo los gastos relativos a arrendamientos previamente reconocidos como operativos. A la fecha
de emisién de estos estados financieros, el Grupo no ha cuantificado el impacto de los nuevos reque-
rimientos. La norma es efectiva para periodos que inicien en o después del 1 de enero de 2019, con
adopcién anticipada permitida si la NIIF 15 también es adoptada.

No hay otras NIIF o interpretaciones emitidas por el Comité de Interpretaciones de NIIF (CINIF) que
no sean efectivas atn, de las cuales se espere tener un impacto material en el Grupo.

2.2. Consolidacion
2.2.1. Subsidiarias

Las subsidiarias son todas las entidades sobre las que el Grupo tiene el control, es decir, cuando se tiene el
poder sobre la participada, estd expuesta o tiene el derecho a la variabilidad de los rendimientos y tiene la
capacidad para afectar los rendimientos a través de su poder. Las subsidiarias se consolidan desde la fe-
cha en que su control se transfiere al Grupo y se dejan de consolidar desde la fecha en la que se pierde el
control.

Los saldos y las utilidades o pérdidas no realizadas en operaciones intercompafifas se eliminan en el pro-

ceso de consolidacién. Las politicas contables de las subsidiarias han sido modificadas cuando ha sido
necesario, para asegurar que exista una consistencia con las politicas adoptadas por el Grupo.
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Grupo GICSA, S. A. B.de C. V., y subsidiarias
Notas sobre los Estados Financieros Consolidados

31 de diciembre de 2016 y de 2015

Las principales subsidiarias consolidadas en GICSA, todas ellas constituidas y operando ben México, son:

Tenencia accionaria directa e indirecta

31 de diciembre de

2016 2015

Subsidiaria (%) (%)
Grupo Inmobiliario Osuna, S.A.de C. V., y 100 100
subsidiarias.
Cabi Servicios, S. A. de C. V., y subsidiarias. 100 100
Cabi Centros Comerciales, S. A. deC. V., y 99.99 99.99
subsidiarias.
CabiCuliacan, S.A. de C. V. 50 50
Desarrollo Reforma Capital 250, SAP.l. deC.V. 60 60
Férum Buenavista, S. A. P. . de C. V. 100 100
Paseo Inter, S.A.P.1.de C. V. 50 50
Forum Tlaque, S. A.P.l.deC. V. 50 50
Inmobiliaria Arcos Bosques, S. A. de C. V. 50 50
Corpokig, S. A. P. |. de C. V. y subsidiarias (1) 100 100
Bundeva Controladora, S. A.P. . deC. V. y 100 100
subsidiarias (1)
Luxe Administracién y Control Inmobiliario, 100 100
S.A.P.l.deC. V.
Comercializadora Mobilia, S. A.P. 1. de C. V. 100 100
Desarrollos Chacmool, S. A. P. |. de C. V. 100 100
Cabilerma, S. A.de C. V. 62.5 62.5

Actividad

Desarrollo de proyectos inmobiliarios, adquisicion,
venta y comercializacion de departamentos residen-
ciales.

Servicios administrativos, de corretaje y tenedora de
acciones.

Tenedora de acciones y arrendamiento de locales
comerciales ubicados principalmente en Lerma,
Estado de México, Culiacan, Sinaloa y Coatzacoalcos,
Veracruz.

Arrendamiento de centro comercial en Culiacan,
Sinaloa.

Arrendamiento de oficinas corporativas y locales co-
merciales en la Ciudad de México.

Arrendamiento de locales comerciales en la Ciudad
de México.

Arrendamiento de centro comercial y oficinas en
Huixquilucan Estado de México.

Arrendamiento de centro comercial en Guadalajara,
Jalisco.

Arrendamiento de centro comercial y oficinas corpora-
tivas en la Ciudad de México y tenedora de acciones.
Tenedora de acciones, arrendamiento y venta de
espacios de oficinas corporativas en la Ciudad de
México

Tenedora de acciones y arrendamiento de locales
comerciales ubicados principalmente en Acapulco,
Guerrero, Huixquilucan Estado de México y
Guadalajara, Jalisco.

Administracién, operacién y mantenimiento de proyec-
tos terminados.

Comercializacion de espacios en arrendamiento y
captacion de clientes.

Desarrollo y ejecucion de nuevos proyectos y mejoras
mayores a proyectos en operacion.

Arrendamiento de centro comercial en Lerma,

Estado de México

@ Estas compafiias resultaron de las escisiones llevadas a cabo por el Grupo durante 2015.
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Durante el ejercicio 2016 se incorporaron nuevas compaiiias a la consolidacién del Grupo, entre las que
destacan las siguientes:

Tenencia
Fecha de incorporacién Accionaria Compaifiia Actividad
13 de septiembre de 2016 100% Cabi RiveraMaya S. A.P.l.de C. V. Arrendamiento de centro

comercial ubicado en
Quintana Roo

24 de noviembre de 2016 100% Culkan Malitertainment S. A. P. 1. de C. V.  Arrendamiento y
explotacién de espacios
comerciales en
Aguascalientes.

Estas entidades fueron creadas en las fechas que se mencionan, asi mismo su moneda funcional es el peso
mexicano.

De acuerdo a los cambios mencionados en las Notas 1.2 y 2.2.1, se realizaron los siguientes movimientos
en la consolidaciéon GICSA, los cuales se encuentran reflejados en los estados financieros al 31 de
diciembre de 2015 y 2016.

Fecha de la operacién Efectos Companiia

3 de marzo de 2015 Consolidacion Desarrolladora 2020, S. A. P. 1. de C. V.
12 de marzo de 2015 Desconsolidacion Control Caza, S.A.P.l.de C. V.

12 de marzo de 2015 Desconsolidaciéon Control Jali, S. A. P.1.deC. V.

12 de enero de 2015 Desconsolidacion Retail Operaciones y Administracion, S. A. de C. V.
19 de mayo de 2015 Desconsolidacion Acad, S.A.P.ldeC. V.

19 de mayo de 2015 Desconsolidacion Ecad, S.A. P.ldeC. V.

19 de mayo de 2015 Desconsolidacion Triple Cabada, S. A.P.1de C. V.

19 de mayo de 2015 Desconsolidacion Bashary, S. A.P.ide C. V.

19 de mayo de 2015 Desconsolidacion Jacjai, S.A.P.l.de C. V.

19 de mayo de 2015 Desconsolidacion Algol, S.A. P.1.de C. V.

19 de mayo de 2015 Desconsolidacion Bamiz, S. A.P.1. deC. V.

13 de septiembre de 2016  Consolidacion Cabi RiveraMayaS. A. P.l.de C. V.
24 de noviembre de 2016  Consolidacién Culkan Malitertainment S. A. P.1.de C. V.

Los resultados, variaciones en capital contable y flujos de efectivo del 1 de enero de 2015 al 3 de marzo de
2015 de Desarrolladora 2020 (fecha de adquisicién por parte de GICSA) fueron combinados con los resul-
tados, variaciones en capital contable y flujos de efectivo de GICSA para propésitos de consistencia y pre-
sentacion de los segmentos y resultados de GICSA.

2.2.2. Transacciones con los accionistas no controladores y cambios en el Grupo

El Grupo reconoce las transacciones con accionistas no controladores como transacciones entre accionis-
tas del Grupo. Cuando se adquiere una participacién no controladora, la diferencia entre cualquier con-
traprestacion pagada y la participacién adquirida de la subsidiaria medida a su valor en libros se registra
en el capital contable. Las utilidades o pérdidas por disposicién de una participacién en una subsidiaria
que no implique la pérdida de control por parte del Grupo también se reconocen en el capital contable.
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Para las transacciones donde se fusionan o escinden subsidiarias del Grupo o entidades bajo control co-
mn se aplica la contabilidad para combinaciones de negocios usando el método del predecesor. El mé-
todo del predecesor consiste en la incorporacion de los valores en libros de la entidad adquirida, el cual
incluye el crédito mercantil registrado a nivel consolidado con respecto a la entidad adquirida. La diferen-
cia que surja como resultado de estos cambios de las sociedades y su valor en libros de los activos netos
adquiridos se reconocen en el capital.

2.2.3. Asociadas

Las asociadas son todas las entidades sobre las que el Grupo ejerce influencia significativa pero no con-
trol. Generalmente, en estas entidades el Grupo mantiene una participaciéon de entre 20 y 50% de los de-
rechos de voto. Las inversiones en asociadas se registran a través del método de participacién y se reco-
nocen inicialmente al costo. La inversion del Grupo en las asociadas incluye el crédito mercantil (neto de
cualquier pérdida acumulada por deterioro, si lo hubiera) identificado al momento de la adquisicién. La
participacion del Grupo en las utilidades o pérdidas posteriores a la adquisicion de las asociadas se reco-
noce en el estado de resultados y su participacion en los ORI de la asociada, posteriores a la adquisicién,
se reconocen en las otras partidas de la utilidad integral del Grupo. Los movimientos acumulados poste-
riores a la adquisicidn se ajustan contra el valor en libros de la inversion.

Cuando la participacién del Grupo en las pérdidas de una asociada es igual o excede su participacién en la
misma, incluyendo cualquier cuenta por cobrar no garantizada, el Grupo no reconoce una pérdida mayor,
a menos que haya incurrido en obligaciones o efectuado pagos en nombre de la asociada. Las politicas
contables de las asociadas han sido modificadas cuando ha sido necesario, para asegurar que exista una
consistencia con las politicas adoptadas por el Grupo.

2.2.4. Acuerdos conjuntos

El Grupo ha aplicado la NIIF 11 para todos sus acuerdos conjuntos. Bajo la NIIF 11 las inversiones en
acuerdos conjuntos se clasifican, ya sea como una operacion conjunta o como un negocio conjunto depen-
diendo de los derechos y obligaciones contractuales de cada inversionista. El Grupo ha evaluado la natu-
raleza de sus acuerdos conjuntos y ha determinado que se tratan de negocios conjuntos. El negocio con-
junto se contabiliza utilizando el método de participacion.

Bajo el método de participacién, la participacién en negocios conjuntos se reconoce inicialmente al costo y
es ajustado posteriormente para reconocer la participaciéon del Grupo en las pérdidas y ganancias poste-
riores a la adquisicion, asi como los movimientos en los ORI. Cuando la participacion del Grupo en la
pérdida de un negocio conjunto iguala o exceden su interés en el negocio conjunto (el cual incluye cual-
quier interés a largo plazo que en sustancia forma parte de la inversién neta del Grupo en el negocio con-
junto), el Grupo no reconoce mayores pérdidas, a menos que haya incurrido en obligaciones o realizado
pagos por cuenta del negocio conjunto.

Las ganancias no realizadas en transacciones entre compaiifas del Grupo y su negocio conjunto son elimi-
nadas hasta la extensién de la participacién del Grupo en el negocio conjunto. Las pérdidas no realizadas
son también eliminadas a menos que la transacciéon provea alguna evidencia de deterioro del activo trans-
ferido. Las politicas contables de los negocios conjuntos han cambiado cuando ha sido necesario para
asegurar la consistencia con las politicas adoptadas por el Grupo.
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Grupo GICSA, S. A. B. de C. V., y subsidiarias

Notas sobre los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2016 y de 2015

2.2.6. La siguiente informacién muestra la informacién consolidada de las compaiiias subsidiarias que
fueron desincorporadas del Grupo mediante la escision que se describe en la Nota 1.2.v.

Activo

ACTIVO CIRCULANTE:

Efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo restringido

Cuentas y documentos por cobrar - Neto
Impuestos acreditables

Anticipo para desarrollo de proyectos
Inventarios inmobiliarios

Partes relacionadas

Suma el activo circulante

ACTIVO NO CIRCULANTE:

Propiedades de inversion

Inmuebles, mobiliario y equipo - Neto
Inversiones en asociadas y negocio conjunto
Certificados bursatiles fiduciarios inmobiliarios
Impuestos a la utilidad diferidos

Otros activos

Suma el activo no circulante
Total del activo

Pasivo y capital contable

Pasivo

PASIVO CIRCULANTE:
Proveedores

Partes relacionadas

Impuestos a la utilidad por pagar
Contrato de asociacién

Suma el pasivo circulante

PASIVO NO CIRCULANTE:

Préstamos bancarios a largo plazo
Provisiones

Anticipos de clientes

Rentas recibidas en garantia y premios
Impuestos a la utilidad causados a largo plazo
Suma el pasivo no circulante

Total del pasivo

Capital contable

Capital social
Resultados acumulados

Suma del capital contable

Total pasivo y capital contable

Notas

226.a

226D
226f

226c¢

226d
226f

228649

2.26.e
2.2.6.h

2.286.

2015
(No auditado)

$ 1,005,740
20,944

6,761,760

486,259
336,133
465,102
3,647,464
281,140

17,180

5233278
$11.995.038

$ 595,861
807,974
514,425

1,322,872
3,241,132
062,774
532,983
442,769
178,434
1,764,180
3,881,140

7,122,272

289,917
4,582 849

4,872,766
$11.995,038
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Las explicaciones de los principales movimientos relativos a la escisién se muestran a continuacién. La
Compaiiia ha considerado los efectos de la escisién directamente en el capital.

2.2.6.a. Cuentas y documentos por cobrar - Neto

Cuentas por cobrar de $672,355, derivado de la desconsolidacién del complejo Residencial y los segmen-
tos de Naves Industriales.

2.2.6.b. Inventarios inmobiliarios

Como resultado de la reestructuracion financiera y corporativa del Grupo, el segmento de complejo resi-
dencial ha sido desconsolidado, por lo que hubo una disminucién de 138 unidades residenciales equiva-
lente a 31,127 m2 y valuados en $942,616 al 30 de junio de 2015.

2.2.6.c. Certificados bursatiles fiduciarios inmobiliarios (CBFI’s)

Desconsolidacion de 135,366,477 CBFIs al 30 de junio de 2015 por un monto de $3,647,464, mediante la
escision y $1,634,406 por medio del pago de dividendos en especie, incluyendo los efectos correspondien-
tes en el estado del resultado integral que consiste en los efectos de la valuacién de los CBFI’s por

$605,570.

2.2.6.d. Proveedores

Cuentas por pagar por $595,861, derivadas de la desconsolidacion de los complejos residenciales y los
segmentos de naves industriales.

2.2.6.e. Préstamos bancarios a largo plazo

Los préstamos bancarios por $962,774, principalmente comprenden préstamos con Santander México,
S.A., Banamex S. A. y Bansi, Institucién de Banca Mltiple, asi como los efectos correspondientes a la uti-
lidad integral que consiste en la fluctuacion del tipo de cambio de $15.477. Dicha consolidaciéon de présta-
mos afect6 principalmente al segmento de Servicios.

2.2.6.f Partes relacionadas

Monto neto por cobrar de $2,877,865, corresponde a la desconsolidacién del complejo residencial y los
segmentos de las naves industriales.

2.2.6.g. Contrato de asociacion

La obligacién relacionada por el contrato de asociacién por $1,322,872 se reflejaba en los segmentos de
servicios reportados al 31 de diciembre de 2014, este monto correspondia al 100% de esta obligacion al 31
de diciembre del 2014.

