PROSPECTO DEFINITIVO

OFERTA PUBLICA MIXTA GLOBAL DE ACCIONES, CONSISTENTE EN UNA OFERTA PUBLICA PRIMARIA DE SUSCRIPCION DE HASTA 87,000,000 ACCIONES ORDINARIAS SERIE
UNICA, NOMINATIVAS, DE LIBRE SUSCRIPCION, SIN EXPRESION DE VALOR NOMINAL, REPRESENTATIVAS DEL CAPITAL SOCIAL DE HOTELES CITY EXPRESS, S.A.B. DEC.V.
(INDISTINTAMENTE, LA “SOCIEDAD” U “HOTELES CITY”) (INCLUYENDO 15,845,668 ACCIONES ORDINARIAS, SERIE UNICA, NOMINATIVAS, SIN EXPRESION DE VALOR
NOMINAL MATERIA DE LAS OPCIONES DE SOBREASIGNACION), REALIZADA POR LA SOCIEDAD; Y EN UNA OFERTA PUBLICA SECUNDARIA DE VENTA DE HASTA 34,483,462
ACCIONES ORDINARIAS, SERIE UNICA, NOMINATIVAS, SIN EXPRESION DE VALOR NOMINAL, REPRESENTATIVAS DEL CAPITAL DE LA SOCIEDAD, REALIZADA POR LOS
ACCIONISTAS VENDEDORES

POR UN MONTO TOTAL DE HASTA $1,527,652,176.00 M.N.
en México
(sin incluir el ejercicio de la Opci6n de Sobreasignacion Nacional)
Caracteristicas de la oferta:

Emisora:
Hoteles City Express, 5.A.B. de C.V.
Accionistas Vendedores:

Luis Eduardo Barrios Sénchez; Harald Feldhaus Herrmann; Juan Luis Elek Klein; Rafael Moreno Valle Sudrez; Rafael Moreno Valle Rosas; Joel Zorrilla Vargas, Victor Zorrilla Vargas; Armando J. Garcia Segovia; Alberto Ignacio
Sénchez Palazuelos; Jorge Garcia Segovia; Eduardo Ratil Azcarraga Pérez; Luis Emilio Azcarraga Pérez; Claudia del Carmen Azcarraga Bortoni; Mauricio Roman Azcarraga Bortoni; Stefan Ricardo Maldonado Sent; Oliver Carlos
Maldonado Sent; Melanie Gisela Maldonado Sent; Gerardo Andrés Lépez Angulo; Daniela Cristina Lopez Angulo; Barbara Verénica Lopez Angulo; Carlos Bracho Gonzalez; el Fideicomiso No. 851-00587; ALAC (Belgium)
Holding Company NV; International Finance Corporation; Wamex Participaciones, .A.P.L. de C.V.; Multinational Industrial Fund II, L.P.; Vaarn BVBA; Jardenne Corporation S.4. r.l,; y el Fideicomiso Irrevocable Emisor de
Certificados Bursétiles Fiduciarios No. F/00618 (en conjunto, los “ Accionistas Vendedores”).

Clave de pizarra:
“HCITY".
Tipo de valor:
Acciones ordinarias, Serie Unica, nominativas, de libre suscripcién, sin expresién de valor nominal
(cada una, una “Accién” y, en conjunto, las “ Acciones”), representativas del capital de la Sociedad.

Precio de colocacién:
$24.00 M.N por Accién.

Oferta Nacional:

Oferta Internacional y Global:

Monto total de la Oferta Primaria Nacional, incluyendo el jercicio

Monto total de la Oferta Internacional, incluyendo el ejercicio

completo de la Opcion de Sobreasignacion Nacional: $929,196,912.00 M.N. completo de la Opcién de Sobreasignacion Internacional: $1,158,803,088.00 M.N.
Total de Acciones de la Oferta Primaria Nacional, incluyendo el 38,716,538 Total de Acciones de Ia Oferta Internacional, incluyendo el 48,283,462
e i P _— ejercicio completo de la Opcién de Sobreasignacién
ejercicio completo de la Opcion de Sobreasignacion Nacional: o it
Monto total de la Oferta Primaria Nacional, sin incluir la Opcion $700,045,088.00 MN., Monto total de la Oferta Internacional, sin incluir la Opci6n de $1,007,654,880.00 M.,
de Sobreasignacion Nacional: Sobreasignacion Internacional:
Total de Acciones de la Oferta Primaria Nacional, sin incluir la 29,168,712 Total de Acciones de la Oferta Internacional, sin incluir la Opcién 41,985,620
Opcion de Sobreasignacion Nacional: de Sobreasignacion Internacional:
Monto total de la Oferta Secundaria Nacional: $827,603,088.00 M.N. Monto total de la Oferta Global incluyendo el ejercicio completo de $2,915,603,088.00 M.N.
las Opciones de Sobreasignacion:
Total de Acciones de la Oferta Secundaria Nacional: 34,483,462 Total de Acciones de la Oferta Global incluyendo el ejercicio 121,483,462
completo de las Opciones de Sobreasignacion:
Monto total de la Oferta Na.clona!,,mcluyvendo el ejercicio completo $1,756,800,000.00 M.N. Monto Tom} de l‘f‘,Ofem Global sin incluir las Opciones de ,535,307,056.00 M.N.
de la Opcion de Sobreasignacion Nacional: Sobreasignacién:
Total de Acciones de la Oferta Nacional, incluyendo el ejercicio 73,200,000 Total de Acciones de la Oferta Global sin incluir las Opciones de 105,637,794
completo de la Opcién de Sobreasignacion Nacional: Sobreasignacién:
Monto total de la Oferta Nacional, sin incluir la Opcion de 1,527 652,176.00 N,
Sobreasignacién Nacional:
Total de Acciones de la Oferta Nacional, sin incluir la Opcién de 63,652,174
Sobreasignacién Nacional:
Fecha de publicacién del aviso de oferta 12 de junio de 2013,
Fecha de cierre del libro: 13 de junio de 2013,

Fecha de la oferta:
Fecha de registro en la BMV:
Fecha de liquidacion:

13 de junio de 2013.
14 de junio de 2013,
19 de junio de 2013.

Recursos netos derivados de la Oferta Global:
La Sociedad recibira $1,950,667,984.02 M.N. como recursos netos de la Oferta Global, incluyendo el ejercicio completo de las Opciones de Sobreasignacién; y $1,583,682,313.14 M.N. como recursos netos de la Oferta Global, sin incluir las Opciones de
Sobreasignacion; Véase la seccion “Destino de los recursos - Gastos relacionados con la Oferta Global”. La Sociedad no recibira recurso alguno de la venta de los Acciones por los Accionistas Vendedores. Los recursos que los Accionistas Vendedores recibiran
como resultado de la Oferta Secundaria Nacional serén de $827,603,088.00 M.N.
Disposiciones tendientes a evitar el cambio de control
Conforme a los estatutos sociales de la Sociedad, en ciertos casos, se requiere la previa del Consejo de Administracién o la Asamblea de A de la Sociedad para llevar a cabo la adquisicién de Acciones de la Sociedad o para celebrar
acuerdos de voto respecto de las mismas. Véase la seccion “Descripcién del capital social y los estatutos sociales de la Sociedad - Disposici dientes a evitar los cambios de control”.

Esta oferta forma parte de una oferta global simulténea mixta (la “Oferta Global”), ya que la Sociedad estd realizando: (1) la presente oferta pblica inicial primaria de suscripcién de hasta 29,168,712 Acciones en México (la “Oferta Primaria Nacional”) a través de
la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. (la “BMV”) y (2) una oferta privada de venta de hasta 41,985,620 Acciones () en los Estados Unidos de América, al amparo de la Regla 144A (Rule 144A) de la Ley de Valores de 1933 (LLS. Securities Act of 1933) de ese pais (la
“Ley de Valores de 1933") y (b) en otros paises, al amparo del Reglamento S (Regulation S) de la Ley de Valores de 1933 y las disposiciones legales aplicables en cada uno de los paises donde se realiza dicha oferta (la “Oferta Internacional”), excluyendo en ambos casos
las Acciones materia de las Opciones de Sobreasignacion (segtn la definicién que se asigna a dicho término més adelante); y los Accionistas Vendedores estan realizando una oferta piblica secundaria de venta de 34,483,462 Acciones a través de la BMV (la “Oferta
Secundaria Nacional” y, en conjunto con la Oferta Primaria Nacional, la “Oferta Nacional”). Las Acciones materia de la Oferta Nacional se liquidarén en México de conformidad con el contrato de colocacién celebrado entre la Sociedad y los Accionistas Vendedores
con Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, integrante del Grupo Financiero Banamex, Morgan Stanley México, Casa de Bolsa, S.A. de C.V., y Actinver Casa de Bolsa, 5.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver (los “Intermediarios Colocadores Lideres
en México”); y las Acciones materia de la Oferta Internacional se liquidaran de conformidad con el contrato de compraventa celebrado entre la Sociedad y Morgan Stanley & Co. LLC, Citigroup Global Markets Inc. y Merrill Lynch Pierce, Fenner & Smith, Inc.
(conjuntamente, los “Intermediarios Internacionales” y, en conjunto con los Intermediarios Colocadores Lideres en México, los “Intermediarios Colocadores”).

La Sociedad ha otorgado (1) a los Intermediarios Colocadores Lideres en Meéxico, una opeion para adquirir hasta 9,547,826 Acciones adicionales (la “Opcion de ion Nacional”) y (2) a los Intermediarios Internacionales, una opcién para adquirir hasta
6,297,842 Acciones adicionales (la “Opcién de ignacién Internacional” y, en conjunto con la Opcién de Nacional, las “Opciones de ), para cubrir las sobreasignaciones que (en su caso) se efectien en la Oferta Nacional y la
Oferta Internacional, respectivamente. Las Opciones de Sobreasignacion estaran vigentes durante un plazo de 30 (treinta) dias contados a partir de la fecha en que se determine el precio de las Acciones. Los Intermediarios Colocadores Lideres en México podran ejercer
la Opcién de Sobreasignacién Nacional a un precio igual al precio de colocacién, en una sola exhibicién. Los Accionistas Vendedores no han otorgado opciones de sobreasignacion a los Intermediarios Colocadores Lideres en México. Véase la seccién “Plan de
Distribucion”.

Inmediatamente antes de la Oferta Global, el capital suscrito y pagado de la Sociedad estd representado por un total de 203,957,127 Acciones, divididas en 300 Acciones correspondientes a la parte fija y 203,956,827 Acciones correspondientes a la parte variable del
capital.

Asumiendo que los Intermediarios Colocadores ejerzan en su totalidad las Opciones de Sobreasignacion, inmediatamente después de la Oferta Global el capital suscrito y pagado de la Sociedad estar representado por un total de 290,957,127 Acciones, divididas
en 300 Acciones correspondientes a la parte fija y 290,956,827 Acciones correspondientes a la parte variable del capital; y se habran colocado entre el piblico un total de 121,483,462 Acciones (de las cuales 73,200,000 Acciones se habran colocado a través de la Oferta
Nacional y 48,283,462 Acciones se habrén colocado a través de la Oferta Internacional) que representaran el 41.75% del capital suscrito y pagado de la Sociedad.