2.2.6.h. Provisiones

Provisiones relacionadas a una disputa de un terreno localizado en Costa Turquesa, Playa del Carmen,

Quintana Roo, mostradas como pasivo en el estado de situacién financiera, cuyo monto ascendié a
$532,083 al 30 de junio de 2015, como resultado de la separacién de segmento de unidades residenciales.
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2.2.6.i. Impuestos a la utilidad causados a largo plazo

Impuestos por pagar a largo plazo a las autoridades mexicanas relacionados con las propiedades de inver-
si6én Fibra Uno (FUNO). Estos ajustes impactan a los segmentos de oficinas corporativas asignadas a las
naves industriales del reporte de segmentos.

2.3. Conversién de moneda extranjera
a. Moneda funcional y moneda de presentacién

Las partidas incluidas en los estados financieros consolidados de cada una de las entidades que confor-
man el Grupo se miden en la moneda del entorno econémico primario donde opera cada entidad, es decir,
su moneda funcional. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, GICSA y el resto de sus subsidiarias mantienen
al peso mexicano como moneda funcional. Los estados financieros consolidados se presentan en miles de
pesos mexicanos.

Practicamente, la totalidad de las operaciones del Grupo y sus subsidiarias se realizan en México, cuya
economia no ha registrado un periodo hiperinflacionario en los Gltimos afios.

b. Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional usando los tipos de cambio
vigentes a las fechas de las transacciones o de la valuacién cuando las partidas se redimen. Las utilidades
y pérdidas por diferencias en cambios que resulten de tales transacciones y de la conversién a los tipos de
cambio al cierre del afio de activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, se recono-
cen como fluctuacién cambiaria dentro de los ingresos y/o costos financieros en el estado de resultados.
2.4. Efectivo, equivalentes de efectivo y efectivo restringido

a. Efectivoy equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluye saldos en caja, dep6sitos bancarios y otras inversiones de
gran liquidez con un vencimiento original de tres meses o menor a la fecha de contratacion con disposi-
ci6én inmediata y con riesgos de poca importancia por cambios en su valor.,

b. Efectivo restringido

El efectivo cuyas restricciones originan que no se cumpla la definicién de efectivo y equivalentes de efec-
tivo que se describe en el inciso a. anterior, se presentan en un rubro por separado en el estado de situa-
cién financiera.

El efectivo restringido incluye principalmente depésitos al servicio de la deuda contratada y garantias
para respaldar dicha deuda. Los cambios en los montos del efectivo restringido son reconocidos en el es-
tado de flujos de efectivo dentro de las actividades de operacion.

2.5. Inventarios inmobiliarios

El inventario inmobiliario est4 integrado por terrenos de proyectos residenciales y departamentos de tipo
residencial en condominio para la venta.
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Dichos inventarios son medidos inicialmente al costo y posteriormente se valoran al menor, entre su costo
y el valor neto de realizaciéon. El valor neto de realizacién es el precio de venta estimado en el curso nor-
mal del negocio, menos los costos y gastos de venta. El método de costeo usado es costo promedio ponde-
rado por unidad inmobiliaria. Al 31 de diciembre de 2015 los inventarios inmobiliarios fueron desincor-
porados como parte de la escisién realizada por el Grupo (Véase Nota 1.2.v.).

2.6. Pagos anticipados

Corresponden principalmente a erogaciones realizadas por seguros que se registran al valor razonable de
la fecha de operacién y se aplican a resultados de acuerdo a su periodo de vigencia.

2.7. Depositos en garantia

Corresponden principalmente a erogaciones realizadas para garantizar posibles dafios a los inmuebles
ocupados por el Grupo, asi como depésitos por la contratacién de servicios de energia eléctrica para las
propiedades de inversién, se registran inicialmente al valor razonable de la fecha de operacion, de forma
subsecuente se miden al costo amortizado.

2.8. Activos financieros
2.8.1. Clasificacién

El Grupo clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: activos financieros medidos a valor
razonable con cambios reconocidos en resultados y préstamos y cuentas por cobrar. La Administracién
clasifica sus activos financieros en estas categorias al momento de su reconocimiento inicial, conside-
rando el propoésito por el cual fueron adquiridos.

a. Activos financieros medidos a valor razonable con cambios reconocidos en resultados

Estos activos se adquieren para ser negociados, es decir, vendidos en el corto plazo. Los activos de esta
categoria se clasifican como activos circulantes si se espera realizarlos dentro de 12 meses; en caso contra-
rio, se clasifican como no circulantes. Inicialmente se reconocen a su valor razonable a la fecha de adquisi-
ci6n, posteriormente el valor es ajustado de acuerdo al precio de cotizacién publicado, los efectos son re-
conocidos en los resultados del periodo.

b. Préstamos y cuentas por cobrar

Los préstamos y cuentas por cobrar son instrumentos financieros no derivados que dan derecho a cobrar
importes fijos o determinables y que no cotizan en un mercado activo. Los préstamos y cuentas por co-
brar representan cuentas y documentos por cobrar a clientes, partes relacionadas y otros deudores deri-
vados del curso normal de las operaciones del cliente. Se presentan en el activo circulante, excepto por
aquellos cuyo vencimiento es mayor a 12 meses contados desde la fecha de cierre del ejercicio reportado,
los cuales se clasifican como activos no circulantes.

Los préstamos y cuentas por cobrar se reconocen al valor pactado originalmente y posteriormente, de
considerarse necesario, este valor es disminuido por una provisién por deterioro.
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2.8.2. Reconocimiento y medicion

Las compras y ventas de activos financieros se reconocen en la fecha de negociacion, que es la fecha en la
que el Grupo se compromete a comprar o vender el activo. Los activos financieros se reconocen inicial-
mente a su valor razonable mas los costos de la transaccién excepto por los activos financieros medidos a
valor razonable con cambios reconocidos en resultados. Los activos financieros se cancelan cuando el de-
recho a recibir los flujos de efectivo relacionados expira o es transferido y asimismo el Grupo ha transfe-
rido sustancialmente todos los riesgos y beneficios derivados de su propiedad. Los préstamos y las cuen-
tas por cobrar se registran a su costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

2.9. Deterioro de activos financieros
Activos valuados a costo amortizado

El Grupo evalia al final de cada periodo de reporte si existe evidencia objetiva de deterioro de un activo
financiero o Grupo de activos financieros. El deterioro de un activo financiero o Grupo de activos finan-
cieros y la pérdida por deterioro se reconocen solo si existe evidencia objetiva de deterioro como resultado
de uno o mas eventos ocurridos después del reconocimiento inicial del activo y que el evento o eventos
tengan un impacto sobre los flujos de efectivo estimados del activo financiero que pueda ser estimado
confiablemente.

El Grupo registra una provisién por deterioro de su cartera de créditos cuando estos superan los 9o dias
de no haber recibido el pago exigible y se incrementa el saldo de esta provision con base en el analisis in-
dividual de cada cuenta y de los resultados de la evaluacién del comportamiento de la cartera y la estacio-
nalidad del negocio. La Administracién considera los diferentes tipos de garantias asociados a las cuentas
por cobrar, tales como rentas recibidas por anticipado y depésitos en garantia. Los incrementos a esta
provision se registran dentro de los gastos de administracion en el estado de resultados. La metodologia
utilizada por el Grupo para determinar el saldo de esta provision se ha aplicado consistentemente durante
al menos los altimos diez afos e histéricamente ha sido suficiente para cubrir los quebrantos de los proxi-
mos 12 meses por créditos irrecuperables.

2.10. Compensacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se compensan y el monto neto es presentado en el estado de situacion
financiera consolidado cuando es legalmente exigible el derecho de compensar los montos reconocidos y
existe la intencion de liquidarlos sobre bases netas o de realizar el activo y pagar el pasivo simultinea-
mente.

2.11. Inmuebles, mobiliario y equipo

Se integran principalmente por mobiliario y equipo destinado a las actividades de construccién, edificios y
terrenos que son utilizados como oficinas corporativas. Todos los inmuebles, mobiliario y equipo se ex-
presan a su costo histérico menos la depreciacién acumulada y en su caso, la disminucién por deterioro.
El costo histérico incluye los gastos directamente atribuibles a la adquisicion de cada elemento.

Los terrenos no se deprecian. La depreciacién de los demaés activos se calcula con base en el método de

linea recta tomando en consideracién la vida atil del activo relacionado y el valor residual de los mismos,
como se muestra en la pigina siguiente.
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Afios promedio de vida Gtil

Mobiliario y equipo 10
Equipo de computo 3
Maquinaria y equipo 4
Equipo de transporte 4
Equipamiento centros comerciales 5

Los valores residuales, vidas ttiles y métodos de depreciacién de los activos se revisan y ajustan, de ser
necesario, en la fecha de cierre de cada afio. La depreciacibn se registra como parte de los gastos de admi-
nistracion, venta y operacion de los estados de resultados integrales.

Cuando el valor en libros de un activo excede a su valor recuperable estimado, se reconoce una pérdida
por deterioro para reducir el valor en libros a su valor recuperable.

La utilidad o pérdida generada por la venta o retiro de una partida de inmuebles, mobiliario y equipo, se
calcula como la diferencia entre el ingreso neto de la venta y el valor en libros del activo, y se registra en
resultados cuando todos los riesgos y beneficios significativos de la propiedad del activo se transfieren al
comprador, lo cual normalmente ocurre cuando se ha transferido la titularidad del bien y estas se inclu-
yen en el estado de resultados dentro de otros gastos.

Las inversiones realizadas en construcciones en proceso incluyen los costos relacionados con su construe-
ci6n los cuales son capitalizados hasta su puesta en funcionamiento. Cuando se trata de un activo califica-
ble se incluyen los costos por préstamos relacionados a dicho activo.

2.12. Costos derivados de préstamos

Los costos por préstamos directamente atribuibles a la adquisicién y construcciéon o de activos calificables,
los cuales constituyen activos que requieren de un periodo de tiempo sustancial (generalmente de un afio)
hasta que estan listos para su uso, se adicionan al costo de esos activos durante ese tiempo, hasta el mo-
mento en que estén listos para su uso. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no se han capitalizado costos
por préstamos.

El ingreso que se obtiene por la inversién temporal de fondos de préstamos especificos pendientes de ser
utilizados en activos calificados, se deducen de los costos por préstamos elegibles para ser capitalizados.

El resto de los costos derivados de préstamos se reconocen al momento de incurrirse o devengarse en el
estado de resultados.

2.13. Propiedades de inversi6n

Las propiedades de inversion representan inversiones en centros comerciales, oficinas corporativas y usos
mixtos que se mantienen con el interés de arrendarlos a terceros, generar plusvalia o ambas.

Las propiedades de inversion son medidas inicialmente al costo, incluyendo los costos de transaccion y
cuando es aplicable los costos financieros.

Después del reconocimiento inicial, las propiedades de inversién son medidas a su valor razonable. En el

caso de los terrenos en etapa de desarrollo, éstos son medidos al costo y posteriormente son medidos a
valor razonable como parte de las propiedades de inversion. Los desembolsos posteriores se capitalizan al
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valor en libros del activo solo cuando es probable que los beneficios econémicos asociados con los gastos
fluyan al Grupo y el costo del elemento pueda determinarse de forma fidedigna. El resto de reparaciones
y los gastos de mantenimiento se cargan a gasto cuando se incurren. Cuando parte de una inversién se
sustituye, el valor en libros de la parte reemplazada se da de baja.

Los cambios en el valor razonable se reconocen en el estado de resultados. Cuando se mantiene una pro-
piedad de inversién con miras a su disposicién es reclasificada como parte del inventario, al cierre del
ejercicio no se tienen planes de disposicion.

Las propiedades de inversién se dan de baja en el momento de su disposicién o cuando quedan perma-
nentemente retiradas de su uso y no se espera que sigan generando beneficios econémicos futuros.

La vida atil estimada de las propiedades de inversién es de 40 afios.
2.14. Deterioro de activos no financieros

Los activos no financieros de larga duracién sujetos a depreciacién se someten a pruebas de deterioro
cuando se producen eventos o circunstancias que indican que podria no recuperarse su valor en libros.
Las pérdidas por deterioro corresponden al monto en el que el valor en libros del activo excede a su valor
de recuperacién. El valor de recuperacion de los activos es el mayor entre el valor razonable del activo
menos los costos incurridos para su venta y el valor en uso. Para efectos de la evaluacién de deterioro, los
activos se agrupan a los niveles més pequeiios en los que generan flujos de efectivo identificables (unida-
des generadoras de efectivo). Los activos no financieros se evalian a cada fecha de reporte para identifi-
car posibles reversiones de dicho deterioro. Durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2016
y 2015, el Grupo no ha reconocido ajuste alguno por deterioro.

2.15. Préstamos bancarios y acreedores hipotecarios

Los préstamos bancarios y acreedores hipotecarios inicialmente se reconocen a su valor razonable, neto
de los costos relacionados incurridos y posteriormente se reconocen a su costo amortizado utilizando el
método de la tasa de interés efectiva.

2.16. Anticipos de clientes

Los anticipos de clientes corresponden a las cantidades recibidas por conceptos de ventas futuras ya sea
por venta de inventario inmobiliario o del curso normal de las operaciones. Inicialmente los anticipos re-
cibidos de clientes son contabilizados como pasivos a su valor razonable, y de forma subsecuente son me-
didos al costo. Son reconocidos como ingreso cuando se transfieren los riesgos y beneficios del bien, lo
cual generalmente se cumple a la escrituracién del inmueble o formalizacién de la facturacién del mismo.
Cuando se espera que esto se cumpla en un periodo mayor a un afio se presentan en el pasivo no circu-
lante.

2.17. Rentas recibidas en garantia y premios
Las rentas y premios recibidos en garantia y premios corresponden a las cantidades recibidas por arren-

damientos, las cuales son registradas en resultados conforme se devengan de acuerdo con la duracién de
los contratos.
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2.18. Proveedores

Son obligaciones con proveedores por compras de bienes o servicios adquiridos en el curso normal de las
operaciones del Grupo. Cuando se espera pagarlas en un periodo de un afio o menos desde la fecha de
cierre, se presentan en el pasivo circulante. En caso de no cumplir lo mencionado se presentan en el pa-
sivo no circulante.

Las cuentas por pagar se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente se miden al costo
amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

2.19. Impuestos a la utilidad corriente y diferido

El impuesto a la utilidad del afio comprende el impuesto a la utilidad causado y diferido. El Impuesto so-
bre la Renta (ISR) diferido del afio se reconoce en el estado de resultados, excepto cuando se relaciona to-
tal o parcialmente con partidas reconocidas directamente como parte de ORI o en el capital contable. En
este caso, el impuesto se presenta en el mismo rubro que la partida con la que se relaciona.

El impuesto a la utilidad causado se compone del ISR el cual se registra en los resultados del afio en que
se causa.

El cargo por impuesto a la utilidad causado se calcula con base en las leyes fiscales promulgadas o sustan-
cialmente promulgadas a la fecha del estado de situacion financiera de la Compafiia y sus subsidiarias
operan. La Administracién evaltia periédicamente los criterios aplicados en las declaraciones fiscales
cuando existen aspectos en los cuales la ley aplicable est4 sujeta a interpretacién. Posteriormente, el
Grupo reconoce las provisiones necesarias sobre la base de los importes que espera serén pagados a la au-
toridad fiscal.

El impuesto a la utilidad diferido se reconoce sobre las diferencias temporales que surgen de comparar los
valores contables y fiscales de todos los activos y pasivos del Grupo. Sin embargo, los pasivos por impues-
tos diferidos no se reconocen si surgen del reconocimiento inicial del crédito mercantil; ni tampoco se re-
conoce el impuesto a la utilidad diferido si surge del reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una
operacion distinta a una combinacién de negocios y que al momento de la operacién no afecta ni al resul-
tado contable ni al fiscal. El impuesto a la utilidad diferido se determina utilizando las tasas de impuesto
(v leyes) que han sido promulgadas o estén sustancialmente promulgadas al cierre del afio y se espera
apliquen cuando el impuesto a la utilidad diferido activo se realice o el impuesto a la utilidad diferido pa-
sivo se liquide.

El impuesto a la utilidad diferido activo solo se reconoce si es probable que se obtendran beneficios fisca-
les futuros contra los que se pueda compensar.

El impuesto a la utilidad diferido pasivo derivado de las inversiones en subsidiarias y en asociadas se reco-
noce, excepto cuando la reversion de dichas diferencias temporales puede ser controlada por el Grupo y es
probable que la diferencia temporal no se revierta en el futuro previsible.

Los saldos del impuesto a la utilidad diferido activo y pasivo se compensan cuando existe el derecho legal-
mente exigible de compensar los impuestos causados y se relacionan con la misma autoridad fiscal y la
misma entidad fiscal o distintas entidades fiscales, pero siempre que exista la intencién de liquidar los sal-
dos sobre bases netas.
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2.20. Capital contable

El capital contable lo constituyen los siguientes rubros:

i. Capital social

Esta representado por acciones ordinarias, comunes y nominativas suscritas y pagadas.

il. Reserva por recompra de acciones

Cuando cualquier entidad del Grupo, compra acciones emitidas por la Compafiia (acciones recompradas),
la contraprestacion pagada, incluyendo los costos directamente atribuibles a dicha adquisicion (netos de
impuestos) se reconoce como una disminucién del capital contable del Grupo hasta que las acciones se
cancelan o reemiten. Cuando tales acciones son reemitidas, la contraprestacién recibida, incluyendo los
costos incrementales directamente atribuibles a la transaceién (netos de impuestos), se reconocen en el
capital contable del Grupo.

iii. Prima en suscripcién de acciones

La prima en suscripcién de acciones representa el sobreprecio pagado para reflejar el valor de mercado de
las acciones de la Compaiiia en relacién con su valor nominal.

2.21. Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por la prestacion de servicios en el curso normal de las operaciones del Grupo se reconocen
al valor razonable de la contraprestacién recibida o por cobrar. Los ingresos se presentan netos de bonifi-
caciones y descuentos.

El Grupo reconoce un ingreso cuando puede ser medido de manera confiable, es probable que los benefi-
cios econémicos fluyan a la Compaiifa en el futuro y se cumplen los criterios especificos para cada tipo de
actividad, que se describen a continuacion:

a. Arrendamiento y premios
Los ingresos por arrendamiento de los espacios dentro de los centros comerciales en donde una porcién
significativa de los riesgos y beneficios relativos a la propiedad son retenidos por la Compaiiia son clasifi-

cados como arrendamientos operativos.

Los ingresos de los arrendamientos operativos se reconocen en forma lineal en funcién del plazo del
arrendamiento.

Los ingresos por rentas variables son porcentajes adicionales que se cobran cuando el arrendador rebasa
cierto umbral de ventas, estos ingresos se reconocen en el momento en el que la Compaiiia tiene la certeza

de que sus arrendadores han rebasado los umbrales establecidos.

Los ingresos por premios (cuotas de ingreso a centros comerciales) se reconocen conforme al método de
linea recta con base a la vida de los contratos de arrendamiento.
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b. Mantenimiento y publicidad

Los ingresos relacionados con cuotas de mantenimiento y publicidad se reconocen en el momento en que
son prestados los servicios.

¢. Ingresos por estacionamiento y servicios de operaciéon

Los ingresos por estacionamiento se reconocen en el momento en que el servicio es prestado, los ingresos
por servicios de operacion se reconocen cuando el servicio es prestado.

d. Ingresos por administracién de inmuebles

Los ingresos por administracién de inmuebles y de intermediacién se reconocen conforme el servicio es
prestado segtin se establece en los contratos respectivos, estos consisten en la administracién de contratos
de arrendamiento, cobranza y comercializaciéon de espacios.

e. Ingresos para ejecucién de obra terceros.

Los ingresos por servicios de obra y desarrollo inmobiliario consisten en la coordinacién de las diferentes
dreas operativas y empresas para la ejecucién y desarrollo de proyectos inmobiliarios desde la generacién
de nuevos negocios, disefio e innovacién continua, mejoras a proyectos en operacién y hasta la construc-
cion a través de terceros, estos ingresos se reconocen conforme dichos servicios son prestados.

f. Ventas de inventario inmobiliario

Los ingresos por venta de inventarios inmobiliarios se reconocen cuando el Grupo transfiere a sus clientes
los riesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad de los bienes inmuebles, lo cual normal-
mente ocurre al momento de la entrega y escrituracion de los mismos. Las propiedades de inversién que
se consideran como disponibles para venta se reclasifican como parte del inventario.

2.22, Utilidad integral

La utilidad integral esta representada por la utilidad neta del ejercicio mas aquellas partidas que por dis-
posicion especifica de alguna norma se reflejan en ORI y no constituyen aportaciones, reducciones y dis-
tribuciones de capital. Al 31de diciembre de 2016y de 2015 la utilidad integral es igual a la utilidad neta
del ejercicio.

2.23. Utilidad basica y diluida

La utilidad basica por accién ordinaria se calcula dividiendo la participacién controladora entre el prome-
dio ponderado de acciones ordinarias en circulacién durante el ejercicio. La utilidad por accién diluida se
determina ajustando la participacién controladora y las acciones ordinarias. La utilidad bésica es igual a
la utilidad diluida debido a que no existen transacciones que pudieran potencialmente diluir la utilidad.

2.24. Informacioén financiera por segmentos

La informacion financiera por segmentos operativos se presenta de manera consistente con la informa-
cion incluida en los reportes internos proporcionados a la méxima autoridad en la toma de decisiones de
operacion del Grupo. Esta maxima autoridad es responsable de asignar los recursos y evaluar el rendi-
miento de los segmentos operativos del Grupo y es identificado como el Comité Ejecutivo. Las ventas en-
fre segmentos se realizan en condiciones de mercado similares.
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2.25. Anticipos para desarrollos de proyectos

Corresponden principalmente a erogaciones realizadas de anticipos a proveedores, equipos subcontrata-
dos de construceidn, que se registran al valor razonable de la fecha de operaciéon y se aplican a resultados
conforme a la duracién del proyecto.

Asi mismo, se incluyen dentro del rubro “Anticipos para compra de terrenos” destinados a propiedades de
inversion los cuales son presentados como anticipos durante el periodo en el que el Grupo realiza investi-
gaciones sobre el libre gravamen de los terrenos, pruebas topograficas, entre otros y una vez que es apro-
bado este proceso dichos anticipos son clasificados como parte del rubro de “Propiedades de inversion”.
Estos anticipos son medidos a su costo y son clasificados en corto plazo debido a que su materializacién se
espera dentro de los proximos 12 meses.

2.26. Estado de flujo de efectivo

El estado de flujos de efectivo se presenta utilizando el método indirecto. Las transacciones de inversién o
financiamiento que no han requerido el uso de efectivo o equivalentes de efectivo, se excluyen del estado
de flujos de efectivo. Al 31 de diciembre de 2016, no existieron transacciones de inversion o financia-
miento que no hayan requerido uso de efectivo o equivalentes de efectivo. A continuacion se presenta un
resumen de las principales transacciones que no requirieron flujos de efectivo al 31 de diciembre de 2015:

Afo que termind el
31 de diciembre de

Notas 2015
Disminucioén de utilidades acumuladas por distribucion
de subsidiarias 1.2.ivy 1.2, vii $ 1,632,066
Efectos de escisién 1.2.v 4,923,435
Recompra de acciones 1.2 221,347
Capitalizacién de pasivos 1.2.ix 3,599,534
Incremento en propiedades de inversion 1.2.xi 1,919,782

2.27. Instrumentos financieros derivados

Los instrumentos financieros derivados se reconocen en la fecha en que se celebr6 el contrato respectivoy
se miden inicial y posteriormente a su valor razonable. La clasificacion de la utilidad o pérdida derivada
de los cambios en los valores razonables de estos instrumentos son reconocidas en el resultado del afio.

2.28. Medicién de Certificados Burséatiles (Cebures)

Los Cebures inicialmente se reconocen a su valor razonable, netos de los costos relacionados incurridos
capitalizables y posteriormente se reconocen a su costo amortizado. Cualquier diferencia entre los fondos
recibidos (neto de los costos relacionados incurridos) y el valor de redencién se reconoce en el estado de
resultados integral durante el plazo de vigencia de la emisién utilizando el método de la tasa efectiva de
interés.
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Nota 3 - Administracion de riesgos:
Factores de riesgo financiero

Las actividades del Grupo lo exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgos de mercado (inclu-
yendo el riesgo por tipos de cambio y riesgo en la tasa de interés de los flujos de efectivo, riesgo de crédito
y riesgo de liquidez. La Administracién del Grupo se concentra principalmente en minimizar los efectos
potencialmente adversos en el desempefio financiero.

La Administracién de riesgos financieros del Grupo esté a cargo del area de financiamiento, en conjunto
con el Comité Ejecutivo, quienes actiian de conformidad con las politicas aprobadas por el Consejo de
Administracién. El Grupo identifica, evalia y cubre los riesgos financieros en estrecha cooperacioén con
sus unidades operativas. El drea de financiamiento sigue lineamientos generales relativos a la administra-
cién de riesgos financieros, asi como procedimientos sobre riesgos especificos, como: el riesgo cambiario,
el riesgo de las tasas de interés, el riesgo crediticio, el uso de instrumentos financieros derivados y no deri-
vados y la inversion de excedentes de efectivo. El area de financiamiento realiza revisiones semanales so-
bre las necesidades generales de efectivo, exposicion a riesgos cambiarios, tasas de interés, riesgo crediti-
cio y necesidades de uso de ciertas coberturas.

3.1. Riesgos de mercado
3.1.1. Riesgo de tipo de cambio

El Grupo esta expuesto a riesgos por tipo de cambio resultante de la exposicién principalmente con res-
pecto del dolar estadounidense. El riesgo por tipo de cambio surge principalmente de los financiamientos
contratados en dicha moneda.

El Grupo tiene establecidos procedimientos para administrar el riesgo por tipo de cambio del peso mexi-
cano frente al délar estadounidense. El irea encargada de cubrir la exposicién al riesgo de tipo de cambio
es e] area de financiamiento quien se encarga de administrar el riesgo por tipo de cambio que surge de
transacciones comerciales futuras, y por activos y pasivos reconocidos; para hacer frente a la exposicion
por tipo de cambio el Grupo se asegura que los financiamientos contratados en ddlares estadounidenses
estén cubiertos con flujos de efectivo generados en la misma moneda asocidndolos a proyectos que garan-
ticen la entrada de flujos en délares. Para el caso de proyectos donde los flujos seran recibidos en pesos
mexicanos, los financiamientos son contratados en esta moneda.

Por lo anterior, el Grupo cuenta con una cobertura natural frente al riesgo de tipo de cambio, el cual se
deriva principalmente por sus financiamientos en délares cuyos flujos estan cubiertos por las rentas fija-
das en la misma moneda, los contratos de arrendamiento cubren sustancialmente el periodo de duracién
de los financiamientos.

El Grupo tenia los siguientes activos y pasivos monetarios en miles de délares (Dls.):

31 de diciembre de

201 015
Activos Dls. 93,320 Dis. 47,936
Pasivos 391,058 368,144
Posicion neta corta (DIs.297,738)  (Dls. 320,208)
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Si el tipo de cambio promedio hubiera fluctuado un peso arriba o abajo del real, el resultado del ejercicio
se hubiera visto afectado por un incremento o disminucién de aproximadamente $297,000 en 2016y
$320,000 en 2015.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 los tipos de cambio fueron $20.6640 y $17.2065 por ddlar, respectiva-
mente. A lafecha de emision de los estados financieros consolidados, el tipo de cambio fue de $18.6923
por ddlar.

A continuacion se resumen las principales operaciones efectuadas por el Grupo en moneda extranjera:

Afio que termino el
31 de diciembre de

201 2015
(Miles de ddlares)
Ingresos:
Ingresos por arrendamiento Dis._66,824 Dis. 71,028
Egresos:
Gastos por intereses Dis. 15,759 Dis. 17,014
Gastos de administracion 3,066 12,718

Dis._18.825 Dis. 29,732

3.1.2. Riesgo de tasa de interés de los flujos de efectivo

El riesgo de tasa de interés para el Grupo surge de sus préstamos a largo plazo. Los préstamos a tasas va-
riables exponen al Grupo al riesgo de tasa de interés sobre sus flujos de efectivo y en su mayoria, los crédi-
tos estén contratados con tasas variables, lo cual ha sido una estrategia del Grupo, ya que de acuerdo con
el anélisis realizado por el drea encargada de financiamiento, se ha considerado que el mercado actual
ofrece tasas competitivas. Dicha 4rea es la encargada de negociar montos, tasas y plazos competitivos con
las instituciones financieras. Como procedimiento del area, se ofrece el proyecto a varias instituciones
financieras (por lo general tres), y después de analizar las propuestas se toma la mejor opcién para el
Grupo.

Dentro del gjercicio de negociacion se evaliia la mezcla entre tasa fija y variable que puede asumir la com-
paiiia, actualmente esta se encuentra a razéon de 70% variable y 30% fija.

Si las tasas de interés (Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE)) en pesos hubieran fluctuado 1%
arriba o abajo del real, el resultado del ejercicio se hubiera visto afectado por un incremento o disminu-
ci6én acumulada de aproximadamente $75,860 al 31 de diciembre de 2016 y $36,773 al 31 de diciembre de
2015.

Si las tasas de interés en ddlares Libor (London Inter Bank Offered Rate) hubieran fluctuado 1% arriba o
abajo del interés real, el resultado del ejercicio se hubiera visto afectado por un incremento o disminucién
acumulada de aproximadamente Dls.3,880 ($80,176) al 31 de diciembre de 2016 y Dls.4,255 ($67,644) al
31 de diciembre de 2015.

Pégina 35



Grupo GICSA, S. A. B. de C. V., y subsidiarias

Notas sobre los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2016 y de 2015

3.2. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se administra a nivel del Grupo, excepto por el riesgo de crédito de las cuentas por co-
brar. Elriesgo de crédito surge de la exposicion crediticia a los clientes, ya que pudiera ocasionarse una
pérdida financiera para el Grupo derivada del incumplimiento de una obligacién por parte de la contra-
parte del instrumento financiero.