En el supuesto de que los Intermediarios Colocadores no ejerzan las Opciones de Sobreasignacion, inmediatamente después de la Oferta Global el capital suscrito y pagado de la Sociedad estaré representado por un total de 275,111,459 Acciones, divididas en 300
Acciones correspondientes a la parte fija y 275,111,159 Acciones correspondientes a la parte variable del capital; y se habrén colocado entre el pablico un total de 105,637,794 Acciones (de las cuales 63,652,174 Acciones se habran colocado a través de la Oferta Nacional y
41,985,620 Acciones se habréan colocado a través de la Oferta Internacional) que representaran el 38.40% del capital suscrito y pagado de la Sociedad.

El ntimero de Acciones materia de la Oferta Nacional y la Oferta Internacional, respectivamente, puede variar una vez concluida la Oferta Global debido a la redistribucién de las mismas entre los Intermediarios Colocadores Lideres en México y los Intermediarios
s. Los Intermediarios Colocadores Lideres en México podran, més no estaran obligados a, realizar operaciones de estabilizacion.

Las Acciones podran ser adquiridas por personas fisicas y morales mexicanas y extranjeras, incluyendo instituciones de crédito, casas de bolsa, instituciones y sociedades mutualistas de seguros, instituciones de fianzas, organizaciones auxiliares de crédito,

sociedades de inversion, sociedades de inversién especializadas en fondos para el retiro y fondos de pensiones, jubilaciones y primas de antigtiedad, cuando la legislacién aplicable y el régimen de inversion del adquirente lo prevea expresamente. El régimen fiscal

aplicable a la enajenacion de las Acciones a través de la BMV por personas fisicas y morales residentes en México y/o en el extranjero est previsto en los articulos 24, 60, 109, 154, 190 y demés aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta y en la Resolucién

Misceldnea Fiscal vigente.

La Oferta Global esta sujeta a diversas y en el contrato de colocacion celebrado por la Sociedad y los Accioni con los arios C Lideres en México y el Contrato de Compraventa
(Purchase Agreement) celebrado entre la Sociedad y los Intermediarios Internacionales. En el supuesto de que se cumpla o se deje de cumplir cualquiera de dichas condiciones, segtin sea el caso, la Oferta Global podria quedar sin efecto. Véase la seccion “Plan de
Distribucién”.

Los términos de algunas obligaciones financieras de las subsidiarias de la Sociedad restrieguen a las mismas para disponer de o distribuir sus activos sin el consentimiento de la institucién financiera o el acreedor respectivo. Véase las secciones “Factores de Riesgo - Los
acuerdos de financiamiento de la Sociedad contienen obligaciones restrictivas relacionadas con el servicio de su deuda que podrian afectar sus operaciones, resultados de operacion y la capacidad de la Sociedad y sus subsidiarias para distribuir dividendos en el futuro a sus
accionistas” y “Comentarios y andlisis de la administracion sobre la situacion financiera - Deuda.”

Las Acciones se encuentran inscritas en el Registro Nacional de Valores (el “RNV”) mantenido por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la “CNBV”), bajo el ntimero 3425-1.00-2013-001. La inscripcién en el RNV no implica certificacion sobre la bondad de
los valores, la solvencia de la Sociedad o la exactitud o veracidad de la informacién contenida en este prospecto, ni convalida los actos que, en su caso, se hubieren realizado en contravencion de la legislacion aplicable.

Ademas, la Sociedad ha solicitado el listado de las Acciones para su cotizacion en la BMV y a partir de su fecha de registro en la BMV podrén ser objeto de cotizacion. Los titulos que amparan las Acciones materia de la Oferta Global estarén depositados en S.D.
Indeval, Institucién para el Depésito de Valores, S.A. de C.V. (“Indeval”).

Este prospecto se encuentra disponible a través de los Intermediarios Colocadores Lideres en México y en las paginas web www.bmv.com.mx, www.cnbv.gob.mx y www.t
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México, D.F., a 14 de junio de 2013. Aut. CNBV No. 153/6820/2013, de fecha 11 de junio de 2013.



PROSPECTO DEFINITIVO. Los valores a ser emitidos conforme a este prospecto han sido registrados
en el Registro Nacional de Valores que lleva la CNBV, y no podrén ser ofrecidos ni vendidos fuera de los
Estados Unidos Mexicanos, a menos que sea permitido por las leyes de otros paises.

DEFINITIVE PROSPECTUS. The securities to be issued pursuant to this prospectus have been registered at the
National Registry of Securities mantained by the CNBV. They cannot be offered or sold outside of the United
Mexican States unless it is permitted by the laws of other countries.
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INFORMACION INCLUIDA EN ESTE PROSPECTO

El orden de la informacién contenida en este prospecto tiene como objeto cumplir con los requisitos
de revelacion de informacién establecidos en las disposiciones legales aplicables y procurar la mayor
similitud con los prospectos utilizados en el extranjero en relacion con la Oferta Global.

La siguiente tabla muestra las secciones de este prospecto que contienen la informacién requerida de
conformidad con el Anexo H de las Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Emisoras de
Valores y a Otros Participantes del Mercado de Valores (las “Disposiciones de Caracter General”).

Informacién requerida Seccion del prospecto Pag.

1. INFORMACION GENERAL

(a) Glosario de términos y definiciones “Glosario” X
(b) Resumen ejecutivo “Resumen” 1
(c) Factores de riesgo “Factores de riesgo” 26
(d) Otros valores “Otros valores” 170
(e) Documentos de caracter publico “Documentos de carécter ptblico” 171
2. LA OFERTA
(a) Caracteristicas de los valores “Resumen — La Oferta Global—Tipo de valor” 15
(b) Destino de los recursos “Destino de los recursos” 50
(c) Plan de distribucion “Plan de distribucién” 163
(d) Gastos relacionados con la oferta “Gastos relacionados con la Oferta Global” 51
(e) Estructura de capital después de la oferta “Resumen—La Oferta Global—Estructura del capital”;
“Capitalizacion” 18
(f) Personas con participacion relevante en la oferta “Personas con participacion relevante en la Oferta” 173
(g) Diluciéon “Diluciéon” 53
(h) Accionistas vendedores “Principales accionistas y Accionistas Vendedores” 149
(i) Informacién del mercado de valores “Informacién sobre el mercado de valores” 56

(G) Formador de mercado “Formador de mercado” 172

ii



Informacién requerida Seccion del prospecto Pag.
3. LA SOCIEDAD
(a) Historia y desarrollo de la emisora “Descripciéon del Negocio—Historia” y “Descripcién del 120
capital social y los estatutos sociales de la y
Sociedad—General” 154
(b) Descripcion del negocio
(i) Actividad principal “Descripcién del Negocio — Informacion General de la 107
Sociedad” y “— Principales Actividades” y
122
(ii) Canales de distribucion “Descripcién del Negocio—Mercadotecnia y reservaciones” 129
(iii) Patentes, licencias, marcas y otros contratos “Descripcion del Negocio —Propiedad intelectual” 135
iv) Principales clientes escripcion del Negocio
iv) Principales cli “Descripcién del Negocio” 107
v) Legislacién aplicable y situacion tributaria escripcion del Negocio—Regulacion
Legislacion aplicable y situacion tributari “Descripcion del Negocio—Regulacion” 133
(vi) Recursos humanos “Descripcién del Negocio—Empleados” 136
vii) Desempefio ambiental “Descripcion del Negocio—Regulacién—Aspectos
p p 3 & P
ambientales” 134
(viii) Informacién del mercado “Panorama de la industria” 95
(ix) Estructura corporativa “Descripcion del Negocio — Estructura organizacional” 121
(x) Descripcién de sus principales activos “Descripcién del Negocio— Informacion General de la 107
Sociedad” y “— Principales actividades”. y
122
(xi) Procesos judiciales, administrativos o arbitrales ~ “Descripcion del Negocio—Procedimientos legales” 136
(xii) Acciones representativas del capital social “Descripcion del capital social y los estatutos sociales de la
Sociedad” 153
(xiii) Dividendos “Dividendos y politica de dividendos” 54
4. INFORMACION FINANCIERA
(a) Informacion financiera seleccionada “Informacién financiera consolidada seleccionada” 66
(b) Informacién financiera por linea de negocio, zona “Comentarios y andlisis de la administracién sobre la
geografica y ventas de exportacién situaciéon financiera y los resultados de operacion—
Resultados de operacién por linea de negocios” 76
c) Informe de créditos relevantes “Comentarios andlisis de la administracion sobre la
y
situacién financiera y los resultados de operacién — Liquidez
y fuentes de financiamiento—Deuda” 88
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Informacién requerida Seccion del prospecto Pag.
(d) Comentarios y andlisis de la administracién sobre los
resultados de operacién y la situacién financiera de
la emisora
(i) Resultados de la operacién “Comentarios y analisis de la administracién sobre la
situaciéon financiera y los resultados de operacion—
Comparacién del trimestre que terminé el 31 de marzo de
2013 frente al trimestre que terminé el 31 de marzo de 30
2012”, — Comparacién de los resultados por el afio que
termin6 el 31 de diciembre de 2012 frente al afio que
terminé el 31 de diciembre de 2011” y — Comparacién de 82
los resultados por el afio que termind el 31 de diciembre de
2011 frente al afio que termind el 31 de diciembre de 2010” 84
(i) Situacion financiera, liquidez y recursos de “Comentarios y andlisis de la administraciéon sobre la
capital situacién financiera y los resultados de operacién — Liquidez
y fuentes de financiamiento” 86
(iii) Control interno “Comentarios y analisis de la administracién sobre la
situacion financiera y los resultados de operacién” 69
(e) Estimaciones, provisiones o reservas contables “Comentarios y andlisis de la administracién sobre la
criticas situacién financiera y los resultados de operaciéon — Politicas
contables criticas” 92
5. ADMINISTRACION
(a) Auditores externos “Administracion y  practicas  societarias— Auditores
externos” 147
(b) Operaciones con personas relacionadas y conflicto de  “Operaciones con personas relacionadas”
interés 153
(¢) Administradores y accionistas “Administraciéon y précticas societarias—Consejo de 137
Administraciéon” y “Principales accionistas y Accionistas y
Vendedores” 149
(d) Estatutos sociales y otros convenios “Descripcion del capital social y los estatutos sociales de la
Sociedad” 154

6. PERSONAS RESPONSABLES

“Personas responsables”

Ningtn intermediario, apoderado para celebrar operaciones con el publico, o cualquier otra
persona, ha sido autorizado para proporcionar informacién o hacer cualquier declaracién que no esté
contenida en este documento. Como consecuencia de lo anterior, cualquier informacién o declaracién
que no esté contenida en este documento debera entenderse como no autorizada por Hoteles City
Express, S.A.B. de C.V. y Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, integrante del
Grupo Financiero Banamex, Morgan Stanley México, Casa de Bolsa, S.A. de C.V. y Actinver Casa de

Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver.
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PRESENTACION DE CIERTA INFORMACION FINANCIERA

A menos que se indique lo contrario o que el contexto exija algo distinto, en este prospecto las
referencias a la “Sociedad” y “Hoteles City” corresponden a Hoteles City Express, S.A.B. de C.V. y sus
subsidiarias.

Estados financieros

Este prospecto incluye los estados financieros consolidados auditados de la Sociedad por los
ejercicios que terminaron el 31 de diciembre de 2012, 2011 y 2010, asi como las notas a los mismos (los
“Estados Financieros Auditados”); y los estados financieros consolidados condensados intermedios no
auditados con revisién realizada por el Auditor Independiente, por los periodos de tres meses que
terminaron el 31 de marzo de 2013 y 2012, asi como las notas a los mismos (los “Estados Financieros
Intermedios” y, en conjunto con los Estados Financieros Auditados, los “Estados Financieros”). Los
Estados Financieros de la Sociedad fueron preparados por Hoteles City Express, S.A.P.I. de C.V., que era
el régimen social y la denominacién de la Sociedad durante los periodos relativos a cada uno de los
Estados Financieros presentados. De manera simultdnea con la Oferta Global, la Sociedad adoptaré la
modalidad de Sociedad Anénima Bursatil de Capital Variable.

La informacién financiera incluida en este prospecto por los afios que terminaron el 31 de diciembre
de 2012, 2011 y 2010, y por los periodos de tres meses que terminaron el 31 de marzo de 2013 y 2012, esta
preparada de conformidad con las Normas Internacionales de Informaciéon Financiera (International
Financial Reporting Standards, o “IFRS”) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (International Accounting Standards Board, o “1ASB”).

De conformidad con las Disposiciones de Caracter General, por el afio que terminé el 31 de diciembre
de 2012, las sociedades mexicanas con valores listados en la BMV, estan obligadas a preparar y presentar
su informacién financiera conforme a las IFRS. La Sociedad ha adoptado las IFRS por el ejercicio social
concluido el 31 de diciembre de 2012, con fecha de transicion del 1 de enero de 2010. Los Estados
Financieros Auditados de la Sociedad por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2011 y 2010,
fueron emitidos conforme a las Normas de Informacién Financiera (“NIF”) emitidas por el Consejo
Mexicano para la Investigaciéon y Desarrollo de Normas de Informaciéon Financiera, A.C. Para una
explicacion de los efectos de la transicion de NIF al uso de las IFRS, véase las Notas 2 y 29 a los Estados
Financieros Auditados.

Resultados de segmentos operativos

La Sociedad evalda sus resultados operativos, su desempefo financiero y asigna recursos entre sus
dos segmentos operativos: operaciéon de hoteles y administracién de hoteles. Cada uno de estos
segmentos operativos incluye actividades de las que la Sociedad puede obtener ingresos y devengar
gastos (incluyendo ingresos y gastos relacionados con operaciones entre subsidiarias o intercompafiias).
La gran mayoria de los ingresos provenientes de la operacién de hoteles que obtiene la Sociedad
provienen de la renta de habitaciones e incluyen ingresos de aquellos hoteles que son propiedad de la
Sociedad, de los hoteles en coinversion con una participacion del 50.0% o mas, y de los hoteles
arrendados. Asimismo, el segmento de administracién de hoteles genera ingresos por las comisiones que
cobra la Sociedad a sus propios hoteles y a sus hoteles en coinversién, arrendados o en administracion,
por conceptos de administraciéon, desarrollo y supervision. De conformidad con las normas de
consolidacién establecidas en las IFRS, las operaciones intercompaiiias, incluyendo las comisiones que
recibe la Sociedad de sus propios hoteles y de sus hoteles en coinversién y arrendados se eliminan y los
Estados Financieros presentan los resultados consolidados conforme a dichas eliminaciones (los cuales no
eliminan los efectos de las operaciones entre estos segmentos). En este prospecto, en adicion a los
resultados consolidados, también se presentan los resultados de los dos segmentos operativos de la



Sociedad junto con los resultados combinados de dichos segmentos en los que no se eliminan los efectos
de las operaciones entre segmentos, debido a que el Consejo de Administracién y la direccién de la
Sociedad evaltian los resultados de operacién y toman decisiones sobre sus operaciones con base en una
divisién por segmentos. Véase la seccion “Comentarios y andlisis de la administracién sobre la situacion
financiera y los resultados de operacién - Resultados de operacién por linea de negocios”, la Nota 16 de
los Estados Financieros Intermedios y la Nota 26 de los Estados Financieros Auditados.

UAFIDA ajustada

La UAFIDA ajustada es una medida utilizada por la Sociedad que, sin estar reconocida por las IFRS,
se calcula con base en cifras reflejadas en los Estados Financieros. La Sociedad calcula su UAFIDA
ajustada sumando sus gastos por depreciacién y sus gastos no recurrentes relacionados con la apertura de
hoteles nuevos a su utilidad de operacién. La Sociedad considera que la UAFIDA ajustada es una medida
atil para comparar su desempefio con el de otras empresas dado su uso generalizado en la industria
hotelera, ademés de que facilita la comparacién adecuada de su desempefio consolidado durante
distintos periodos al eliminar de sus resultados de operaciéon el impacto de gastos especificos
relacionados con la apertura de hoteles nuevos. La Sociedad considera que dichos gastos se seguirdn
generando por la apertura de cada nuevo hotel. Sin embargo, una vez que un hotel ha sido abierto y se
encuentra en operacién, dichos gastos dejaran de generarse. Por lo tanto, la Sociedad no considera que
dichos gastos reflejen el desempefio de su segmento de operacién hotelera en términos consolidados, por
lo que la Sociedad los clasifica como gastos no recurrentes respecto de hoteles ya abiertos y por lo tanto
no se incluyen en el calculo de la UAFIDA ajustada. Es posible que el método utilizado por la Sociedad
para calcular su UAFIDA ajustada sea distinto al empleado por otros operadores de hoteles y no debe
considerarse como una alternativa (i) de su utilidad integral, para efectos de evaluar su desempefio
operativo o (ii) del flujo de efectivo generado por sus operaciones, para efectos de evaluar su liquidez.
Véase la seccion “Comentarios y andlisis de la administracién sobre la situacién financiera y los
resultados de operacion - Reconciliacion de la UAFIDA ajustada”.

Informacién monetaria y de otra indole

A menos que se indique lo contrario, la informacién financiera incluida en este prospecto estd
AT

denominada en pesos mexicanos. En este prospecto, las referencias a “pesos”, “$” y “M.N.” corresponden
a pesos mexicanos; y las referencias a “ddlares” o “USD$” corresponden a ddlares estadounidenses.

Este prospecto contiene algunas conversiones de cifras denominadas en pesos a cifras denominadas
en délares, a los tipos de cambio indicados, exclusivamente para fines de conveniencia del lector. Estas
conversiones no deben interpretarse como garantias de que las cifras en ddlares equivalen realmente a las
respectivas cifras en pesos o que puedan convertirse a dodlares, ya sea al tipo de cambio indicado o a
cualquier otro. A menos que se indique lo contrario, los tipos de cambio utilizados en las citadas
conversiones fueron los tipos de cambio para solventar obligaciones denominadas en moneda extranjera
pagaderas en México, publicados por el Banco de México en el Diario Oficial de la Federacién el 1° de
abril de 2013; es decir, $12.35 M.N. por USD$1.00 al 27 de marzo de 2013. Para mayor informacién con
respecto a los tipos de cambio del peso frente al délar, véase la seccion “Tipos de cambio”.

Es posible que los totales incluidos en algunas tablas no equivalgan a la suma aritmética de las cifras
individuales contenidas en la columna respectiva, debido a factores de redondeo.

Las cifras relativas a los margenes representan la diferencia porcentual entre dos tasas de interés, o
entre los precios de dos transacciones, dependiendo del contexto.
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A menos que se indique lo contrario, las cifras expresadas en miles, millones o miles de millones de
pesos o délares, asi como las cantidades inferiores a un mil, un millén o un mil millones, segin el caso,
estan truncadas. Todas las cifras porcentuales estan redondeadas al siguiente uno por ciento, décimo de
uno por ciento o centésimo de uno por ciento, segtin el caso. Es posible que en algunos casos los totales
incluidos en algunas tablas no equivalgan a la suma aritmética de las cifras y porcentajes contenidos en la
columna respectiva debido a su ajuste por motivos de redondeo o truncamiento.

A menos que se indique lo contrario, todas las extensiones superficiales citadas en este prospecto
estdn expresadas en metros cuadrados (“m?2”).

Informacién sobre la industria y el mercado

La informacién sobre el mercado y otros datos estadisticos (con excepcién de la relativa a los
resultados financieros y el desempefio de la Sociedad) utilizadas a lo largo de este prospecto estdn
basados en publicaciones especializadas de organismos privados, publicaciones gubernamentales,
reportes emitidos por despachos de estudio de mercado u otras publicaciones de fuentes independientes,
incluyendo Secretaria de Turismo (“Sectur”), Secretaria de Economia (“SE”), Datatur, Instituto Nacional
de Estadistica y Geografia (“INEGI”), Panorama de la Actividad Turistica en México (publicado
trimestralmente por el Consejo Nacional Empresarial Turistico y la Universidad Anahuac) y Euromonitor
International: Travel & Tourism 2011 (“Euromonitor”).

Cierta informacién se basa en estimaciones elaboradas por la Sociedad con base en la revisién de
encuestas y estudios internos y en fuentes independientes. No obstante que la Sociedad considera que
estas fuentes son confiables, no ha verificado independientemente la informacion correspondiente y no
puede garantizar su exactitud o exhaustividad. Ademads, es posible que dichas fuentes definan a los
mercados relevantes en forma distinta que la Sociedad. La informacién sobre la industria hotelera tiene
por objeto servir como pauta general, pero por su propia naturaleza es imprecisa. Aunque la Sociedad
considera que sus estimaciones se prepararon sobre bases razonables, el lector no debe confiar
excesivamente en las mismas ya que por su propia naturaleza dichas estimaciones son inciertas.