La composicion actual de la cartera de clientes del Grupo esté integrada en 82% por clientes corporativos
en 2016 (80% en 2015). En el sector de oficinas se integra por importantes empresas nacionales e inter-
nacionales, y en el sector comercial por reconocidas tiendas departamentales, instituciones financieras
nacionales e internacionales, asi como franquicias y cadenas de entretenimiento las cuales han mostrado
estabilidad en el mercado. El 23% est4 integrado por clientes no corporativos (20% en 2015) que repre-
sentan comercios regionales.

Las garantias requeridas por el Grupo hacia sus arrendatarios consisten en dos meses de rentas por ade-
lantado y dos meses de depositos en garantia. Dichos montos ascienden a $374,192 y $371,177, al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 y se registran en la linea Rentas recibidas en garantia. Sillegara a haber impago
por alguno de sus clientes, dichas garantias se tomarian a cuenta de los saldos no cubiertos. Adicional a
esto, todos los contratos estan garantizados por inmuebles, los cuales deben estar libres de gravamen y en
algunos casos se garantizan a través de avales personales.

El Grupo no espera incurrir en pérdidas significativas en el futuro con respecto a sus cuentas por cobrar.

El efectivo y equivalentes de efectivo esta sujeto a riesgos de crédito bajos, dado que los montos se mantie-
nen en instituciones financieras sélidas en el pais, sujetas a riesgo poco significativo. Las calificaciones de
las instituciones financieras con las que la empresa mantiene inversién de corto plazo son: BBVA
Bancomer (S&P AAA), Banco Santander México (S&P mxA-2), Actinver Casa de Bolsa, Banco Nacional de
México, Value S. A. de C. V., Casa de Bolsa, Value Grupo financiero, Banco Monex S.A, Institucién de
banca miultiple Grupo financiero Monex.

3.3. Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Grupo no sea capaz de satisfacer sus requerimientos de fondos.
La Administracién del Grupo ha establecido politicas, procedimientos y limites de autoridad que rigen la
funcién de Tesoreria. La Tesoreria prepara semanalmente un flujo de efectivo con el fin de mantener dis-
ponible el nivel de efectivo necesario y planificar la inversion de los excedentes. La Tesoreria del Grupo
tiene la responsabilidad de asegurar la liquidez y de administrar el capital de trabajo con el fin de garanti-
zar los pagos a proveedores y pagos de financiamientos. La mayoria de las inversiones se efecttian en pe-
sos y una minima parte en dolares estadounidenses.

El Grupo financia sus operaciones a través de la combinacién de: 1) la reinversion de una parte significa-
tiva de sus utilidades y 2) la contratacién de financiamientos externos.

El cuadro que se presenta a continuacién muestra el anélisis de los pasivos financieros del Grupo, presen-
tado con base en el periodo entre la fecha del estado de situacién financiera consolidado y la fecha de su
vencimiento. Los montos presentados en el cuadro corresponden a los flujos de efectivo no descontados,
incluyendo intereses.
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Menos de Entre 3 meses Entre 1 Entre2y
Al 31 de diciembre de 2016 3 meses y un afio y 2 afios 5 afios
Préstamos bancarios, intereses y otros
documentos por pagar $ - $ 482,435M §$ 5,359,627 $ 6,636,305
Cuentas y documentos por pagar a proveedores 51,870 1,468,983 - -
Certificados bursatiles - - - 5,896,861
Partes relacionadas - 654,756 - -
Otros pasivos 17,682 37,914 83314 ___ 390,863

Menos de Entre 3 meses Entre 1 Entre 2y
Al 31 de diciembre de 2015 3 meses y un afio y 2 afios 5 afios
Préstamos bancarios y otros documentos
por pagar $ - $3,431,440 $4,650515 $ 1,879,820
Cuentas y documentos por pagar a proveedores 76,760 1,361,353 - -
Certificados bursatiles - - - 2,980,962
Partes relacionadas - 408,223 - -
Otros pasivos 17,655 52,966 76,380 ___ 423,854

(M Incluye porcion a corto plazo de certificados bursatiles
3.4. Administracién de capital

Los objetivos del Grupo al administrar el capital son salvaguardar la capacidad de continuar como negocio
en marcha y generar dividendos a sus accionistas, beneficios a otros Grupos de interés y mantener una
estructura de capital 6ptima que le permita mostrar su solidez, ademés de reducir el costo del capital.

Para mantener o ajustar la estructura de capital, el Grupo puede ajustar el importe de los dividendos pa-
gados a los accionistas, devolver capital a los accionistas, emitir nuevas acciones o vender activos para re-
ducir su deuda. Las decisiones sobre el uso del capital de la Compaiiia son tomadas por el Consejo de
Administracion a través del Comité Ejecutivo.

La necesidad de inversion de los accionistas o a través de financiamientos de terceros y/o asociaciones
surgen en el momento en que el Grupo analiza la posibilidad de inversién para algiin nuevo desarrollo, el
andlisis y la decision sobre la conveniencia de la inversién es realizada por el Comité Ejecutivo, que tiene
facultades para decidir sobre la posible inversién. En términos generales los proyectos son financiados
por capital de instituciones financieras y/o participacion de terceros en asociacién y a través de inversion
de accionistas del Grupo.

Durante 2016 y 2015, el Grupo utiliz6 diferentes medidas de optimizacién de su apalancamiento finan-
ciero para permitirle mantener el nivel 6ptimo requerido de acuerdo con la estrategia de negocios, los cua-
les se han observado con el cumplimiento de los objetivos del Grupo.

Como resultado del analisis de eficiencia de sus fuentes de su financiamiento y la mejora continua en la
administracion del capital de trabajo, a pesar del incremento en la deuda derivada de las adquisiciones
realizadas en los tltimos afios, el Grupo ha mejorado su liquidez a corto y mediano plazo. El presupuesto
y las proyecciones del Grupo, considerando variaciones razonables en el desempefio comercial, muestran
que el Grupo puede continuar operando con el nivel actual de financiamiento.
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Después de realizar las investigaciones pertinentes, los directores consideran que existe una expectativa
razonable de que el Grupo generara los recursos suficientes para continuar operando como negocio en
marcha en el futuro previsible. En consecuencia, el Grupo prepard sus estados financieros consolidados
sobre la base de negocio en marcha.

3.5. Estimacién de valor razonable

En la tabla adjunta se detallan los instrumentos financieros registrados a valor razonable clasificados se-

gun el método de valuacién utilizado para cada uno de ellos. Los niveles se definen de la siguiente ma-

nera:

o Precios de cotizacién (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos (Nivel 1).

¢ Informacién (inputs) distinta a precios de cotizacion incluidos en el Nivel 1 que se puede confirmar para
el activo o pasivo, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir, que se deriven de

precios) (Nivel 2).

La siguiente tabla presenta los activos y pasivos financieros del Grupo que son medidos a su valor razona-
ble al 31 de diciembre de 2016 y 2015:

2016: Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Pasivos financieros a valor razonable a través de

resultados swap de tasa de interés - 67,699 - 67,699
2015:

Pasivos financieros a valor razonable a través de
resultados swap de tasa de interés - 6,217 - 6,217

No hubo transferencias entre los Niveles 1y 2 durante el ejercicio.

El Nivel 2 corresponde a los swaps de tasa de interés y estin valuados con inputs de valores de mercado.
a. Instrumentos financieros en Nivel 2

El valor razonable de instrumentos financieros que no se negocian en mercados activos, por ejemplo, de
los derivados disponibles fuera de bolsa (over-the-counter), se determina utilizando técnicas de valua-
cién. Estas técnicas de valuacién maximizan el uso de informacién observable de mercado en los casos en
que esté disponible y deposita la menor confianza posible en estimados especificos del Grupo.

Las técnicas especificas de valuacién de instrumentos financieros incluyen:

¢ Precios de cotizacién de mercado o cotizacion de negociadores de instrumentos similares.

Otras técnicas, como el analisis de flujos de efectivo descontados son utilizadas para determinar el valor
razonable de los demés instrumentos financieros.

El valor razonable de los instrumentos financieros negociados en mercados activos esta basado en precios

de mercado cotizados a la fecha de cierre de los estados de situacién financiera consolidados. Un mercado
es considerado activo si los precios de cotizacién estan clara y regularmente disponibles a través de una
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bolsa de valores, comerciante, corredor, grupo de industria, servicios de fijacién de precios, o agencia re-
guladora, y esos precios reflejan actual y regularmente las transacciones de mercado en condiciones de
independencia. El precio de cotizacién usado para los activos financieros mantenidos por el Grupo es el
precio de oferta corriente.

Nota 4 - Juicios contables criticos y fuentes clave de incertidumbre en las estimaciones:
4.1. Valor razonable de propiedades de inversién

La valoracién se determina utilizando principalmente proyecciones de flujos de efectivo descontados ba-
sadas en estimaciones de los flujos futuros de efectivo, las cuales estidn soportadas en los términos de cual-
quier contrato existente y por la evidencia externa: como rentas actuales de mercado para propiedades
similares en la misma localidad y condiciones, ademas del uso de las tasas de descuento que reflejen el
mercado actual, asi como evaluaciones de la incertidumbre en la cantidad y oportunidad de los flujos de
efectivo. Véase Nota 7.

4.2. Consolidacién

Los estados financieros consolidados incluyen los activos, pasivos y resultados de todas las entidades en
que GICSA tiene control. Los saldos y operaciones pendientes importantes entre compafiias han sido eli-
minados en la consolidacién. Para determinar el control, el Grupo evaldia si controla una entidad conside-
rando la documentacién y forma legal de los acuerdos y estatutos de las entidades, su exposicién y dere-
chos a rendimientos variables debido a su involucramiento en la entidad y si es que tiene la facultad de
afectar sus rendimientos a través de su poder sobre la entidad. Como resultado de este anilisis, el Grupo
ha ejercido un juicio critico, para consolidar los estados financieros de entidades en las que mantiene el
50% de participacién, como se muestra en la Nota 2.2

La Administracién del Grupo ha llegado a la conclusién de que existen factores y circunstancias descritas
en los estatutos y acuerdos celebrados con los demas accionistas de dichas compafiias que permiten a
GICSA demostrar control a través de la direccién de sus operaciones diarias ya que la Administracién de
GICSA esta a cargo del nombramiento de la direccién general de dichas compaiiias, aprobar los planes de
negocios, nombrar funcionarios clave, firma de contratos de arrendamiento y la administracién de las
propiedades de inversion. GICSA continuara evaluando estas circunstancias a la fecha de cada estado de
situacion financiera para determinar si estos juicios criticos continuaran siendo validos.

4.3. Activos y pasivos por impuestos corrientes y diferidos

El Grupo esta sujeto al pago de impuestos. Se requiere del juicio profesional para determinar la provisién
del impuesto a la utilidad. Existen transacciones y calculos por los cuales la determinacién final del im-
puesto es incierta.

Para efectos de determinar el impuesto a la utilidad diferido, las compaiiias del Grupo deben realizar pro-
yecciones fiscales para determinar si las compafias seran causantes de ISR, y asi considerar el impuesto
causado como base en la determinacioén de los impuestos diferidos. En el caso en el que el resultado fiscal
final difiera de la estimacién o proyeccién efectuada, se tendra que reconocer un incremento o disminu-
cib6n en sus pasivos por ISR por pagar, en el periodo que haya ocurrido este hecho.

El Grupo ha determinado su resultado fiscal con base en ciertos criterios fiscales para la acumulacién y

deduccion de partidas especificas; sin embargo, la interpretacion de las autoridades fiscales puede diferir
de la del Grupo, en cuyo caso, podrian generar impactos econémicos.
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4.4. Presentacion de la participacion en la utilidad de asociada y negocio conjunto

El Grupo participa activamente en la gestién del Centro Comercial Forum Coatzacoalcos (Férum
Coatzacoalcos F/00096) en la parte operativa y de promocion del Centro Comercial. Para este negocio
mantiene celebrada una alianza con socios estratégicos que le permiten exponenciar su crecimiento.

Como medida de negocio, el Grupo considera como un indicador relevante para evaluar su desempefio, el
resultado de la participacion en la utilidad de asociadas, ya que mide el rendimiento de esta inversion a
través de este resultado. La participacion en la utilidad de asociadas normalmente se presenta, en el es-
tado de resultados, después de gastos financieros. Sin embargo, el Grupo ha evaluado y concluido que la
inversion en el negocio conjunto de Férum Coatzacoalcos, representa un vehiculo esencial en las operacio-
nes del Grupoy en el cumplimiento de su estrategia de posicionamiento en el mercado, por lo que consi-
dera mas apropiado incluir la participacion dentro de los resultados operativos.

Nota 5 - Efectivo y equivalentes de efectivo:
El efectivo y equivalentes de efectivo se integra como sigue:

31 de diciembre de

2016 2015
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 911,187 $ 1,088,848
Inversiones a corto plazo ‘ 4.510.219 4876617
$5421,406  $5,965465

Nota 6 - Cuentas y documentos por cobrar:
a. Integracion de cuentas por cobrar:

31 de diciembre de

2016 201
Cuentas por cobrar a clientes $ 456,963 $ 285,879
Cuentas por cobrar por venta de departamentos terminados 2,589 2,169
Documentos por cobrar 244,425 196,150
Cuentas por cobrar por venta de proyectos 118,651 101,766

822,628 585,964
Estimacion para cuentas de cobro dudoso (35.814) (27.013)

$ 786714  § 558951
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b. Estimacion para cuentas de cobro dudoso:

31 de diciembre de

201 2015
Saldo inicial $ 27,013 $ 41,590
Incrementos 8,901 -
Efectos de escision - (9,337}
Disminucién - (5,240)
Saldo final $35914 $ 27,013

¢. Antigliedad de saldos por cobrar a clientes, vencidos no deteriorados:

Las cuentas y documentos por cobrar a clientes incluyen montos que estan vencidos al final del pe-
riodo sobre el que se informa, pero para los cuales el Grupo no ha reconocido estimacion de deterioro
debido a que no se observan cambios significativos en las circunstancias de los saldos de clientes que
pudieran indicar algiin problema en su recuperabilidad.

31 de diciembre de

2016 2015
A tres meses $ 33,507 $ 36,798
De tres a seis meses 508,781 326,003
Total $542.288 $ 362,801

El valor razonable de las cuentas y documentos por cobrar a corto plazo al 31 de diciembre de 2016 y
2015 es similar a su valor en libros.

Nota 7 - Propiedades de inversion:

La conciliacién entre los valores en libros al inicio y al final del ejercicio 2016 y 2015, es como sigue:

Variacién

Saldo al 1 de los agjustes  Saldo al 31

de enero al valor de diciembre

de 2016 Adiciones Bajas Traspasos razonable de 2016
Centros comerciales $ 14,059,192 $ 405,998 - $ 17,029 $ 691966 $15,174,185
Oficinas corporativas 3,769,009 796 - - 337,288 4,107,093
Desarrollos mixtos 17,079,818 150,896 - - 116,436 17,347 150
Terrenos 2.145.414 1.840413 ($ 55,692) - - 3.930.135
Total $37.063433  $2308103  ($55.692) $17.020  $1145600 $40,558,563
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Variacion

Saldo al 1 de los ajustes  Saldo al 31

de enero Traspasos al valor de diciembre

de 2015 Adiciones Bajas por escisién razonable de 2015
Centros comerciales $ 11,975,037 $ 225,378 (3 7,304) ($286,266) $2,152,347 $ 14,059,192
Oficinas corporativas 3,711,976 128,878 - (199,993) 128,148 3,769,009
Desarrollos mixtos 14,655,830 985,945 (76,083) - 1,514,126 17,079,818
Terrenos 225632 1,819,782 - - - 2.145.414
Total $30.568.475 $3,259,983 ($.83,387) (8486.250) $3.794.621 $37,0563433

Las adiciones hechas durante el ejercicio son capitalizadas considerando que generaran beneficios econé6-
micos futuros a la compaiifa. Durante 2016 se tienen adiciones principalmente por la capitalizacién de los
proyectos Forum Cuernavaca y La Isla Vallarta.