Propiedad intelectual
El presente Prospecto incluye referencias a marcas y otros derechos de propiedad intelectual de los
cuales la Sociedad es titular. Adicionalmente, el presente Prospecto hace referencia a otras marcas

propiedad de terceros. La mencién de dichas marcas constituye una mera referencia que no tiene el
proposito de traducirse en un uso de dichas marcas en términos de cualquier legislaciéon aplicable.
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DECLARACIONES A FUTURO

El presente Prospecto contiene declaraciones a futuro. Ejemplos de dichas declaraciones a futuro
incluyen, entre otras: (i) declaraciones relacionadas con los resultados de operaciones y situacién
financiera de la Sociedad; (ii) declaraciones de planes, objetivos o metas, incluyendo aquéllas
relacionadas con el desarrollo y apertura de nuevos hoteles, niveles de ocupacién y ADR, asi como las
operaciones de la Sociedad en general; y (iii) declaraciones de supuestos subyacentes de dichas
declaraciones. Palabras tales como “intenta”, “anticipa”, “cree”, “considera”, “podria”, “estima”,
“espera”, “pronostica”, “pretende”, “puede”, “planea”, “potencial”, “predice”, “busca”, “deberia”,
“prevé”, “sera” y “opinién de la Sociedad” y expresiones similares tienen el propésito de identificar las
declaraciones a futuro pero no son los tnicos medios para identificar dichas proyecciones y
declaraciones.

Por su propia naturaleza, las declaraciones a futuro conllevan riesgos e incertidumbres inherentes,
generales y especificas, y existe el riesgo de que las predicciones, prondsticos, proyecciones y otras
declaraciones a futuro no sean alcanzadas. Se advierte a los inversionistas que un ntimero importante de
factores podria provocar que los resultados reales difieran significativamente de los planes, objetivos,
expectativas, estimaciones e intenciones expresas o implicitas en dichas declaraciones a futuro,
incluyendo los siguientes factores:

o cambios en los habitos de gasto en viajes o en las preferencias de los destinos de los
huéspedes de Hoteles City;

¢ la capacidad de implementar exitosamente las estrategias corporativas o de crecimiento de
la Sociedad, incluyendo la mejora y ampliacion de su cadena de hoteles;

e competencia con cualquier otro operador o propietario de hoteles en cualquiera de los
mercados en los cuales opera o pretende operar la Sociedad;

o disponibilidad o incremento en precios de materiales de construccién o de equipamiento y
cambios en la relacién con los proveedores o en el nivel de calidad de los proveedores de
servicios de la Sociedad;

e demandas, reclamos o situaciones litigiosas de la Sociedad con sus huéspedes, empleados,
proveedores, autoridades y cualquier tercero;

e condiciones generales econdmicas y politicas y el impacto de los asuntos de seguridad
relacionados con el crimen en México y en los paises de Latinoamérica donde opera
actualmente o dénde tendra operaciones en el futuro Hoteles City;

e desempeno de los mercados financieros y la capacidad de la Sociedad para financiar, en
condiciones competitivas, su crecimiento, asi como para refinanciar sus obligaciones
financieras seglin sea necesario;

e restricciones para convertir divisas y remesas fuera de México;

e insuficiencia de los sistemas de tecnologia e informacién de Hoteles City, incluyendo
sistemas de datos, comunicaciones y de distribucién;

o el efecto de modificaciones en los principios de contabilidad, reformas o nuevas leyes,

intervencion de autoridades regulatorias y politicas fiscales o monetarias en México,
incluyendo fluctuaciones en los tipos de cambio, tasas de interés e inflacién;
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e impactos negativos derivados de riesgos asociados a la naturaleza como son terremotos,
fenémenos hidrometeorolégicos, tsunamis, entre otros;

e brote de epidemias y reformas en las leyes en materia de salud; y
e otros factores de riesgo incluidos en la seccién “Factores de riesgo”.

Si uno o mas de estos factores o incertidumbres llegasen a materializarse, o si cualesquiera de los
supuestos subyacentes resultaran incorrectos, los resultados reales de la Sociedad podran diferir
sustancialmente de aquéllos que se describen en el presente Prospecto como anticipados, considerados,
estimados, esperados, pronosticados o pretendidos. Los posibles inversionistas deberan leer las secciones
del presente Prospecto tituladas “Resumen”, “Factores de riesgo”, “Descripciéon del negocio” y
“Comentarios y andlisis de la administracién sobre la situaciéon financiera y resultados de operacién”
para una mayor explicaciéon de los factores que pudiesen afectar el rendimiento de la Sociedad asi como
los mercados en los cuales opera.

En virtud de los presentes riesgos, incertidumbres y supuestos, es posible que las declaraciones a
futuro descritas en el presente Prospecto puedan no cumplirse. Cualquier declaracién a futuro debera ser
entendida como si se expresase tinicamente a la fecha del presente Prospecto y la Sociedad no asume
obligacién alguna de actualizar o modificar cualesquier declaracién a futuro, ya sea como resultado de
nueva informacién o eventos o desarrollos futuros. Factores adicionales que pudiesen afectar el negocio
de la Sociedad podran verificarse de tiempo en tiempo y no le es posible predecir todos estos factores, ni
le es posible evaluar el impacto de dichos factores en su negocio o en la medida en que cualquier factor, o
combinacién de factores, pueda causar resultados reales los cuales difieran materialmente de aquéllos
contenidos en cualquier declaracién a futuro. Hoteles City no puede asegurar que sus planes, intenciones
o expectativas sean alcanzados. Adicionalmente, el inversionista no deberd interpretar declaraciones en
relacién a tendencias pasadas o actividades como afirmaciones que dichas tendencias o actividades
continuaran en el futuro. Todas las declaraciones escritas, orales y electrénicas a futuro atribuibles a la
Sociedad o a personas actuando en su representacién se encuentran expresamente calificadas en su
totalidad por la presente declaracion cautelar.
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GLOSARIO

Los siguientes términos y abreviaturas, tal como se utilizan en este prospecto, tendran los
significados estipulados a continuacién:

Término

Significado

“Acciéon”

" 0 “Acciones”

“ Accionistas Vendedores”

“Certificado LEED” ......coooiiviiiiiiiieeeeetee e

“ CNBV”

Cada una de las acciones ordinarias Serie Unica,
nominativas, de libre suscripcion, sin expresién de valor
nominal, representativas del capital de la Sociedad,
materia de la Oferta Global.

Luis Eduardo Barrios Sanchez; Harald Feldhaus
Herrmann; Juan Luis Elek Klein; Rafael Moreno Valle
Suérez; Rafael Moreno Valle Rosas; Victor Zorrilla
Vargas; Joel Zorrilla Vargas; Armando J. Garcia Segovia;
Alberto Ignacio Sanchez Palazuelos; Jorge Garcia
Segovia; Eduardo Raudl Azcarraga Pérez; Luis Emilio
Azcarraga Pérez; Claudia del Carmen Azcarraga
Bortoni; Mauricio Romédn Azcérraga Bortoni; Stefan
Ricardo Maldonado Sent; Oliver Carlos Maldonado
Sent; Melanie Gisela Maldonado Sent; Gerardo Andrés
Lopez Angulo; Daniela Cristina Lopez Angulo; Barbara
Verénica Loépez Angulo; Carlos Bracho Gonzalez; el
Fideicomiso No. 851-00587; IFC; IFC ALAC;, WAMEX;
Multinational Industrial Fund II, L.P.; Vaarn BVBA;
Jardenne Corporation S.a. rl, y el Fideicomiso
Irrevocable Emisor de Certificados Bursatiles Fiduciarios
No. F/00618.

Por sus siglas en inglés, tarifa diaria promedio (average
daily rate), que se calcula, para cualquier periodo,
dividiendo el total de los ingresos generados por las
habitaciones durante ese periodo, entre el namero total
de noches de habitacién rentadas durante el mismo
periodo.

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

Por sus siglas en inglés, el certificado de Liderazgo en
Energia y Disefio Ambiental (Leadership in Energy &
Environmental Design certification) otorgado por el
Consejo para la Construcciéon Verde de los Estados
Unidos (U.S. Green Building Council), el cual es un
programa voluntario reconocido internacionalmente que
provee certificacién de edificios sustentables por parte
de agentes independientes.

Comisién Nacional Bancaria y de Valores.



“Disposiciones de Caracter General” .................

“dolares” 0 “USDS” ....ooceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeenens

PEDGE” ...t

“EMISNET” ..o

“Estados FINancieros” ........cccceeevevvveeeveeevveeeeeenne.

“Estados Financieros Auditados”.........cccccoue......

“Estados Financieros Intermedios” .....................

“Estados Unidos”, “E.U.A.” o “EE.UU." ............

BUTrOMONIEOL” .ooieeeeeee e

“

HoOSPIteum” .....ccoovvvvveveieiccciiirnerreeeeeeeceenene

“Hoteles Estabilizados” ..........ccoceevvvivieviieieeenne.

PLASB” ..ot

Las Disposiciones de Caracter General Aplicables a las
Emisoras de Valores y a Otros Participantes del Mercado
de Valores, emitidas por la CNBV y publicadas en el
Diario Oficial de la Federacion el 19 de marzo de 2003,
incluyendo todas sus reformas a la fecha de este
prospecto.

La moneda de curso legal en los Estados Unidos.

Por sus siglas en inglés, el certificado de Excelencia en
Disefio para Mayores Eficiencias (Excellence in Design for
Greater Efficiencies), otorgado por la IFC, el cual certifica
la eficiencia en el consumo de agua, uso de energia y
sobre materiales de construccion.

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

Los Estados Financieros Auditados, en conjunto con los
Estados Financieros Intermedios.

Los estados financieros consolidados auditados de la
Sociedad por los afios que terminaron el 31 de diciembre
de 2012, 2011 y 2010, y las notas a los mismos.

Los estados financieros consolidados intermedios no
auditados con revisiéon limitada de la Sociedad por los
periodos de tres meses que terminaron el 31 de marzo de
2013 y 2012, y las notas a los mismos.

Estados Unidos de América.

Euromonitor International Ltd., wuna empresa
independiente de investigaciéon del mercado. Fuente
utilizada Euromonitor International: Travel & Tourism
2011.

Hospiteum Corporation, empresa panamefia con
participacién econémica en los proyectos desarrollados.

Hoteles que a una determinada fecha han estado en
operacién durante un periodo de cuando menos 36
meses. Se considera que una vez cumplido el tercer
aniversario de la fecha de apertura, los hoteles
normalmente han alcanzado su ciclo de estabilizacién
aunque no necesariamente significa que hayan
alcanzado sus niveles de Indice de Ocupacién y ADR
objetivos.

Por sus siglas en inglés, el Consejo de Normas

Internacionales de Contabilidad (International Accounting
Standards Board).
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PIETU” e

“ K!I .

“TIEC ALACT .ottt

“IERS” 0 “NIIE” ..o

PTHECE ..o

THSG” oo

PIMPL et

INAEVAL” ..o

“Indice de Ocupacion” .....oeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeene

PINEGI” oottt

PINPC” st

“Intermediarios Colocadores” .........cccccoeuvvvvueennee.

7

“Intermediarios Colocadores Lideres en México” ..

Impuesto Empresarial a Tasa Unica.

Por sus siglas en inglés, la Corporacién Financiera
Internacional (International Finance Corporation), una
organizacion internacional  establecida  mediante
convenio constitutivo entre sus paises miembros,
incluyendo México y miembro del Grupo del Banco
Mundial.

ALAC (Belgium) Holding Company NV, una afiliada de
IFC.

Por sus siglas en inglés, las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (International Financial Reporting
Standards) emitidas por el IASB.

Inmobiliaria Hotelera City Express, S.A. de C.V.
Inversiones HSG S.A., una empresa chilena con
participaciéon econémica en los proyectos a desarrollar
en Chile y Pert.

Instituto Mexicano de la Propiedad Industrial.

S.D. Indeval Institucién para el Depésito de Valores, S.A.
de C.V.

El indice de ocupacién de las habitaciones durante un
periodo determinado, que se calcula dividiendo el
numero total de habitaciones rentadas durante dicho
periodo, entre el ndmero total de habitaciones
disponibles para renta durante el mismo periodo.

Instituto Nacional de Estadistica y Geografia.
Indice Nacional de Precios al Consumidor.

Los Intermediarios Colocadores Lideres en México, en
conjunto con los Intermediarios Internacionales.

Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de
Bolsa, integrante del Grupo Financiero Banamex,
Morgan Stanley México, Casa de Bolsa, S.A. de C.V,, y
Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero
Actinver.

Morgan Stanley & Co. LLC, Citigroup Global Markets,
Inc. y Merrill Lynch, Pierce, Fenner & Smith, Inc.

Impuesto Sobre la Renta.

Impuesto al Valor Agregado.
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“Ley de Valores de 1933”
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“ LMV”
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“Oferta Global”

“Oferta Internacional”.....

“Oferta Nacional”

“Oferta Primaria Nacional” .........cccccoevvevvvevueenne.

Ley de Valores de 1933 (UL.S. Securities Act of 1933) de los
Estados Unidos.

Ley General de Sociedades Mercantiles.

Ley del Mercado de Valores.

Metros cuadrados.

Margen de utilidad bruta de operacion.

Respecto de un hotel en particular o un grupo de
hoteles, el NOI de dicho hotel o grupo de hoteles,
dividido entre los ingresos atribuibles a dicho hotel o
grupo de hoteles.

Mobiliario, decoracién y equipamiento.

Estados Unidos Mexicanos.

Morgan Stanley Real Estate Special Situations Fund II1.
Normas de Informacién Financiera, emitidas por el
Consejo Mexicano para la Investigacion y Desarrollo de
Normas de Informacion Financiera, A.C.

Respecto de un hotel en particular o un grupo de
hoteles, la utilidad de operacién de dicho hotel o grupo
de hoteles, mds depreciaciéon atribuible a dicho hotel o

grupo de hoteles.

Organizaciéon para la Cooperaciéon y el Desarrollo
Econémicos.

La Oferta Nacional,
Internacional.

en conjunto con la Oferta

La oferta privada de venta de hasta 48,283,462 Acciones
(incluyendo las Acciones materia de la Opciéon de
Sobreasignacion Internacional) realizada por la Sociedad
en los Estados Unidos y otros paises, al amparo de la
Regla 144A y el Reglamento S de la Ley de Valores de
1933, respectivamente.

La Oferta Primaria Nacional, en conjunto con la Oferta
Secundaria Nacional.

La oferta publica de suscripciéon de hasta 38,716,538
Acciones (incluyendo las Acciones materia de la Opcién
de Sobreasignacién Nacional), realizada por la Sociedad
a través de la BMV.
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“Opcién de Sobreasignacién Nacional” .............

“Opciones de Sobreasignacion”...........ccccccue......

“pesos”, “$7 0 “MLN.” e
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La oferta publica de venta de hasta 34,483,462 Acciones
realizada por los Accionistas Vendedores a través de la
BMV.

Operadora de Hoteles City Express, S.A. de C.V.
Operadora de Hoteles City Internacional, S.A. de C.V.

La opcioén otorgada por la Sociedad a los Intermediarios
Internacionales para adquirir hasta 6,297,842 Acciones
adicionales, para cubrir las sobreasignaciones efectuadas
en relacion con la Oferta Internacional, si las hubiere.

La opcioén otorgada por la Sociedad a los Intermediarios
Colocadores Lideres en México para adquirir hasta
9,547,826  Acciones adicionales, para cubrir las
sobreasignaciones efectuadas en relaciéon con la Oferta
Primaria Nacional, si las hubiere.

La Opcién de Sobreasignacion Nacional, en conjunto con
la Opcién de Sobreasignacién Internacional.

Pesos, moneda nacional.
Promotora Hotelera City Express, S.A. de C.V.
Producto interno bruto.

Por sus siglas en inglés el ingreso por habitacién
disponible (Revenue per Available Room), que se calcula
multiplicando la ADR en cualquier periodo por el Indice
de Ocupacién de dicho periodo. El RevPAR es una
medida de desempefio en la industria hotelera utilizada
para identificar informacién sobre tendencias respecto a
los ingresos por habitacién y para evaluar el desempefo
de un hotel con respecto a un segmento o grupo.

Respecto de un hotel en particular o un grupo de
hoteles, por sus siglas en inglés, el rendimiento sobre el
capital invertido (Return on Invested Capital), el cual
define la Sociedad como NOI del hotel o grupo de
hoteles dividido entre la suma de todos los costos
directos asociados al desarrollo y apertura del hotel o
grupo de hoteles (incluyendo el valor del terreno, las
construcciones, las instalaciones, el equipamiento, asf
como a todos los gastos de proyectos, permisos,
licencias, administracién de obra, néminas, publicidad,
gastos de apertura y gastos financieros, notariales y
cualquier otro que fuera necesario para terminar la
unidad hotelera o grupo de hoteles y ponerla o ponerlo
en operacién), y que generalmente se expresa como un
porcentaje.
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“ RNV”

“SECTUR”

“segmento budget”...............

“segmento econdmico”

“servicio limitado”.................

“servicio selecto”

“ i/l

“Sociedad” u “Hoteles City”

u TIIE//

“TLCAN e

“UAFIDA ajustada”

“WAMEX"

Registro Nacional de Valores.
Secretaria de Turismo.

Hoteles de servicio limitado en la industria del
hospedaje en México con un ADR no mayor a $720.00
generalmente.

Hoteles de servicio limitado y servicio selecto en la
industria del hospedaje en México con un ADR no
mayor a $1,700.00 generalmente.

Respecto de hoteles, aquellos que ofrece una mezcla de
servicios limitados tales como internet, albercas, areas
publicas con una seleccién limitada de opciones de
alimentos, espacios limitados de salas de juntas, centros
de acondicionamiento fisico y centros de negocios
reducidos.

Respecto de hoteles, aquellos que ofrecen un tamario de
habitacién mayor y servicios adicionales a aquellos
dentro de la categoria de servicio limitado incluyendo
mas opciones de alimentos, generalmente representadas
por un restaurante con ment limitado, estacionamiento
y un mayor nimero de salas de juntas.

Sistema Internacional de Cotizaciones.

Hoteles City Express, S.A.B. de C.V., en conjunto con sus
subsidiarias.

Tasa de interés interbancaria de equilibrio publicada por
el Banco de México.

Tratado de Libre Comercio de América del Norte.
Tiene el significado asignado a dicho término en la
seccion “Informacion Financiera Consolidada

Seleccionada y Otra Informacién”.

Wamex Participaciones, S.A.P.I. de C.V.
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RESUMEN

El siguiente resumen contiene un extracto de la informacion incluida en este prospecto, pero no contiene todos
los datos y la informacion que pudiera ser relevante para los inversionistas y que deben tomar en consideracion antes
de invertir en las Acciones de la Sociedad. Para lograr un entendimiento completo de la Sociedad, los inversionistas
deben leer cuidadosamente la totalidad de este prospecto, incluyendo, en particular, la descripcion de los riesgos
relacionados con la inversion en Acciones de la Sociedad contenida en la seccion “Factores de riesgo” y la
informacion incluida en las secciones “Descripcion del Negocio” y “Comentarios y andlisis de la administracion
sobre la situacion financiera y los resultados de operacion”, en conjunto con los Estados Financieros y las notas a los
mismos.

Informacién general de la Sociedad

Hoteles City considera que es la cadena de hoteles de servicio limitado lider y de mayor crecimiento
en México en términos de ndmero de hoteles, nimero de habitaciones, presencia geogréfica, participacién
de mercado e ingresos. Hoteles City se especializa en ofrecer alojamiento de alta calidad, cémodo y
seguro, a precios accesibles a través de una cadena de hoteles de servicios limitados orientados a los
viajeros de negocios de origen principalmente nacional. La Sociedad desarrolla su operacion a través de
una plataforma de negocio integral de hospedaje que lleva a cabo el desarrollo, la adquisicion selectiva, la
administracién y el otorgamiento de franquicias de hoteles en los segmentos econémico y budget los
cuales se encuentran principalmente en México. La Sociedad considera que su enfoque en los viajeros de
negocios de origen nacional que buscan alojamiento a precios accesibles, la distingue de sus principales
competidores y le otorga una ventaja competitiva al permitirle especializarse en un mercado que, en su
opinién, se encuentra altamente fragmentado y desatendido por las principales empresas hoteleras
nacionales e internacionales. Hoteles City busca implementar las mejores practicas internacionales
hoteleras, en un modelo de negocio eficiente y flexible, permitiéndole ofrecer altos niveles de calidad y
valor que la distinguen dentro de su nicho de mercado.

Desde la apertura de su primer hotel en 2003 y al cierre de diciembre de 2012, la Sociedad ha crecido,
en namero de cuartos, a una tasa anual compuesta del 34.3%, lo que equivale a la puesta en operacién de
un nuevo hotel cada siete semanas en promedio. Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad operaba 71
hoteles y 8,092 habitaciones, colocandola en México como la tercera cadena hotelera mas grande, el
segundo operador de hoteles y la mayor operadora de hoteles de servicios limitados en los segmentos
econémico y budget en términos de ntimero de hoteles y habitaciones. Adicionalmente, Hoteles City es
una de las cadenas hoteleras de mayor crecimiento en México.

Durante el afio que termind el 31 de diciembre de 2012, el 80.5% de los ingresos de la Sociedad fueron
atribuibles a la operacién de hoteles propios, en coinversién y arrendados, en tanto que el 19.5% fue
atribuible a la administracion de hoteles propios o arrendados, mantenidos a través de una coinversién o
pertenecientes a terceros, asi como a actividades de franquicia y desarrollo de hoteles.

La siguiente grafica muestra el crecimiento histérico de la Sociedad en términos de ntiimero de hoteles
y de capacidad de alojamiento desde el primer afio de operacién de la Sociedad.



Crecimiento de Cuartos de Hoteles City en Operacién
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Fuente Informacién de la compaiiia

Como resultado de la experiencia en desarrollo de nuevos hoteles y la trayectoria de crecimiento
acelerado de la Sociedad, los hoteles de la Sociedad tienen una edad promedio de tnicamente 4.2 afios,
siendo en opinién de Hoteles City, uno de los portafolios hoteleros mas modernos en la industria de
servicios de alojamiento a nivel nacional. La Sociedad ha desarrollado su cadena de hoteles
principalmente mediante la construccién de nuevas unidades hoteleras, disefiadas expresamente para
satisfacer las necesidades de los viajeros de negocios que buscan alojamiento a precios accesibles. La
especializacién en el segmento y su modelo de negocios la distingue dentro de la industria hotelera
nacional y le permite que sus hoteles alcancen niveles de utilidad operativa positiva o de punto de
equilibrio con tasas de ocupacién promedio cercanas al 30.0% a la tarifa diaria promedio (“ADR”)
objetivo de la Sociedad.