Durante 2016 existieron bajas principalmente de propiedades de inversién por venta de un porcentaje re-
presentado en metros cuadrados en los terrenos Cabi Paseo Querétaro, Cabi Outlet Puebla y La Isla
Mérida por $55,692. En el ejercicio 2015 existieron bajas de propiedades de inversion de las oficinas
Reforma Capital por $76,083 y por la venta de terreno La Isla Vallarta por $7,304.

La totalidad de los inmuebles propiedad del Grupo constituyen garantias hipotecarias para respaldar los
créditos bancarios en 2016 y 2015 descritos en la Nota 12. Todas las propiedades de inversién se encuen-
tran en México.

Valor razonable:

Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2016 y 2015, las propiedades de inversién son medidas a
valor razonable usando informacién no observable significativa.

El valor razonable se define como el precio que se recibiria por la venta de un activo o pagaria para trans-
ferir un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado a la fecha de medicién.

Los supuestos clave usados en el cdlculo incluyen ingresos y gastos por arrendamiento, tasas de descuento
y tasas de capitalizacion.

En términos generales, los elementos de informacién utilizados en el proceso de valuacién no son obser-
vables; por lo tanto, a menos de que se establezea lo contrario, las propiedades de inversion se clasifican
como de Nivel 3 conforme a la guia sobre la jerarquia de medicién de valor razonable.

Como se describe en el parrafo anterior, el valor razonable estimado de las propiedades de inversién por
lo general se determina a través de un proceso de valuacién desarrollado internamente por el departa-
mento de Administracion y Finanzas. Dichos valores razonables estimados pueden variar de forma signi-
ficativa de los precios en los que se venderian las inversiones inmobiliarias, ya que los precios de mercado
de inversiones inmobiliarias sélo se pueden determinar en una negociacién entre un comprador y un ven-
dedor. Dichas diferencias podrian ser de importancia para los estados financieros consolidados.

Los valores razonables de las propiedades de inversién son valuados conforme al método de miltiplos

EV/EBITDA (“Enterprise Value EBITDA” valor de la empresa mediante utilidad antes de intereses, im-
puestos, depreciaciones y amortizaciones) de acuerdo a lo siguiente:
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1) La Administracién obtiene de fuentes externas el multiplo EBITDA de compaiiias comparables de
acuerdo al tipo de inmueble sujeto a valuacién; 2) el maltiplo obtenido se multiplica por el NOI (Net
Operating Income) obtenido del ejercicio por cada una de las propiedades sujetas a valuacién; 3) se reali-
zan ajustes por descuento de liquidez y riesgo pais y 4) se determina la tasa de capitalizacién implicita de
mercado para contrastar el valor obtenido. La Compaiiia obtiene la informacién de fuentes externas espe-
cializadas en el mercado Inmobiliario.

i. Determinacién del maltiplo EBITDA:

Para determinar el multiplo EV/EBITDA, se toman compafiias comparables, las cuales son tomadas de
informacioén de compafiias piblicas en México y/o en el extranjero y se utiliza una mediana del mercado
sobre la muestra de compaiiias utilizadas. La muestra utilizada por el Grupo incluye valores en rangos de
20.9x a 6.7x para oficinas, 22.9x a 9.6x para centros comerciales y 26.4x a 13.2x para desarrollos mixtos,
por 2016 y 20.8x a 15.6x para oficinas, 24.3x a 11.7x para centros comerciales y 22.8x a 11.8x para desa-
rrollos mixtos por 2015.

Los miltiplos EV/EBITDA usados por el Grupo considerando la mediana y después de ajustarlos con la
tasa de liquidez y riesgo pais son: 14.4x para centros comerciales, 13.5x para oficinas, y 14.3x para desa-
rrollos mixtos por 2016 (14.7x para centros comerciales, 12.3x para oficinas, y 11.2x para desarrollos mix-
{os por 2015).

ii. NOI (Net Operating Income);

La determinacién del NOI se hace por cada Compaiiia aplicable dentro del Grupo, considerando el desem-
peiio en el momento de la transaccién, asi como las expectativas de la industria y los niveles de NOI basa-
dos en hipétesis razonables que cumplan lo siguiente:

¢ Reflejan las condiciones de mercado.

e Representan la mejor estimacién de la gerencia considerando las condiciones econémicas en las que
operaran el activo o las perspectivas del mercado inmobiliario en el largo plazo.

o Informacién disponible y sobre niveles de renta por m2 en zonas comparables.

Los inmuebles tienen tasas de ocupacion promedio de 90.4 y 90.5% al 31 de diciembre de 2016 y 2015,
respectivamente. El promedio de vigencia de los contratos es de 2 a 5 afios en los periodos presentados.

iii. Ajustes por descuento de liquidez y riesgo pais:

e Riesgo pais se usa un rango de 2.50% por 2016 (3.80% por 2016).
o Tasa de liquidez ajustada 21.0% por 2016 (23.2% por 2015).

iv. Método de tasa de capitalizacion:

La tasa de capitalizacion se usa como referencia para compararla contra los resultados obtenidos por el
método miltiplos.

Para este procedimiento la compafiia considera los resultados del NOI calculados de acuerdo a lo descrito

en el inciso ii) anterior, por cada una de sus propiedades y posteriormente los multiplica por la tasa de ca-
pitalizaci6én de acuerdo al tipo de inmueble del que se trate.
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La informacién de tasas de capitalizacion se toma de publicaciones especializadas del sector a las fechas
en que se realiza el cadlculo mediante CAP rate.

Las tasas de capitalizacion en el mercado para Oficinas corporativas, se encuentran en un rango de 5.24%
al 6.84%. Actualmente la Compafiia se encuentra dentro de dichos rangos.

Las tasas de capitalizacién en el mercado para Centros comerciales se encuentran en un rango de 7.03%
al 8.68%, actualmente la Compafiia se encuentra dentro de dichos rangos.

v. Interrelaciones entre inputs claves no observables y medicién del valor razonable:

Es probable que se den incrementos (reducciones) importantes en las tasas de liquidez o riesgo pais en
una valuacién considerablemente menor (mayor) del valor razonable; sin embargo, puede existir un in-
cremento (una reduccién) en cualquiera de los otros factores en el caso de una medicion de valor razona-
ble mayor (menor).

Si la tasa de riesgo de pais y tasa de liquidez hubieran aumentado 0.3% en 2016 (0.3% en 2015) los milti-
plos EV/EBITDA usados por el Grupo considerando la mediana y después de ajustarlos con dichas tasas
serian de 14.43x para centros comerciales, 13.55x para oficinas y 14.43x para desarrollos mixtos en 2016
(14.72x para centros comerciales, 12.34x para oficinas y 14.72x para desarrollos mixtos en 2015) y si los
ingresos base para NOI hubieran aumentado en 5% en 2016 (5% en 2015), el valor de las propiedades de
inversién se hubiera visto afectado por un incremento aproximado de $1,621,303 en 2016 ($1,489,034 en
2015).

Sila tasa de riesgo de pais y tasa de liquidez hubieran disminuido 0.3% en 2016 (0.3% en 2015) los multi-
plos EV/EBITDA usados por el Grupo considerando la mediana y después de ajustarlos con dichas tasas
serfan de 14.35x para centros comerciales, 13.47x para oficinas v 14.35x para desarrollos mixtos en 2016
(14.63x para centros comerciales, 12.26x para oficinas y 14.63x para desarrollos mixtos en 2015) y si los
ingresos base para NOI hubieran disminuido en 5% en 2016 (5% en 2015), el valor de las propiedades de
inversién se hubiera visto afectado por un disminucién aproximada de $1,612,151 en 2016 ($1,480,630 en
2015).

Durante los ejercicios presentados no hubo transferencias entre los niveles de valor razonable.
Nota 8 - Inmuebles, mobiliario y equipo:

La conciliacién entre los valores en libros al inicio y el final del ejercicio 2016 y 2015, es como sigue:

Equipo Equipo  Eguipamiento

Mobiliario de Magquinaria de centros Construccion
Al 31 de diciembre de 2016 y equipo cémputo y equipo  fransporte comerciales Terrenos en proceso Total
Saldo inicial en libros neto $ 58,234 $ 5,371 $ 21,933 $ 4,862 $ 98655 $ 4,070 $ 723,876 $ 917,001
Adquisiciones/avance de obra 10,388 8,102 3,330 11,642 14,788 - 1,749,356 1,797,606
Bajas - - - (333) - - - (333)
Traspasos - - - - - - (17,029) (17,029)
Depreciacion del periodo (10,422) (3.256) (2,598) (2,603) (3,124) - (22.003)
Saldo final £.58200 §£10217 $22665 $13568 $110319 § 4070 $2456203 $2675242
Al 31 de diciembre de 2016
Costo $167,741 $84,018 $ 40,822 $ 26,768 $135,543 $ 4,070 $2,456,203 $ 2,915,165
Depreciacion acumulada (109.541) (73.801) (18.157) (13,200) (25,224) - - (239,923)
Valor final en libros $ 58200 $10217 $22665 $13568 $110319 §$ 4070 $2456203 $2675242
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Equipo Equipo  Equipamiento

Mobiliario de Maquinaria de centros Construccion
Al 31 de diciembre de 2015 y equipo  cémputo y equipo  fransporie comerciales Terrenos en proceso Total
Saldo inicial en libros neto $ 69,734 § 4,447 $25240 $ 7,161 $ 93488 $4,070 $ 630,421 $ 834,561
Adquisiciones 5,672 4,203 626 4,089 7,956 - 414,205 436,751
Efecto escision (! (7,489) (1,066) (1,516) (5,194) (118) - (320,750) (336,133)
Depreciacién del periodo (9,683) (2.213) (2,417) (1,194) (2,671) - - (18,178)
Saido final $ 58234 §$ 5371 $219833 $§. 4862 § 98655 $4070 $723876 $§_917001
Al 31 de diciembre de 2015
Costo $ 156,993 $75916  $37,492 $15459  $120,7565 $ 4,070 $ 723,876 $1,134,561
Depreciacion acumulada (98,759) _(70.545) (15,559) (10,597) (22,100) - - (217.560)

Valor final en libros $ 58234 $ 5371 $21933 $ 4862 § 986565 §$4070 $723876 § 917,001
i Corresponde al efecto de escision, véase Nota 1.

Nota 9 - Inversiones en asociada y negocio conjunto:

A continuacién se integran las compaiifas asociada y negocio conjunto del Grupo al 31 de diciembre de
2016y 2015. Estas entidades fueron constituidas y operan en México:

Naturaleza
Nombre de la entidad Participacion de la relacién Método de medicién
Asociada:
Paseo Palmas @ 50% {i) Método de participacion
Negocio conjunto:
Forum Coatzacoalcos @ 25% (i) Método de participacion

) A partir de la fecha de aportacion, la participacion en los resultados de la asociada seré del 10%.

@ A partir del gjercicio 2014 se reconoce la participacion en los resultados del negocio conjunto al 25%.

i.  Fideicomiso que tiene la finalidad de crear un sector mixto (Centros comerciales y Oficinas corporati-
vas), el cual corresponde al proyecto Paseo Palmas ubicado en la Ciudad de México, este proyecto se

encuentra en etapa pre-operativa.

ii. Compaifiia dedicada al arrendamiento inmobiliario en el sector de Centros comerciales en la ciudad de
Coatzacoalcos Veracruz.

A continuacion se presenta la informacién resumida de la asociada Paseo Palmas:

2016 2015
Activos corrientes $ 135,628 $ 134,252
Activos no corrientes 600,472 580,006
Total de activos $ 736,100 $ 714,258
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Pasivos corrientes
Pasivos no corrientes

Total de pasivos

Activos netos

Participacion en el capital
Ingresos

(Perdida) utilidad integral del afio

Participacion en los resultados de asociada

A continuacion se presenta la informacion financiera condensada del negocio conjunto Férum

Coatzacoalcos F/00096:

Efectivo y equivalentes al efectivo
Otros activos corrientes

Activos no corrientes

Total de activos

Otros pasivos corrientes
Préstamos bancarios

Otros pasivos no corrientes

Total de pasivos

Activos netos

Participacion en el capital

Ingresos por arrendamiento
Gastos operativos
Impuestos a la utilidad
Utilidad integral del afio

Participacion en los resultados del negocio conjunto

2016 2015
$213,176 $ 246,159
63,732 10,727
276,908 256,886
459,192 457,372
253,51 $ 253,903
$ 5649 $ 5567
(3,854) 5567
(&_385) § 557
2016 2015
$ 40206 $ 17,744
11,626 1,650
1,853,050 1,792,887
1,904,882 1,812,281
12,114 15,176
127,877 127,877
409,859 388,164
549,850 531,217
1,355,032 1,281,064
$ 580820 $ 531512
2016 2015
$ 200,378 $ 173,970
(48,751) (39,937)
(43,832) (35,684)
107,795 98,349
$ 26,949 $ 24,588
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Reconciliacion de la informacion financiera presentada al valor en libros sobre la participacién en aso-
ciada y negocio conjunto:

Paseo Férum

Palmas Coatzacoalcos Total
Saldos al 1 de enero de 2015 $ 206,208 $ 560,899 $ 767,107
Incremento en la inversion 47,138 - 47 138
Reembolsos de patrimonio - (53,975) (53,975)
Método de participacion 557 24 588 25,145
Saldos al 31 de diciembre de 2015 $253,903 $ 531,512 $ 785,415
Incremento en la inversion $ - $ 69,250 $ 69,250
Reembolsos de patrimonio - (46,891) (46,891)
Método de participacién (385) 26,949 26,564
Saldos al 31 de diciembre de 2016 $ 253,518 $ 580,820 $ 834,338

Nota 10 - Participacién no controladora:

A continuacion se muestra una integracion de las principales compafiias que integran la participacion no
controladora al 31 de diciembre del 2016 y 31 de diciembre de 2015:

31 de diciembre de

2016 015
Inmobiliaria Arcos Bosques, S. A. de C. V. (Arcos Bosques) $1,672,299 $1,484,777
Paseo Inter, S. A. P. |. de C. V. (Paseo Interlomas) 1,829,246 1,969,629
Forum Tlaque, S. A. P. I. de C. V. (Férum Tlaquepaque) 1,020,737 876,066
Cabi Culiacan, S. A. de C. V. (Forum Culiacan) 886,813 878,006
Cabi Lerma, S. A. de C. V. (Lerma) 923,655 852,154
Desarrollo Reforma Capital 250, S. A. P. |. de C. V. (Reforma Capital) 128,032 197,301
Otras (1) 733415 844 874
Total $7194197 $7.102.807

o Incluye saldos de compaiifas con participacion no controladora que en lo individual se consideren poco
significativas.
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Grupo GICSA, S. A. B.de C. V., y subsidiarias
Notas sobre los Estados Financieros Consolidados

31 de diciembre de 2016 y de 2015

Estado de flujos de efectivo condensado:

Utilidad (pérdida) antes de impuestos
Actividades de operacidn

Flujo neto de efectivo de actividades de operacion
Flujo neto de efectivo de actividades de inversion
Flujo neto de efectivo de actividades de financiamiento

Incremento neto en efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo, equivalentes de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo de final del afio

Utilidad (pérdida) antes de impuestos
Actividades de operacion

Flujo neto de efectivo de actividades de operacion
Flujo neto de efectivo de actividades de inversion
Flujo neto de efectivo de actividades de financiamiento

Incremento (decremento) neto en efectivo y
equivalentes de efectivo
Efectivo, equivalentes de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo de final del afio

Utilidad (pérdida) antes de los impuestos
Actividades de operacion

Flujo neto de efectivo de actividades de operacion
Flujo neto de efectivo de actividades de inversion
Flujo neto de efectivo de actividades de financiamiento

Incremento neto en efectivo y
equivalentes de efectivo
Efectivo, equivalentes de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo de final del afio

Arcos Bosques
31 de diciembre de

Paseo Interlomas
31 de diciembre de

201 015 2016 2015

$ 543,683  § 336,151 ($301,508) §$ 1,343,218
(953,333) (621,682) 655,998 (1.068.117)
(409,650) (285,5631) 354,490 275,101
(16,249) (33,552) (5,329) (201,104)
453,158 328,669 (333.477) (73.136)
27,259 9,586 15,684 861
93.121 83,535 103.674 102,813
$120.380 $_93.121 $119358 $ 103674

Férum Tladuepaque
31 de diciembre de

Reforma 250
31 de diciembre de

2016 2015 016 2015
$ 376,579 $ 467,637 ($253,582) ($189,195)
(440,984) (874,535) 34,239 (199.089)
(64,405) (406,898) (219,343) (388,284)
(2,538) (2,432) (8,885) 68,843
(9,036) 700,000 264 366 336,873
(75,979) 290,670 36,138 17,432
334,131 43 461 43,093 25,661
$258.152 $334131 § 79231 § 43003
Lerma Culiacan

31 de diciembre de

31 de diciembre de

2016 2015 2016 2015
$ 197,251 $419,979  ($ 54,992) $345,579
(168,898) (413,515) (269,823) (238,850)
28,353 6,464 (324,815) 106,729
(13,855) 15,568 (17,006)
(8.126) (10,519) 337.617 (85,252)
6,372 11,513 12,802 4,471
18,737 7,224 20,538 16,067

La informacion anterior representa el monto antes de eliminaciones intercompafifas.
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Nota 11 - Instrumentos financieros por categoria:

31 de diciembre de

Préstamos y otras cuentas por cobrar 016 2015
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 5,421,406 $ 5,965,465
Efectivo restringido 333,397 343,031
Cuentas y documentos por cobrar - Neto 786,714 558,951
Partes relacionadas 612,060 408,245
Total de activos $ 7153577 $ 7275692
Otros pasivos a costo amortizado

Proveedores $ 1,520,853 $ 1,438,113
Préstamos bancarios 12,478,367 9,961,775
Certificados bursatiles 5,896,861 2,980,962
Partes relacionadas 654,756 408,223
Total de pasivos $ 20,550,837 $14,789,073

Nota 12 - Préstamos bancarios:

31 de diciembre de

2016
- Créditos hipotecarios por pagar a The Blackstone Group LP por 155,824 miles de dolares
estadounidenses que devenga intereses a tasa variable del 3.9375% al 4.4375% basada en
la tasa London Interbank Oferred Rate (LIBOR) mensual y trimestral mas un spread de
3.00% y 3.50% , con vencimiento en 2018. $3,231,445

- Créditos hipotecarios por 1,125,087 miles de pesos que devengan intereses a tasa fija del
6.46% al 31 de diciembre de 2015; y 143,446 miles de pesos a tasa variable basada en la
tasa TIE a 28 dias mas 6.5% (9.8000%) al 31 de diciembre de 2015 con vencimiento en
2016. -

- Crédito hipotecario por pagar a HSBC México S.A por 1,531,039 miles de pesos que
devenga intereses a tasa TIIE a 28 dias mas 2% (del 7.2850%) al 31 de diciembre de 20186,
con vencimiento en 2021. 1,535,044

- Crédito hipotecario por pagar a Banco Nacional de México S.A. por 1,193,327 miles de
pesos, que devenga intereses a tasa THE a 28 dias méas 2.15% (del 7.4600%) al 31 de
diciembre de 2016, con vencimiento en 2021. 1,197,452

- Crédito hipotecario por pagar a Citibank NA International Banking Facility de 103,882 miles
de délares estadounidenses, que devenga intereses a una tasa LIBOR trimestral mas un
spread de 3.0% y 3.50% (de 3.9375% a 4.4375%) con vencimiento 2018. 2,154,286

- Crédito por pagar con Banco General, S. A. por 6,571 miles de ddlares
estadounidenses, que devengan intereses a una tasa LIBOR a 28 dias mas 4.50%
(del 4.9079%) con vencimiento al 2016. -

- Crédito por pagar con Deutsche Bank por 45,000 en miles de délares
estadounidenses que devenga intereses a una tasa LIBOR a 3 meses mas 6.25%
(del 6.5468%) con vencimiento 2016. -

2015

$ 3,490,806

1,276,000

1,320,090

1,853,462

113,070

776,848
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31 de diciembre de
2016 2015

- Crédito por pagar con Santander de 434,726 miles de pesos que devenga
intereses a una tasa TIIE a 28 dias mas 3.55% (6.8725%) al 31 de diciembre de
2015 con vencimiento 2016.
$ - $ 435649
- Crédito hipotecario por pagar a Value Arrendadora S .A. de C V por 200,000 miles
de pesos, que devenga intereses a tasa TIHE a 28 dias mas 3.40% (del 8.9950%) al
31 de diciembre de 2016, con vencimiento en 2023. 200,000 -

Créditos hipotecarios por pagar a Met Life México, S. A. de C. V. como se describe a
continuacion:

- Crédito hipotecario por pagar a Metropolitan Life Insurance por 51,068 miles de
doélares estadounidenses, que devengan intereses a tasa LIBOR a 30 dias mas 2.50%
(3.04%) al 31 de diciembre 2016 con vencimientos en 2021. 1,058,114 -

- Crédito hipotecario por pagar a Metropolitan Life Insurance por 49,664 miles de
doélares estadounidenses,que devengan intereses a tasa LIBOR a 30 dias
mas 2.55% (3.0900%) al 31 de diciembre 2016 con vencimientos en 2021. 1,029,076 -

- Crédito hipotecario por pagar a Metlife México, S. A. de C. V. por 690,963 miles de
Pesos, que devengan intereses a tasa TIE a 28 dias mas 2.00% (7.5677%) al
31 de diciembre2016 con vencimientos en 2021. 686,074 695,850

- Crédito hipotecario por pagar a Metlife México, S. A. de C. V. por 1,322,244 miles
de pesos, que devengan intereses a tasa TIIE a 28 dias mas 2.00% (7.1163%) al
31 de diciembre 2016 con vencimientos en 2021. 1,330,861 -

- Certificados Bursatiles de largo plazo por un monto equivalente de $ 3,000,000
miles de pesos con una vigencia de 7 afios, a una tasa cupén fija de 6.95% al amparo
de un programa de Certificados Bursatiles de hasta $ 6,000,000 miles de pesos,
o su equivalente en Unidades de Inversién (UDISs) con caracter revolvente 56,015 -

12,478,367 9,961,775
Menos: porcidn circulante de los certificados bursatiles, préstamos bancarios
y acreedores hipotecarios a largo plazo (482.435) (3.431.440)

Deuda a largo plazo $11905932  $6530335

Los vencimientos de la deuda a largo plazo al 31 de diciembre de 2016, son:

2018 $ 5,349,627
2019 195,282
2020 1,045,414
2021 5,405,609
Total 11 32

Las garantias otorgadas por los créditos bancarios consisten en las propiedades de inversién, excepto
Forum Buenavista, y los derechos de rentas presentes y futuras a través de fideicomisos, los montos ga-
rantizados se encuentran clasificados por efectivo restringido.

Los préstamos bancarios se reconocen a su costo amortizado, usando el método de la tasa de interés efec-
tiva, la tasa usada se revela en cada uno de los créditos mencionados.

El valor razonable de los créditos a largo plazo al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es de $12, 818,948 y
$10,554, 074, respectivamente. El nivel de jerarquia para el valor razonable es Nivel 2.
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El valor razonable de los créditos a corto plazo es similar al valor en libros a las fechas presentadas.

Para la determinaci6n del valor razonable de los préstamos bancarios, se utilizaron los siguientes in-
puts/insumos al 31 diciembre de 2016 y 2015:

Curva LIBOR (Proveedor Integral de Precios).

Curva Fras TIIE (Proveedor Integral de Precios).
Curva descuento IRS (Proveedor Integral de Precios).
Tipo de cambio USD/MX (Banco de México).

La técnica utilizada para la determinacion del valor razonable es la de flujos futuros estimados desconta-
dos a valor presente.

Las obligaciones de hacer y no hacer contenidas en los contratos de crédito del Grupo requieren, entre
otras, las siguientes:

Entregar cierta informaci6n financiera de forma periddica.

Entrega aquella informacién que le sea solicitada por sus acreedores.

Avisar de cualquier cambio material adverso a la Compaiiia.

Mantener ciertos indices de liquidez, apalancamiento y cobertura de intereses.
Entregar informes de avances de obra.

No tener reducciones de capital y mantener la misma estructura accionaria.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, y a la fecha de emisién de estos estados financieros consolidados, el
Grupo ha cumplido satisfactoriamente sus obligaciones de hacer y no hacer, establecidos en los contratos
de préstamos.

Nota 13 - Certificados bursatiles de largo plazo:

a. El 24 de octubre de 2016, GICSA coloct Certificados Bursatiles a largo plazo con un valor nominal de
$3,000,000 con una vigencia de 7 afios, a una tasa cupon fija de 6.95% pagable de forma trimestral, al
amparo de un programa de Certificados Bursatiles de hasta $ 6,000,000, 0 su equivalente en
Unidades de Inversion (UDIs), con caracter revolvente. La emisidn fue realizada en UDIs més una
tasa real de 6.95%.

Los principales covenants financieros de la emisién de los certificados previamente mencionados, son los
siguientes:

1. Razdén de cobertura de intereses consolidada. No permitir que, al final de cualquier trimestre, la razén
de cobertura de intereses consolidada de la emisora por los 12 meses anteriores que terminen en dicho
trimestre, sea menor de 2.00 a 1.00. El término “razén de cobertura de intereses consolidada” signi-
fica, para cualquier periodo, la razén de (i) la Utilidad antes de ingresos (gastos) netos financieros, im-
puestos, depreciacién y amortizacién (UAFIDA) consolidada para dicho periodo, a (ii) gastos financie-
ros brutos consolidados por dicho periodo.

“UAFIDA consolidada” significa, para cualquier periodo, la suma, determinada de una manera conso-
lidada de conformidad con las NIIF, de (i) utilidad de operacién, mas (ii) costos de depreciacién, mas
(iii) costos de amortizacion (incluyendo la amortizacién de comisiones diferidas de financiamiento).
“Gastos financieros brutos consolidados” significa los intereses devengados por la deuda con costo fi-
nanciero consolidada durante el periodo del cdlculo.
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2. Limitaciones en el nivel de endeudamiento. La emisora no podra, ni permitira a cualquiera de sus
subsidiarias, contratar deuda adicional si, al dar efecto en forma inmediata a dicha deuda adicional y a
cualquier otra deuda contratada desde la fecha en que haya terminado el trimestre completo mas re-
ciente previo a la contratacion de la deuda adicional y a la aplicacion de los recursos netos de la deuda.

Adicional y dicha otra deuda sobre una base pro-forma, la deuda total insoluta de la emisora es supe-
rior al 50% de los activos totales de la emisora a la fecha en que haya terminado el trimestre completo
mas reciente.

b. Elio de diciembre de 2015, el Grupo lievo a cabo una emisién de certificados bursatiles con base en la
programa establecido de Certificados Bursatiles a largo plazo.

El monto total autorizado para este programa es por un total de $6,000,000. Las emisiones fueron
por un valor nominal de $2,500,000y $500,000. Este pasivo se muestra en el estado de posicién fi-
nanciera a su costo amortizado.

El plazo de vencimiento de estos certificados es de 3.5y 7 afios respectivamente a partir de la fecha de
emision de cada Grupo de certificados, los montos seran amortizados a su valor nominal en un solo
pago a la fecha de su vencimiento.

El valor nominal de cada certificado es de cien pesos y estos devengardn un interés bruto anual con
base en la TIIE m4s 2.75 puntos porcentuales y tasa fija de 9.08 puntos porcentuales.

Dichos instrumentos cuentan con el aval total de Grupo GICSA, S. A.B.de C. V.

Los principales covenants financieros de la emisién de los certificados previamente mencionados, son
los siguientes:

1. Razdn de cobertura de intereses consolidada. No permitir que, al final de cualquier trimestre, la
razon de cobertura de intereses consolidada de la emisora por los 12 meses anteriores que termi-
nen en dicho trimestre, sea menor de 2.00 a 1.00. El término “razén de cobertura de intereses
consolidada” significa, para cualquier periodo, la razén de (i) la Utilidad antes de ingresos (gastos)
netos financieros, impuestos, depreciacion y amortizacién (UAFIDA) consolidada para dicho pe-
riodo, a (ii) gastos financieros brutos consolidados por dicho periodo.

“UAFIDA consolidada” significa, para cualquier periodo, la suma, determinada de una manera
consolidada de conformidad con las NIIF, de (i) utilidad de operacién, més (ii) costos de deprecia-
ci6én, mas (iii) costos de amortizacion (incluyendo la amortizacién de comisiones diferidas de fi-
nanciamiento). “Gastos financieros brutos consolidados” significa los intereses devengados por la
deuda con costo financiero consolidada durante el periodo del calculo.

2. Limitaciones en el nivel de endeudamiento. La emisora no podra, ni permitird a cualquiera de sus
subsidiarias, contratar deuda adicional si, al dar efecto en forma inmediata a dicha deuda adicional
y a cualquier otra deuda contratada desde la fecha en que haya terminado el trimestre completo
mas reciente previo a la contratacién de la deuda adicional y a la aplicacién de los recursos netos
de la deuda adicional y dicha otra deuda sobre una base pro-forma, la deuda total insoluta de la
emisora es superior al 50% de los activos totales de la emisora a la fecha en que haya terminado el
frimestre completo mas reciente,
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Estos pasivos se muestran en el estado de posicion financiera a su costo amortizado, la tasa efectiva
utilizada para los Certificados Bursatiles colocados en 2016 es de 7.19% y para los Certificados
Bursatiles colocados en 2015 por $2, 500,0000 y $500,000, es de 8.94% y 9.49%, respectivamente.