La siguiente tabla muestra el nimero de hoteles por afio de apertura al 31 de diciembre de 2012:

Total
Aperturas por Afio Acumulado
Numero de Numero de
Hoteles % del Total Hoteles

2003 5 7.0% 5
2004 5 7.0% 10
2005 5 7.0% 15
2006 5 7.0% 20
2007 6 8.5% 26
2008 9 12.7% 35
2009 10 14.1% 45
2010 5 7.0% 50
2011 12 16.9% 62
2012 9 12.7% 71
Total 71 100% 71

De acuerdo con la tabla anterior, la Sociedad inici6 la operacién de aproximadamente el 36.6% de los
hoteles que integran su cadena durante el periodo de tres afios que terminé el 31 de diciembre de 2012,
por lo que a dicha fecha los mismos se encontraban atin en etapa de estabilizaciéon en cuanto a sus tasas
de ocupacién y ADR. La Sociedad prevé que a medida que estos hoteles se conviertan en Hoteles
Estabilizados y operen a los niveles o tasas de ocupacién y ADR objetivo, le redituaran con mayores
margenes de RevPAR, NOI y margenes de UAFIDA ajustada.



A diciembre de 2012, 70 de los 71 hoteles operados por la Sociedad estdn ubicados en México y un
hotel estd ubicado en Costa Rica. La Sociedad cuenta con amplia presencia geografica a lo largo de todo el
pais ya que al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad operaba en 26 de los 32 estados de la Republica
Mexicana y tiene previsto extender su presencia a 28 estados para finales de 2013, ademas de continuar
con su expansion a nivel internacional, incursionando en mercados especificos de América Latina, como
Colombia y Chile. Las 8,092 habitaciones operadas por la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 estan
distribuidas en tres marcas claramente definidas que atienden a los viajeros de negocios en el segmento
econémico y el segmento budget. City express, la marca insignia de la Sociedad, estd orientada
principalmente a los profesionistas y a otros viajeros de negocios en el segmento de los hoteles
econémicos, que ofrecen una ADR que varia de $680 M.N. a $950 M.N. City Suites, la marca de hoteles de
estancia prolongada, estd orientada a los mismos viajeros que City express, ofrece habitaciones tipo
departamento con mayor equipamiento, a una ADR ligeramente mas alta que la de City express, entre
$900 M.N. y $1,700 M.N., pero con equipamiento que se considera tipico dentro del segmento econémico.
City junior, la opcién de hospedaje mas econémica, ofrece servicios de hotel basicos a precios accesibles,
pero altamente competitivos, a los viajeros de negocios en posiciones operativas, comerciales o
administrativas de linea, a través de hoteles pertenecientes al segmento budget, cuya ADR varia de $550
M.N. a $720 M.N. Los hoteles de la Sociedad ofrecen una gama de servicios limitados pero esenciales
para el viajero de negocios, incluyendo acceso inaldmbrico a internet de alta velocidad, desayuno incluido
en la tarifa, salas de juntas y centros de negocios y, en el caso de los hoteles City express y City Suites
ademads centros de acondicionamiento fisico.

La Sociedad considera que sus productos de hoteleria satisfacen las necesidades de un segmento del
mercado de viajeros en el que existe un alto nivel de demanda y fuertes prospectos de crecimiento. Segtin
las estadisticas publicadas por el INEGI y SECTUR, los viajeros de origen nacional que buscan
alojamiento a precios accesibles representan aproximadamente el 87.0% del nimero total de viajeros en
México. Los hoteles de la Sociedad estan especificamente disefiados para satisfacer las necesidades de
estos viajeros, que estima no han sido debidamente atendidas por las cadenas hoteleras nacionales e
internacionales y los hoteles independientes en el paifs. La Sociedad considera que satisface a segmentos
en los que existen fuertes prospectos de crecimiento debido a (i) la posibilidad que tiene de substituir
facilmente inventarios de habitaciones obsoletos en sus segmentos de operacion; y (ii) la economia estable
y creciente que hay en México y otros mercados en Latinoamérica, las continuas inversiones en
infraestructura tanto del gobierno como del sector privado, la fuerte base de consumidores en México, el
incremento en las actividades de negocios por parte de los sectores de manufactura y exportadores, y la
consolidacién de una industria de hospedaje altamente fragmentada, entre otros factores. En México,
como en otros mercados del mundo, la industria hotelera esta impulsada en gran medida por los viajes
de negocios y particularmente los generados por el mercado interno y, la Sociedad considera que, gracias
a su cobertura geografica y amplio reconocimiento de marca, se ubica en una posicién favorable para
aprovechar el potencial de crecimiento del PIB nacional y consecuentemente de crecimiento en la
demanda de viajes de negocios en el pais.

El siguiente mapa muestra la cobertura geografica de la Sociedad en México al 31 de diciembre de
2012, con hoteles ubicados estratégicamente en zonas urbanas y suburbanas a lo largo de los principales
corredores comerciales, logisticos, industriales y de negocios del pais asi, como las aperturas esperadas
para el 2013 dentro del territorio nacional.



Cobertura geografica de Hoteles City Express en México al 31 de diciembre de 2012
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Fuente: Informacion interna de la Sociedad.

Hoteles City considera que ubicar sus hoteles en los principales corredores manufactureros,
industriales, comerciales y de exportacién relacionados con el Tratado de Libre Comercio de América del
Norte (“TLCAN"); el corredor agricola, la frontera con los Estados Unidos y el corredor petroquimico,
industrial y de exportacion del Golfo de México; los polos de manufactura relacionados con las industrias
aeroespacial y automotriz en el centro del pais; y el segmento del comercio al menudeo en las principales
ciudades del mismo, le permite capturar los beneficios derivados del crecimiento de la actividad
econdémica y el aumento del poder adquisitivo de los consumidores en México.

La Sociedad atribuye su desempefio a su capacidad para desarrollar hoteles y escalar su plataforma
de operacién hotelera y comercial, lo cual ha logrado con base en principios de eficiencia, conveniencia y
calidad. Uno de los principales elementos del modelo de negocios de la Sociedad es su disciplinado,
sistemdtico y eficiente proceso para identificar potenciales mercados y ubicaciones particulares para la
apertura de nuevos hoteles, asi como gestionar el desarrollo de hoteles. Al contratar las actividades de
ingenieria civil y construccién con contratistas y proveedores de servicios de alta calidad a través de
licitaciones transparentes, la Sociedad mitiga los riesgos relacionados con el proceso de desarrollo de
hoteles, fomenta la competencia entre los contratistas y reduce sus costos por habitaciéon. La Sociedad
considera que sus procesos internos de administracién de proyectos constituyen un elemento clave de su
negocio, ya que le han permitido establecer un costo por habitacién predecible y apegado a sus
presupuestos en los proyectos desarrollados en México y, recientemente, en Costa Rica. Dicha



administracion eficiente de proyectos incrementa la posibilidad de cumplir o exceder las tasas de
rendimiento proyectadas con respecto a sus nuevas inversiones. Para garantizar que cada nuevo
desarrollo se apegue a los lineamientos en materia de rendimiento sobre la inversién establecidos para el
mismo, los proyectos se someten a minuciosos estudios de mercado, econémicos y de sitio, por parte del
equipo interno de investigacion de mercado de la Sociedad, asi como a un proceso de aprobacién por su
comité de inversiones. Cada una de las marcas de la Sociedad cuenta con sus propios estandares en
cuanto a tamarfio, disefio, mobiliario, decoracién y equipamiento (“MDyE”) de habitaciones, a fin de
facilitar la construccién y operaciéon de sus propiedades en forma eficiente y escalable. La Sociedad
también controla su plataforma comercial y de administracion hotelera a través de los sistemas de
tecnologia de la informacion ubicados en sus oficinas corporativas en la Ciudad de México, los cuales le
permiten monitorear sus propiedades en forma centralizada para aprovechar las oportunidades que se
presenten, ajustar sus precios y optimizar el desempefio de cada uno de sus hoteles, manteniendo al
mismo tiempo un costo de operacion reducido.

La Sociedad procura maximizar la eficiencia de operaciones, desde el personal de sus hoteles hasta
sus procesos de abastecimiento de insumos, creando de esta manera una estructura operativa con
importantes economias de escala que, en su opinién, han contribuido a su alta rentabilidad, como lo ha
puesto de manifiesto su margen de NOI del 37.7%, asi como la tasa promedio de ROIC del 12.4%, ambas
reportadas por los Hoteles Estabilizados propios y en coinversion al 31 de diciembre de 2012. Conforme
transcurre el tiempo y los Hoteles Estabilizados, tanto propios como en coinversién, alcanzan sus niveles
de ocupacién y de ADR objetivo, la Sociedad espera que su ROIC promedio incrementé como resultado
del aumento del RevPAR y NOI en relacién con dichas propiedades.

Considerando el éxito obtenido desde la apertura de su primer hotel, la Sociedad estd comprometida
a continuar creciendo en México y en ciertos mercados selectos de Latinoamérica como Colombia y Chile,
concentrdndose principalmente en el mercado mexicano. Las vias de crecimiento de la Sociedad durante
los proximos 24 meses incluyen diversos proyectos, con miras a la apertura de aproximadamente 29
nuevos hoteles, tanto propios como en coinversién, en México y sus primeros hoteles en Colombia y
Chile, asi como ciertas adquisiciones de hoteles con base en oportunidades especificas identificadas en la
Ciudad de México y en otras de las principales ciudades del pais, y la administracién de hoteles que
pertenecen a terceros. La Sociedad prevé que estas vias de crecimiento le aportaran 3,326 habitaciones
adicionales durante los préoximos 24 meses, que representan un crecimiento de aproximadamente el
41.1% con respecto a su nimero de habitaciones actual.

Desde el inicio de las operaciones de la Sociedad en 2003 al 31 de diciembre de 2012, los nimeros de
noches de habitaciones disponibles y habitaciones ocupadas han crecido a una tasa anual compuesta del
50.5 % y del 62.0%, respectivamente, a 2.7 millones y 1.5 millones, respectivamente. En los tltimos tres
anos, los Hoteles Estabilizados de la Sociedad han reportado un Indice de Ocupacién promedio del
60.4%, un ADR promedio de $683 M.N. y un RevPAR promedio de $412 M.N. En 2012, la Sociedad
report6 ingresos combinados por segmento de negocios e ingresos consolidados por $1,117.5 millones y
$932.2 millones, que representaron un crecimiento del 29.4% y el 30.4% con respecto a 2011,
respectivamente. Para una descripciéon detallada de las eliminaciones entre los estados financieros
combinados y los consolidados, véase la Nota 26 a los Estados Financieros Auditados de la Sociedad, asi
como la seccién “Comentarios y andlisis de la administracién sobre la situacién financiera y los resultados
de operacién”. Ademds, en 2012 la UAFIDA ajustada de la Sociedad se ubicé en $279.7 millones,
equivalente a un crecimiento del 47.5% con respecto a 2011.