El valor razonable de los Certificados Bursatiles al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es de $6,289, 529y
$2, 980,962, respectivamente. El nivel de jerarquia para el valor razonable es Nivel 1.

Al 31 de diciembre de 2016 y de 2015y a la fecha de emisién de estos estados financieros consolida-
das, el Grupo ha cumplido satisfactoriamente sus obligaciones de hacer y no hacer, establecidas en los
contratos de certificados bursatiles, asi mismo no ha realizado amortizaciéon anticipada alguna sobre
dichos certificados.

Nota 14 - Rentas recibidas en garantia y premios:

31 de diciembre de

2016 2015
Premios $ 72,267 $ 123,298
Rentas recibidas en garantia 374,196 371,177
Total 446,463 494 475
Menos - porcion circulante de premios (55,596) (70.621)
Porcién no circulante $ 390,867 $423.854

Nota 15 - Partes relacionadas:

15.1 Cuentas por cobrar y por pagar a partes relacionadas provenientes de operaciones de venta y compra
de bienes y servicios:

a. Las operaciones con partes relacionadas efectuadas en el curso normal de sus operaciones fueron

como sigue:
Ao que termind el
31 de diciembre de
Ingresos: 016 2015

Familiares cercanos de los accionistas

Renta de oficinas corporativas y espacios publicitarios

- Diafimex, S. A. de C.V. $33,772 $25,235
- Ad helados, S. A. de C.V. ~ 9,858 7,435

Familiares cercanos de los accionistas
Servicios de mensajeria corporativa:

- Segmail, S. A. de C. V. 6,756 7,778
Afiliadas:

Prestacion de servicios administrativos:

- Cabi Asesoria, S. C. 38,207 17,319
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Afio que termind el
31 de diciembre de

2016
Negocio conjunto:
Prestacion de servicios de operacion:
- F/00096 Forum Coatzacoalcos $ -

b. Los principales saldos con partes relacionadas se integran a continuacién:

N
e
O

31 de diciembre de

Por cobrar: 201 2015

Afiliadas:

Cuenta corriente:

- Fideicomiso Banamex F/172594 $ 4,068 $ 4,088

- Controladora de Desarroilos Tultitlan 222 240 -

- Manuecar, S. A. deC. V. 16,000 -

- Forum Centros Comerciales 24 24

- Cabi Asesoria - 153

- Askig Macrocontroladora 92,000 -

- Otros 3,887 2,670

- Fideicomiso Banamex Palmas F/17075-3 69,725 34,194

Accionista:

Préstamos otorgados:

- Jaime Dayan Tawil y Copropietarios (Proyecto Cuernavaca) 266,611

- Accionistas 204,116 100,525
12,06 408,24

Por pagar:

Afiliadas:

Cuenta corriente:

-Cabi Oficinas Corporativas $ 11,862 $ 11,862

-Desarrollos mar y tierra - 79

-Controladora 2020 - 697

-Cabi administradora - 216

-Constructora Atelca 7,418 11,718

Accionista: )

-Jaime Dayan Y Tawil (¥ 56,416 3,457

- Accionistas(" 579,030 380,137

Otros 30 57

$654756  $408,223

® Devengan intereses a una tasa fija del 7% anual.
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15.2 Conciliaciéon de cuentas por cobrar y por pagar provenientes de préstamos otorgados y/o recibidos

A continuacién se muestra la conciliacion de las cuentas por cobrar y por pagar a partes relacionadas por
préstamos otorgados y/o recibidos:

Préstamos por cobrar:

Saldo al 1 de enero de 2015 $ 785,481

Préstamos realizados en 2015:

Cobro de préstamos (425,382)
Intereses generados 7,037

Saldo al 31 de diciembre de 2015 $ 367,136

Préstamos realizados en 2016:

Cobro de préstamos ($177,308)
Intereses generados 14,288

Saldo al 31 de diciembre de 2016 $204.1186

Préstamos por pagar:

Saldo al 1 de enero de 2015 $ 548,367

Pago de préstamos (138,163)
Intereses pagados (26.610)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 383,594

Prestamos obtenidos 292,384

Intereses pagados (40,532)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 $ 635,446

El valor razonable de las cuentas por cobrar y por pagar a corto plazo al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es
similar a su valor en libros.

15.3. Compensacion del personal clave

El personal clave incluye a los directores, miembros del Consejo de Administracién y Comités. El Grupo
otorgd al personal clave, la siguiente compensacién:

31 de diciembre de

201 2015

Compensacion del personal clave $138,953 $.86,010
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Nota 16 - Capital contable:

i

ii.

Al 31 de diciembre de 2016, el Capital Contable de Grupo GICSA, S. A. B. de C. V., se encuentra inte-
grado como sigue:

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el capital social minimo fijo esta formado por acciones ordinarias,
comunes y nominativas sin expresion de valor nominal, integramente suscritas y pagadas, como se
muestra a continuacion:

Numero de acciones Descripcion importe
1,650,000 Capital fijo Serie | Clase B $ 685,105
- Capital fijo Serie Il Clase B -
1,650,000 685,105
(116.807) Capital suscrito no exhibido (48.500)
1 193 $ 636,605

En Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas celebrada el 25 de septiembre de
2015, se aprobd la propuesta de recursos disponibles para la adquisicién de acciones propias (fondo
de recompra), en términos de lo previsto en el articulo 56 de la Ley del Mercado de Valores.

Este fondo de recompra de acciones propias entr6 en operacion durante febrero de 2016, bajo las si-
guientes consignas:

¢ Promover niveles de bursatilidad adecuados que permitan la negociacioén activa y dindmica de los
titulos de la Sociedad listados en la Bolsa Mexicana de Valores.

e Fomentar la estabilidad de las acciones representativas del capital de la Sociedad ante entornos de
alta volatilidad.

o Evitar ataques especulativos y en particular para la Sociedad no alentar o participar de forma alguna
en la especulacién sobre el precio de los titulos de la Sociedad.

¢ Utilizar los recursos asignados y autorizados bajo el mejor interés de la compafiia evitando al méa-
ximo las pérdidas por operacién del fondo.

Cualquier ganancia o pérdida generada por las operaciones de compray venta de acciones propias es
reconocida dentro del capital contable, asi mismo las acciones que la entidad posee dentro de dicho
fondo son consideradas como acciones en tesoreria y se presentan disminuyendo el total del capital
social, dichas acciones se encuentran medidas al valor en el que fueron readquiridas.

Durante 2015 se realizaron los siguientes movimientos en el capital contable de Grupo GICSA, S. A. B.
deC.V.

En escritura ptblica del 12 de mayo de 2015, en la cual se protocoliza la Asamblea General
Extraordinaria de Accionistas de la Compaifiia celebrada el 23 de enero de 2015, los accionistas acor-
daron incrementar el capital social variable en $249,302 mediante aportaciones en efectivo por
$161,386 y capitalizacién de pasivos por $87,916.
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Adicionalmente, se acordé la emisién de 116,807 acciones, las cuales no han sido pagadas y se mues-
tran como parte del capital social, reduciendo también el monto correspondiente como capital suscrito
no exhibido.

Con esta transaccion, el Grupo obtuvo prima en suscripcion de acciones y capital social de la siguiente

manera:
Prima

Capital en suscripcion
Acciones social de acciones
Publico Inversionista 388,682 $ 161.386 $ 6,084,049
Cabi Oficinas Corporativas, S. A. de C. V. 98,773 41,011 1,638,122
Xtra Proyectos, S. A.de C. V. 85,606 35,545 1,419,754
Cabi Administradoras, S. A. de C. V. 27.358 11,360 453 742
211,737 87.916 3,511,618
Subtotal 600,419 249,302 9,595,667

Capital suscrito no exhibido 116,807 48 500 -

Total 717,226 $ 297.802 $ 9,595 667

En la misma Acta de Asamblea se acord6 una escisiéon del Grupo, en la cual el capital social en su parte
variable disminuy6 en $289,917.

La Compaiiia erogo gastos por $362,168 relacionados con la colocacion de acciones, los cuales redu-
cen la prima en suscripcién de acciones en ese importe, dichos gastos originaron un impuesto diferido
por $108,650.

iii. Consideraciones generales sobre el capital contable.

a. Las utilidades retenidas incluyen la reserva legal. De acuerdo con la Ley General de Sociedades
Mercantiles, de las utilidades netas del ejercicio debe separarse un 5% como minimo para formar
la reserva legal, hasta que su importe ascienda al 20% del capital social a valor nominal. La re-
serva legal puede capitalizarse, pero no debe repartirse a menos que se disuelva la sociedad, y debe
ser reconstituida cuando disminuya por cualquier motivo. Al 31 de diciembre de 2016 el monto de
la reserva legal asciende a $127,321 que representa el 20% del capital social.

b. La distribucion del capital contable, excepto por los importes actualizados del capital social apor-
tado y de las utilidades retenidas fiscales, causara el ISR a cargo de la Compafiia a la tasa vigente al
momento de la distribucién. El impuesto que se pague por dicha distribucién, se podra acreditar
contra el ISR del ejercicio en el que se pague el impuesto sobre dividendos y en los dos ejercicios
inmediatos siguientes contra el impuesto del ejercicio y los pagos provisionales de los mismos.
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Los saldos de las cuentas fiscales relevantes son como sigue:

31 de diciembre de

201 2015
Cuenta de Capital de Aportacion (CUCA) $11,103,881 $10,587,225
Cuenta de Utilidad Fiscal Neta (CUFIN)* 867.999 659,058

$11,971,880 $11,246,283

Las principales subsidiarias que han generado dichos saldos son: Cabi Culiacan, Cabi Lerma,
Corpokig y Operadora Perinorte.

*

Nota 17 - Ingresos por arrendamiento:
La mayor parte de los contratos de arrendamiento firmados por el Grupo son por periodos que van de los
tres a los diez afios forzosos. Generalmente dichos contratos de arrendamiento estin basados en un pago

minimo contingente basado en un porcentaje bruto de los ingresos de los arrendatarios.

Las rentas minimas futuras por cobrar, bajo acuerdos de arrendamiento operativo no cancelables, son:

201
Menos de 1 afio $2,079,548
Mayor de 1 afio y menos de 3 1,446,144
Mayor de 3 y menos de 5 afios 2,045 114

Los centros comerciales se ubican en las principales ciudades y destinos turisticos de la Repiblica
Mexicana y cuentan con una ocupacién promedio del 93.6 y 92% al 31 de diciembre de 2016 y 2015, res-
pectivamente.

Las oficinas corporativas se ubican principalmente en la Ciudad de México y cuentan con una ocupacién
promedio por afio del 96.5 y 97%, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, respectivamente.

Los Negocios Mixtos se ubican principalmente en la Ciudad de México y al 31 de diciembre de 2016 'y
2015, cuenta con una ocupacion promedio por aiio del 85.8 y 88%, respectivamente.
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Nota 18 - Costos, gastos de operacion, venta y administracion, por naturaleza:

Costos de desarrollo inmobiliario
Costo de venta de inmuebles

Total Costos:

Sueldos, cargos sociales y servicios administrativos
Electricidad

Mantenimiento

Predial

Seguridad

Seguros

Limpieza

Agua

Total gastos por operacién de inmuebles:
Sueldos, cargos sociales y servicios administrativos
Electricidad

Mantenimiento

Seguridad

Limpieza

Total gastos por servicios de administracién:
Tenencia

Tramites y licencias

Impuestos y derechos

Multas actualizaciones y recargos

Total gastos por derechos y contribuciones:

Depreciaciones
Amortizaciones

Total depreciaciones y amortizaciones:
Total de gastos:

Total de costos y gastos

Afio que termind el
31 de diciembre de

201 2015
$ 179,119 $ 815,555
76,891 86,249
256,010 901,804
386,912 395,442
125,908 126,249
136,477 105,068
79,314 86,452
75,178 62,215
40,426 27,323
53,578 50,639
58,334 49,980
956,127 903,368
411,715 323,929
840 750
1,269 664
1,082 802
1,223 876
416,109 327,021
150 147
9,811 2,534
277 705
771 82,125
11,009 85,511
22,003 24,153
78518 87.130
100,521 111,283
1,483,766 1,427,183
$1.730776  $2.328.987
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Nota 19 - Ingresos y (costos) financieros:

Ao que termind el
31 de diciembre de

016 2015
Costos financieros:
Gastos por intereses de préstamos bancarios ($ 878,332) ($ 537,301)
Efecto de valuacion de CBFl's - (606,570)
Pérdida en cambios (2,895,730) (4,566,107)

(3.774.062) (6,709,978)

Ingresos financieros:

Ingresos por intereses de depositos bancarios 210,477 88,982

Utilidad en cambios 1,797,700 3,655,391
2008177 3,744 373

Costos financieros netos ($1,765,885) ($.1,965,605)

Nota 20 - Impuesto a la utilidad:

i. En 2016, la Compafiia y algunas de sus Subsidiarias determinaron utilidades fiscales de $1,224,831 las
cuales fueron amortizadas con pérdidas fiscales de ejercicios anteriores y el resto de sus Subsidiarias
determinaron pérdidas fiscales de $626,274. El resultado fiscal difiere del contable, principalmente,
por aquellas partidas que en el tiempo se acumulan y se deducen de manera diferente para fines con-
tables y fiscales, por el reconocimiento de los efectos de la inflacién para fines fiscales, asi como de
aquellas partidas que solo afectan el resultado contable o el fiscal.

ii. La LISR establece que la tasa del ISR aplicable para el ejercicio 2014 y los ejercicios subsecuentes es
del 30% sobre la utilidad gravable.

iii. La provision para ISR se analiza como se muestra a continuacioén:

Afo que terminé el
31 de diciembre de

016 2015
ISR causado $ 95,861 $ 71,285
ISR diferido 744 483 830,171
Total de impuestos a la utilidad segun el estado de
resultados integral $840.344 $901.456
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iv. Al 31de diciembre de 2016 y 2015 la conciliacién entre la tasa causada y tasa efectiva del ISR se mues-
tra a continuacién:

Afo que termino el
31 de diciembre de

016 2015

Utilidad antes de impuestos a la utilidad $ 1,884,879 $ 3,897,890
Tasa causada del ISR 30% 30%
ISR a la tasa legal 565,464 1,169,367
Mas (menos) efecto en el ISR de las siguientes partidas:

Gastos no deducibles 14,795 318,403
Ajuste anual por inflacién 119,599 84,450
Incremento por actualizacion de propiedades de inversion (204,067) (371,794)
Actualizacion y reserva de pérdidas fiscales 371,019 (352,182)
Otros (26,466) 53,212
ISR $ 840344 $ 901456
Tasa efectiva del ISR 45% 23%

v. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 las principales diferencias temporales sobre las que se reconoci6 el
ISR diferido consolidado se analizan a continuacién:

31 de diciembre de

016 2015

Propiedades de inversién ($22,942,866) ($21,373,937)
Estimacion de cobro dudoso y provisiones 59,600 65,429
Pagos anticipados (72,871) 208,892
Inmuebles, mobiliario y equipo (37,331) 6,563
Pérdidas fiscales 2,778,747 3,359,944

(20,214,721) (17,733,109)
Tasa del ISR aplicable 30% 30%
Total de impuesto diferido pasivo, neto ($_6.064.418) ($.5,319.933)

Pagina 63



Grupo GICSA, S. A. B. de C. V., y subsidiarias

Notas sobre los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2016 y de 2015

Vi.

El anélisis de los impuestos diferidos activos y pasivos esperado recuperar es el siguiente:

31 de diciembre de

2016 2015
Impuesto diferido activo:
- Que se recuperara dentro de 12 meses $ 42,403 $ 82296
- Que se recuperara despues de 12 meses 358,603 798.874
401.006 881,170
Impuesto diferido pasivo:
- Que se reversara dentro de 12 meses (677,833) (595,048)
- Que se reversara después de 12 meses (5,787.589) (5,606.055)
Impuesto diferido pasivo (6,465.422) (6,201,103)
Impuesto diferido pasivo - Neto ($.6,064,416) (£5,319,933)

i. El movimiento neto del ISR diferido (pasivo) y activo durante el afio se resume a continuacion:

Inmuebles

Propiedades Estimacionesy Pagos mobiliario Pérdidas

de inversién provisiones  anticipados  y equipo fiscales Total
1 de enero de 2015 ($ 5,631,093) $ 13,169 $ 84,208 $52,720 $1,321,629 ($4,159,367)
Cargado o abonado al estado
de resultados (1) (781.088) 6.460 (21.541) (50,751) (313.646) _(1.160.566)
31 de diciembre de 2015 (6,412,181) 19,629 62,667 1,969 1,007,983 (5,319,933)
Cargado o abonado al estado
de resultados (470.678) (1,749) (84,529) (13.168) (174.359) (744.483)
31 de diciembre de 2016 ($.6.882.859) $.17.880 (8.21.862) (£11.199) § 833624 ($6.064.416)

(1) Incluye efectos de escisién

viii. Al 31 de diciembre de 2016, la Compainia mantiene pérdidas fiscales consolidadas acumuladas por un

total de $3,190,990 cuyo derecho a ser amortizadas contra utilidades futuras consolidadas caduca
como se muestra a continuacion:

Importe
Afio de |a pérdida actualizado Aro de caducidad

2007 $172,699 2017
2008 98,203 2018
2009 71,622 2019
2010 101,515 2020
2011 407,923 2021
2012 990,128 2022
2013 182,764 2023
2014 122,554 2024
2015 400,980 2025
2016 642 602 2026
Total $ 3,190,990
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@ De acuerdo a las estimaciones realizadas sobre el cdlculo de sus impuestos diferidos, la Compaiiia
ha decidido reservar pérdidas fiscales durante el ejercicio 2016 por un importe de $412,243 lo cual
equivale a una reserva de impuesto diferido activo de $123,673. La Administracién evalia de forma
recurrente sus estimaciones de impuestos diferidos con la finalidad de mantener sus céalculos ac-
tualizados de acuerdo a las circunstancias del ambiente econémico en que se desempeiia.

ix. Elimpuesto sobre la Renta por pagar a largo plazo proviene de las propiedades de inversién aporta-
das a Fibra Uno (FUNQ). La materializacién de este impuesto se da cuando las propiedades son ven-
didas a un tercero o cuando se enajenan los Certificados Bursétiles.

Nota 21 - Informacién por segmentos:

La informacién por segmentos es reportada con base en la informacion utilizada por el Comité de
Ejecutivos para la toma de decisiones estratégicas y operativas. Un segmento operativo se define como un
componente de una entidad sobre el cual se tiene informacién financiera separada que es evaluada regu-
larmente.

Los ingresos de los segmentos de la Compaiiia derivan principalmente de las actividades inmobiliarias por
la renta de locales comerciales y oficinas corporativas (segmento de centros comerciales y oficinas corpo-
rativas), asi como del sector mixto (segmento de desarrollos mixtos).

La Direccién General del Grupo es la maxima autoridad en la toma de decisiones de operacién, asignaciéon
de recursos y evaluacion de resultados con base en los informes revisados para tomar las decisiones estra-
tégicas del negocio. Como fue mencionado en la Nota 1, el Grupo ha decidido cambiar la composicién de
sus segmentos operativos, pasando de cinco a seis segmentos, esto debido a la separacién del segmento de
Desarrollos mixtos el cual anteriormente se encontraba presentado dentro del segmento de Oficinas
Corporativas. La informacién financiera por segmentos por los aflos terminados al 31 de diciembre de
2016 y 2015 es presentada, para evaluar los resultados de cada segmento.

El total de ingresos menos gastos y costos es el indicador de desempefio clave para la Administracién de la
Compaiiia, el cual se reporta mensualmente al Comité de Operaciones.

Todos los ingresos de actividades ordinarias, asi como los diferentes activos no corrientes del Grupo, se
encuentran dentro del pais. La Administracién no realiza un anélisis por ubicacion, por lo que no se re-
vela informacibén por segmentos geograficos.

21.1. Definicién de segmentos

Centros comerciales

Corresponden a proyectos cuya construccion consta de uno o varios edificios, los cuales se caracterizan
por ser de grandes dimensiones. Cuentan con la presencia de tiendas departamentales, cines y mayor-
mente mas de 100 locales comerciales por centro comercial. Dentro de estos proyectos se tienen alianzas
con tiendas Ancla de renombrado prestigio, quienes participan ya sea como propietarios de sus instalacio-
nes o arrendatarios de largo plazo.

Oficinas corporativas
Corresponden a edificios corporativos ubicados en la Ciudad de México, en las colonias Bosques de las

Lomas e Interlomas, asi como en Lomas de Chapultepec y Polanco, las cuales son zonas residenciales, co-
merciales y de oficinas donde las rentas por metro cuadrado para oficinas son de las més elevadas a nivel

Pégina 65



Grupo GICSA, S. A. B. de C. V., y subsidiarias
Notas sobre los Estados Financieros Consolidados

31 de diciembre de 2016 y de 2015

nacional, y la colonia Cuauhtémoc. Los edificios corporativos estan considerados como oficinas A/A+ ya
que corresponden a edificaciones realizadas con los més altos estdndares de calidad, innovacién y

tecnologia.

Desarrollos mixtos

Corresponde a proyectos de uso mixto en donde se combinan centros comerciales, edificios corporativos,
conjuntos residenciales y hoteles. El Grupo se encarga del desarrollo del centro comercial y el edificio cor-
porativo, mientras que los socios estratégicos desarrollan, en su caso, el conjunto residencial y el hotel.
Este segmento puede crear sinergias dado que la combinacién de centros comerciales de alto nivel con
oficinas A/A+ y, en su caso, conjuntos residenciales y hoteles tienen el potencial de estimular los arrenda-

mientos e incrementar los ingresos.

Servicios

A través de este segmento se prestan servicios especializados inmobiliarios de valor agregado de la més
alta calidad. Estos servicios incluyen servicios de generacién de nuevos negocios (desarrollo), disefio e
innovacién continua; de administracién, operacién y mantenimiento de inmuebles; de construccién de
nuevos proyectos, mejoras a proyectos en operacion y de comercializacién de espacios en arrendamiento,

tanto a las propiedades del Grupo como a terceros.

21.2. Lainformacién financiera por segmentos del Grupo por los ejercicios que terminaron el 31 de
diciembre de 2016 y 2015 se muestra a continuacion:

Activo circulantes

Efectivo, equivalentes de efectivoy
Efectivo restringido

Cuentas por cobrar - Neto

Activo circulante

Propiedades, activos fijos, inversion
en Asociadas

Inversiones en acciones

Total

Pasivos y capital contable

Pasivo

Capital contable

Pasivos y capital contable

31 de diciembre de 2016

Centros Oficinas Desarrollos

comerciales corporativas mixtos Servicios Total
$ 1,552,398 $ 167,668 $ 491,561 $3,543,176 $ 5,754,803
1,313,972 162,154 987,986 1,680,816 4,144,928
2.866.370 329822 1,479,547 5,223 992 9.899.731
20,105,061 3,518,970 19,775,045 382,422 43,781,498
580,820 - - 253,518 834,338
$ 23552251 $3.848.792 $21254592 $5.859932 $54.515.567
$ 13,994,364 $ 979,541 $12,755915 $§ 801,956 $ 28,531,776
9,557,887 2,869,251 8,498,677 5,057,976 25983791
$2355622561  $3848792 $21.254502 $5850932 $54,515567
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31de diciembre de 2016
Centros Oficinas Desarrollos
comerciales corporativas mixtos Servicios Total
Ingreso por arrendamiento, mante-
nimiento, ventas innmobiliarias y
otros $ 1,309,196 $292,076 $1,681,260 $ 973,141 $ 4,255,673
Costos y gastos de administracién,
venta y operacién 518,920 111,579 542,714 566,563 1,739.776
Total de ingresos menos costos y gastos 790,276 180,497 1,138,546 406,578 2,515,897
Variacion neta por ajustes en el valor ra-
zonable de propiedades de inversién 1,145,690
Otros gastos (37,387)
Participacion en los resultados de
asociadas contabilizadas bajo el método
de participacion 26,564
Costos financieros — Neto (1,765,885)
Impuestos a la utilidad (840,344)
Utilidad neta consolidada $ 1,044 535
31 de diciembre de 2015
Centros Oficinas Desarrolios
comerciales  corporativas mixtos Servicios Total

Activos circulantes:
Efectivo, equivalentes de efectivo y efectivo
restringido $ 820389 $ 22,031 $ 302,536 $5,163,540 $ 6,308,496
Cuentas por cobrar - Neto 596.072 177.050 359,716 790.740 1.923.578

1,416,461 199,081 662,252 5,954,280 8,232,074
8Propiedades de inversién, activos fijos y otros 16,732,893 3,430,043, 17,995 947 731,935 38,890,918
Inversion en asociadas y negocio conjunto 233,818 81,263 - 470,334 785415
Total activo $18383272 §3710387 $18688190 $7.156549 $47.908407
Pasivo $ 9,819,792 $1,139,8900 $ 10,142,917 $ 1,398,622 $22,501,221
Capital contable 8.563.480 2,570,497 8,515,282 5,757,927 25.407.186
Total pasivo y capital contable $18.383272 §$3.710387 $18658199 §$7.156549 §$47.908407
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31 de diciembre de 2015

Centros Oficinas  Desarrolios

comerciales corporativas  mixtos Servicios Total
Ingresos por arrendamiento, mantenimiento,
ventas inmobiliarias y otros $1,181,605 $ 191,179 $1,670,513 $1,385039 $ 4,428,336
Costos y gastos de administracion, venta y
operacién (431,701) (52,246) (673.447) (1.171.593) _(2.328.987)
Total de ingresos menos costos y gastos 749,904 138,933 997,066 213,446 2,099,349
Variacién neta por ajustes en el valor razonable
de propiedades de inversion 3,794,621
Otros gastos (55,620)
Participacién en los resultados de asociadas
contabilizadas bajo el método de participacion 25,145
Costos financieros - Neto (1,965,605)
Impuestos a la utilidad (901,456)
Utilidad neta consolidada $2996.434

La informacién revelada en cada segmento se presenta neta de las eliminaciones correspondientes a las
transacciones realizadas entre las empresas del Grupo. Los resultados y transacciones inter segmentos
son eliminados a nivel total, formando parte del consolidado final del Grupo. Esta forma de presentacion
es la misma utilizada por la Administracion en los procesos de revision periddica sobre el desempeiio del
Grupo.

Los impuestos e ingresos y costos financieros son manejados a nivel Grupo y no dentro de cada uno de los
segmentos reportados. Como resultado de esto, dicha informacion no se presenta distribuida en cada uno
de los segmentos reportados.

21.3. Ingresos inter-segmentos y con terceros

A continuacién se presentan los montos de los ingresos inter segmentos y los ingresos con terceros.

Ario terminado
al 31 de diciembre de 2016

Total ingresos Ingresos
Segmentos  Inter segmento con terceros

Centros comerciales $ 1,309,196 $ - $ 1,309,196
Oficinas corporativas 292,076 - 292,076
Desarrollos mixtos 1,681,260 - 1,681,260
Servicios 4.444 598 (3.471.457) 973,141
Total $ 7727130 ($3.471.457) 4,255.67

Pagina 68



Grupo GICSA, S. A. B. de C. V., y subsidiarias

Notas sobre los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2016 y de 2015

Afio terminado
al 31 de diciembre de 2015

Total Ingresos Ingresos
Segmentos Inter segmento  con terceros

Centros comerciales $ 1,181,605 3 - $ 1,181,605
Oficinas corporativas 191,178 - 191,178
Desarrolios mixtos 1,670,517 - 1,670,517
Servicios 2.710.696 (1,325.660) 1,385,036
Total $5753996  (£1.325660) $4.428,336

Las operaciones entre segmentos operativos se llevan a cabo a su valor de mercado, y las politicas conta-
bles con las cuales se prepara la informacién financiera por segmentos son consistentes a las descritas en
la Nota 2.

Nota 22 - Utilidad basica y diluida:

A continuacién se muestra la determinacion de la utilidad por accién basica y diluida:

Utilidad por accibén bésica y diluida de GICSA:

Afo que termind el
31 de diciembre de

201 2015
Utilidad neta atribuible a la participacién controladora $ 613,145 $1,641,001
Promedio ponderado de acciones en circulacion 1,533,193 1,533,193
Utilidad por accion basica y diluida $ 03999 § 10703

Nota 23 - Contingencias y compromisos:

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Grupo tiene diversos juicios civiles, laborales y mercantiles en pro-
ceso. El departamento legal espera que los resultados de los diferentes juicios se resuelvan satisfactoria-
mente.

De acuerdo con la LISR, las empresas que realicen operaciones con partes relacionadas, residentes en el
pais, estan sujetas a limitaciones y obligaciones a los que utilizan con o entre partes independientes de
operaciones comparables. Al 31 de diciembre de 2016y 2015, la Compaiiia no tiene conocimiento de po-
sibles contingencias materiales derivadas de dicho concepto.

Durante el curso normal del negocio, el Grupo adquirié derechos de compra de terrenos a través de antici-
pos cuyo monto ascendi6 a $1,561,578 durante el ejercicio en 2016 ($1,205 durante 2015). Estos acuerdos
estin contingentes a la consecucién de permisos por parte de las autoridades municipales y estatales para
lograr la materializacién de los acuerdos de compra.
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La Compaiiia tiene obligaciones contractuales relacionadas con el pago de derecho sobre el uso de terre-
nos, por las cuales debera realizar pagos anuales como sigue: durante 2017 un monto de Dls 840, por los 5
afos posteriores de Dls 4,200 y a més de 5 afios por DIs 14,200.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Grupo tiene pasivos vencidos por mas de 60 dias, incluyendo im-
puestos a la utilidad. El monto de dichos pasivos asciende a $383,353 y $452,559, respectivamente.

Nota 24 - Eventos subsecuentes:

Ala fecha de emisién de los estados financieros no existen eventos subsecuentes materiales que pudieran
tener un impacto significativo en la informacién presentada en los estados financieros consolidados.

Nota 25 - Autorizacion de los estados financieros consolidados:
Los estados financieros consolidados al y por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 y sus no-

tas, fueron autorizados para su emisién el 18 de abril de 2017, por Diodoro Batalla Palacios, Director de
Administracién y Finanzas, quien tiene poder legal para autorizarlos.
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