Ventajas competitivas

Posicionamiento iinico en la industria hotelera, con participacion en el desarrollo, la propiedad, la
administracién y el otorgamiento de franquicias de hoteles de servicio limitado.

El modelo de negocios de la Sociedad involucra la integracion de los aspectos relevantes de la industria
hotelera, incluyendo los relacionados con la propiedad, el desarrollo, la administracién, la comercializacién
y la franquicia de hoteles, lo cual le proporciona flexibilidad y control por lo que respecta a su perfil de
crecimiento y su estrategia de negocio. Gracias a dicha flexibilidad, durante el periodo comprendido del 31
de diciembre de 2004 al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad logré incrementar su ntimero de hoteles y
numero de habitaciones en un 610.0% y un 662.7%, respectivamente, en comparacién con el crecimiento del
35.2% y €1 28.0% conforme a los reportado por la SECTUR durante el mismo periodo, respectivamente.

Durante el afio concluido el 31 de diciembre de 2012, el 80.5% de los ingresos de Hoteles City fueron
atribuibles a la operacion de sus hoteles, en tanto que el 19.5% fue atribuible a la administracién y franquicia
de los hoteles de la cadena. Hoteles City puede administrar eficientemente la rentabilidad de sus hoteles, la
distribucién de sus habitaciones y los aspectos criticos de sus programas de mercadotecnia, reservaciones
y capacitacion de empleados. Esta plena integracion le permite a la Sociedad diversificar sus fuentes de
ingresos entre la operacién de hoteles propios, en coinversién y arrendados, los ingresos generados por
su actividad de desarrollo, y los honorarios derivados de la prestacién de servicios de administracién de
hoteles tanto consolidados como aquéllos propiedad de terceros. Como empresa hotelera totalmente
integrada, la Sociedad cuenta con flexibilidad para invertir sus propios recursos en proyectos que le
permitan maximizar el ROIC, sin dejar de aprovechar otras oportunidades de crecimiento mediante
coinversiones con terceros y la celebraciéon de contratos de administracién. Al 31 de diciembre de 2012, la
Sociedad era propietaria de 23 hoteles (2,787 habitaciones), coinversionista de 21 hoteles (2,569
habitaciones), tenia 10 hoteles arrendados (1,020 habitaciones), 13 hoteles bajo administracion (1,323
habitaciones) y 4 hoteles otorgados en franquicia (393 habitaciones).

Modelo de negocio altamente rentable y crecimiento respaldado por experiencia comprobada en materia
de desarrollo y una eficiente estructura operativa.

En la dltima década, la flexibilidad y eficiencia en costos de la estructura operativa de la Sociedad,
aunada a su sistematica, disciplinada y agil plataforma de desarrollo, le han permitido abrir en promedio
un hotel cada siete semanas y obtener un ROIC promedio del 12.4% por lo que respecta a sus Hoteles
Estabilizados propios y en coinversién. La mayoria de los hoteles de la Sociedad son de nuevo desarrollo,
lo que, en su opinién, le representa un nivel de costo por cuarto méas bajo que los relacionados con la
remodelacién o el reposicionamiento de propiedades ya existentes e incrementa las posibilidades de
generar el valor a largo plazo de su inversién. El costo promedio total de desarrollo por habitacion
(incluyendo terreno, construccién, equipamiento y gastos relacionados con la puesta en marcha de la
unidad hotelera) de la marca City express durante el periodo comprendido entre 2010 y 2012, excluyendo
los hoteles ubicados en la Ciudad de México y Costa Rica, ascendi6 aproximadamente a $573,000 M.N.

Los hoteles de la Sociedad estan operados por un promedio de 21 empleados por cada 100 habitaciones
instaladas. Ademas, la Sociedad ha invertido en la construccién de un sistema centralizado pero flexible de
monitoreo de sus operaciones hoteleras, que le permite responder en tiempo real a los cambios en el mercado
y ajustar sus precios y estrategias de mercadotecnia en la medida que se considere necesario. Asimismo, la
Sociedad cuenta con un sistema de administracién de su inventario de habitaciones disponibles, que le
permite procesar las reservaciones con rapidez y precisiéon a través de una variedad de canales directos asi
como indirectos. La Sociedad también busca incrementar la eficiencia de sus operaciones con apego a
iniciativas sostenibles del medio ambiente. En ese sentido, los hoteles de la Sociedad también estan
expresamente disefiados con apego a los estandares de sostenibilidad ambiental. Por ejemplo, los cinco
hoteles que cuentan con el certificado EDGE han reportado ahorros promedio del 24.0% y el 32.6% en sus
consumos de energia eléctrica y agua, respectivamente, en comparacién con otras propiedades similares.



La construcciéon de los hoteles de la Sociedad estd a cargo de contratistas independientes,
seleccionados a través de un proceso de licitacién transparente con base en el costo proyectado y en su
experiencia y capacidad técnica, bajo la supervisiéon a nivel sitio del equipo interno de desarrollo de la
Sociedad cuyos miembros han desarrollado en conjunto méas de 16,000 habitaciones de hotel a lo largo de
su carrera profesional. Lo anterior es uno de los elementos que distingue a la Sociedad de sus
competidores nacionales. Los contratistas de la Sociedad se apegan a disefios y especificaciones altamente
detalladas y estandarizadas que permiten cumplir con las expectativas de la misma en cuanto a tiempo y
presupuesto. En promedio, el plazo de tiempo correspondiente a cada hotel de la Sociedad, desde el
inicio de obras hasta su apertura, implica un periodo de entre seis y once meses. El tamafo, disposicién y
MDyE estandarizado de las habitaciones, contribuyen al control de la eficiencia y de la calidad. Estos
procedimientos de desarrollo prestablecidos y sistematicos, en conjunto con el nimero y continuo flujo
de sus proyectos de construccién, le permiten a la Sociedad beneficiarse de la economia de escala y de
términos preferenciales de contratacién y determinacion de precios.

Debido a que la Sociedad es una de las operadoras de hoteles mas grandes de México, tiene una
escala considerable frente a sus competidores, especialmente en comparacién con propietarios y
administradores independientes de hoteles y, por lo tanto, puede lograr mayores sinergias operativas. El
tamafio y escala operativa relativos de la Sociedad le permiten operar con una plataforma administrativa
estandarizada y una guia de negocios tnica, trabajar con clientes corporativos grandes que requieren de
alojamiento seguro y de alta calidad para su personal en diferentes lugares de México, negociar mejores
términos con proveedores en la industria hotelera y beneficiarse de un mayor nimero de estrategias y
programas de mercadotecnia que le permiten llegar a una base mas amplia de huéspedes. Como
resultado de lo anterior, la Sociedad ha alcanzado un crecimiento anual compuesto en su UAFIDA
Ajustada de 26.6% de 2010 a 2012. El historial de la Sociedad por lo que respecta al desarrollo de
propiedades hoteleras a nivel nacional y a la experiencia en la eficiente operacién de sus hoteles, le ha
permitido establecer una amplia red de soélidas relaciones con terceros que a su vez cuentan con
experiencia como inversionistas y desarrolladores a nivel regional, incrementando con ello las
oportunidades de crecimiento de la Sociedad y su nivel de acceso a sitios ubicados a lo largo del pais.

Presencia a nivel nacional con ubicacion en diversos puntos en México y flujo de ingresos diversificado, a
través de tres marcas hoteleras bien definidas.

Al 31 de diciembre de 2012, Hoteles City contaba con presencia geografica en 26 de los 32 estados de
la Reptiblica Mexicana, los cuales, de conformidad con la informaciéon disponible del INEGI, albergan a
mas del 90.0% de la poblacién nacional y aportan més del 94.0% del PIB del pais. La Sociedad se ha
concentrado en ofrecer servicios de alta calidad en zonas cercanas a los principales polos comerciales y
empresariales del pais, a fin de satisfacer las necesidades de los viajeros profesionistas de negocios, asf
como aquellos viajeros en posiciones operativas, comerciales o administrativas de linea, y aquellos
viajeros que buscan alojamiento a precios accesibles en términos generales. Los hoteles de la Sociedad
estan ubicados en las inmediaciones de los principales polos de la demanda de parte del sector de
negocios, incluyendo los principales centros industriales; corredores manufactureros, industriales,
comerciales y de exportacion relacionados con el TLCAN; el corredor agricola, el corredor de la frontera
de México con los Estados Unidos y el corredor petroquimico, industrial y de exportacién del Golfo de
México; las ciudades enfocadas en las industrias aeroespacial y automotriz en el centro del pais; y el
segmento del comercio al menudeo en las principales plazas de México. La Sociedad cuenta con un
equipo especializado en la identificaciéon de sitios y mediante la elaboracién de una amplia gama de
estudios e inteligencia de mercado, aumentan la probabilidad que los sitios seleccionados tengan el
mayor potencial de ingresos en la zona respectiva. La Sociedad prevé que para finales de 2013 su
cobertura geogréfica abarcard 28 estados que, en conjunto, cubren, con base en los datos del INEGI,
aproximadamente al 94% de la poblacién nacional y contribuyen con mas del 96% del PIB del pais.



La Sociedad prevé que la demanda en la industria nacional hotelera orientada a los segmentos
econémico y budget aumentarda a medida que el mercado de los servicios hoteleros continde
evolucionando y los consumidores busquen opciones que se adecuen a los estandares de calidad y
seguridad internacionales, asi como a sus necesidades y presupuestos. Previendo este aumento en la
selectividad por parte de los consumidores, la Sociedad ha creado un portafolio integrado por tres marcas
bien definidas cuyas ADR se ubican entre $550 M.N. y $1,700 M.N., colocandola en posicién de ofrecer
alojamiento a precios accesibles a la mayor parte de los viajeros nacionales.

o  City express, la marca insignia de la Sociedad, est4 orientada a los profesionistas, gerentes de
nivel medio, a los propietarios de pequefias y medianas empresas y a otros viajeros de
negocios en el segmento de los hoteles econémicos, aquellos cuya ADR generalmente se
ubica entre $680 M.N. y $950 M.N.

e  City Suites, la marca de hoteles de estancias prolongada de la Sociedad, ofrece a los viajeros
de negocios habitaciones tipo departamento ampliamente equipadas, a una ADR més alta,
que se ubica entre $900 M.N. y $1,700 M.N., pero que igualmente se considera dentro del
segmento econémico.

o City junior esta orientada a otros profesionistas y viajeros en el segmento de los hoteles
budget, cuya ADR generalmente se ubica entre $550 M.N. y $720 M.N.

La Sociedad considera que su particular mezcla de productos le ha permitido incrementar no sélo su
exposicién a segmentos clave de la industria hotelera que tienen distintas dinamicas de la demanda, sino
también diversificar sus ingresos y su exposicién a otros segmentos econémicos y, consecuentemente,
aumentar su resistencia a posibles desaceleraciones de la economia mexicana.

Equipo directivo con amplia experiencia y un historial comprobado en el desarrollo y la operacion de
hoteles.

La mayoria de los miembros del equipo directivo de la Sociedad se incorporaron a la misma al
momento de su constitucién en 2002 y han encauzado su crecimiento en ntimero de hoteles a una tasa anual
compuesta promedio del 34.3% desde 2003, el primer afio completo de operacién de la Sociedad. Los
miembros del equipo directivo de la Sociedad han sido los responsables de la estructuracién, el
financiamiento, el desarrollo y la puesta en operacién de sus 71 hoteles con un total de 8,092 habitaciones
desde el 2003, lo que representa mas aperturas de hoteles y habitaciones que cualquier otra cadena hotelera
en México dentro de dicho periodo. Los principales seis directivos de la Sociedad cuenta en conjunto con
mas de 100 afios de experiencia en la industria hotelera, incluyendo como parte de otros grupos
empresariales que ocupan posiciones de liderazgo en la misma. Luis Eduardo Barrios Sdnchez, uno de los
accionistas fundadores y Director General de la Sociedad, cuenta con una amplia experiencia en la industria
hotelera en Latinoamérica y, al haber ocupado en el pasado cargos de nivel directivo en dicha industria, ha
estado al frente de varios proyectos de expansiéon a Brasil, Chile y Argentina, participando en diversas
adquisiciones y ofertas publicas iniciales. Ademas, la Sociedad cuenta con un equipo gerencial de gran
profesionalismo y experiencia en las distintas dreas de la industria, incluyendo por lo que respecta a la
estructuracién y el financiamiento de inversiones inmobiliarias especificamente orientadas al sector, la
administracién y el desarrollo de proyectos hoteleros, operaciones de alojamiento y mercadotecnia.

Marcas reconocidas a nivel nacional, con un valor superior para los clientes.

Actualmente, la Sociedad opera un mayor ntimero de hoteles de servicios limitados en los segmentos
econémico y budget en México que cualquier otra cadena nacional o internacional en dicho segmento; y
considera que goza de un amplio reconocimiento por ofrecer alojamiento cémodo, seguro y de calidad,
manteniendo al mismo tiempo precios accesibles. La Sociedad considera que el hecho de ofrecer sus



productos en forma clasificada bajo tres marcas bien definidas, le ha permitido crear productos confiables
orientados a los mayores segmentos combinados de viajeros de negocios en México. La Sociedad
considera que la solidez de su propuesta precio/valor le ha ayudado a alcanzar una mayor participacién
de mercado en comparacién con las principales marcas contra las que compite en México.

La implementacién de campafias de mercadotecnia bien orientadas, el uso de medios de distribucién
y comercializacién digital, uso eficaz de las redes sociales, y la formacién de alianzas comerciales con las
principales aerolineas, arrendadoras de automéviles y otros negocios, han convertido a la Sociedad en
una marca hotelera ampliamente reconocida e identificada con un valor superior y servicios consistentes
para los viajeros de negocios que buscan hospedaje en el segmento econémico y el segmento budget. Los
hoteles de la Sociedad ocupan destacados lugares en las encuestas de reconocimiento de marcas a nivel
nacional; y su marca City express ha sido reconocida como “Marca Notoria” por el IMPL. Al 31 de
diciembre de 2012, la Sociedad tenia celebrados mas de 6,700 contratos con cuentas corporativas asi como
mas de 3,600 convenios administrados internamente, mismos que representaron un incremento del 23.0%
con respecto al afio anterior y representan 42% y 18% de los cuartos noche ocupados respectivamente. La
Sociedad también es parte de varias alianzas comerciales, principalmente con aerolineas tales como
Aeroméxico, Interjet y Avianca-Taca, cuyos clientes pueden, de acuerdo a los convenios, reservar
habitaciones en forma simultanea a la compra de sus boletos de avién. La Sociedad tiene la intencién de
continuar implementando este tipo de programas de mercadotecnia, a fin de incrementar su visibilidad
entre los segmentos mas importantes de la poblacion.

El programa de lealtad City premios de la Sociedad, que ha crecido a un ritmo acelerado, cuenta con
mas de 300,000 afiliados. Los puntos acumulados a través de este programa pueden canjearse por una
amplia gama de bienes y servicios en tiendas como Wal-Mart, aerolineas como Aeroméxico, restaurantes,
centros de entretenimiento y arrendadoras de automoviles. En 2012, las reservaciones efectuadas por los
miembros del programa City premios representaron aproximadamente el 22% del total de reservaciones
de la Sociedad. La Sociedad considera que la solidez de su programa de lealtad, aunado a que en 2012
aproximadamente el 90% de sus reservaciones se efectuaron a través de sus propios sistemas o de canales
de ventas o relaciones directas con sus hoteles, pone de manifiesto el alto nivel de identificacién de los
consumidores con las marcas de la Sociedad.

Productos diferenciados en comparacion con la mayor parte del inventario existente en los mercados en
los que se enfoca la Sociedad.

La Sociedad considera que se encuentra ubicada en una posicién adecuada al ser la tinica cadena
hotelera de servicios limitados concentrada en el segmento de los viajeros de negocios que buscan
alojamiento a precios accesibles, que histéricamente han estado atendidos principalmente por una
industria sumamente fragmentada, integrada por pequerios hoteles independientes no afiliados a marcas
reconocidas y que carecen de estdndares uniformes en cuanto a seguridad y calidad. Segtin Euromonitor ,
en 2011, estos hoteles independientes representaban aproximadamente el 79.0% del nimero total de
hoteles disponibles en México.

Ademas, la Sociedad considera que sus opciones de alojamiento ofrecen una experiencia muy
distinta a la de las cadenas hoteleras nacionales que operan en sus segmentos de mercado, y a la de los
hoteles independientes en México. En gran medida, las opciones de alojamiento en los segmentos a los
que esta orientada la Sociedad estan conformadas por inventario obsoleto y de oferta inconsistente de
hoteles independientes que no estin afiliados a cadenas u operadores de hoteles reconocidos. En
comparacion con la mayor parte del inventario existente, la mayoria de los hoteles de la Sociedad son de
reciente construccion, teniendo una edad promedio de tan sélo 4.2 afos.



A diferencia de la mayoria de los hoteles independientes que no estan afiliados a una cadena
reconocida, Hoteles City ofrece habitaciones con calidad y caracteristicas apegadas a los estandares
internacionales, a precios mas bajos que los de la mayoria de las cadenas hoteleras que operan en México.
Los hoteles de la Sociedad ofrecen una gama de servicios esenciales para el viajero de negocios,
incluyendo acceso inaldmbrico a Internet de alta velocidad, desayuno incluido en la tarifa, salas de juntas,
centros de negocios y, en el caso de los hoteles City express y City Suites, ademas centros de
acondicionamiento fisico. Los hoteles de la Sociedad estan cuidadosamente disefiados para fusionar los
aspectos de funcionalidad y eficiencia con elementos estéticos modernos y practicos, lo que considera la
distingue atin mas de la mayoria de las opciones disponibles en los mercados a los que est4 orientada.

En contraste con muchos de los hoteles existentes en el segmento, la Sociedad ha convertido en una
de sus prioridades el contar con tecnologia de punta que respalde sus operaciones y proporcione una
mejor experiencia al huésped. La infraestructura de tecnologia de informacién de la Sociedad interconecta
a todos sus hoteles con sus plataformas centralizadas de monitoreo, reservaciones y administraciéon del
inventario de habitaciones a nivel cadena, aumentando la probabilidad que los huéspedes puedan hacer
reservaciones de manera confiable a través de su red. La Sociedad también se concentra en lograr que sus
huéspedes interacttien con sus marcas hoteleras a través de una avanzada tecnologia. Por ejemplo, la
Sociedad ha creado aplicaciones de Internet y para dispositivos méviles a fin de que sus huéspedes
puedan obtener acceso remoto a su sistema de reservaciones. La aplicacién para dispositivos moviles
creada por la Sociedad ha sido bien acogida por los huéspedes y las personas que han adoptado de
manera anticipada dicha tecnologia en México; aproximadamente el 10% de sus reservaciones en 2012 se
realizaron por medio del sitio web de la Sociedad o de su aplicacién para dispositivos méviles. La
Sociedad considera que los huéspedes de sus Hoteles continuaran adoptando de forma favorable ésta
plataforma y el resto de las herramientas comerciales puestas a su disposicion por la Sociedad.

Ademas de ofrecer niveles de calidad consistentes en toda la cadena, los hoteles de la Sociedad estan
construidos de manera que se apegan a estandares ambientales, de seguridad y contra incendio aplicables
a nivel nacional e internacional. La Sociedad ha obtenido certificados de Liderazgo en Energia y Disefio
Ambiental (Leadership in Energy & Environmental Design, o “LEED”) o Excelencia en Disefio para Mayores
Eficiencias (Excellence in Design for Greater Efficiencies, o “EDGE”) en cuatro de sus propiedades y estd en
proceso de certificaciéon en nueve propiedades mas de la cadena. Ademas, la Sociedad estd adoptando las
medidas necesarias para lograr que sus hoteles sean certificados por el programa de Turismo
Responsable con la Biésfera (Biosphere Responsible Tourism), copatrocinado por la Organizacion de las
Naciones Unidas para la Educacién, la Ciencia y la Cultura (“UNESCO”) y el Instituto de Turismo
Responsable; y prevé que todos sus hoteles contaran con dicho certificado para 2015.

La Sociedad cuenta con una base de accionistas de alta calidad distinguiéndola de otros participantes en
los mercados en los que se enfoca.

La Sociedad implementa elevados estandares en practicas corporativas derivados del rigor
proporcionado por una base accionaria integrada predominantemente por inversionistas institucionales
tales como Morgan Stanley Real Estate Special Situation Fund III (MSSSFIII), el IFC e, indirectamente,
algunas administradoras mexicanas de fondos para el retiro (“Afores”). Tanto por sus estdndares
corporativos como en razén de sus obligaciones contractuales y de otro tipo con sus accionistas
extranjeros, desde su origen, la Sociedad ha operado a efecto de demostrar su compromiso, cuidado y
responsabilidad en relacion con sus précticas de negocios en general y también en relacién con el medio
ambiente, el impacto social, la seguridad y sus practicas societarias. La Sociedad considera que estos
estdndares la distinguen de la mayoria de los hoteles independientes e incrementa su atractivo para los
viajeros de negocios que trabajan en empresas transnacionales.
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Estrategia de Negocios

Incremento en la participacién de mercado mediante la constante expansién de la cadena hotelera en
Meéxico.

La principal estrategia de crecimiento de la Sociedad consiste en seguir reforzando los cimientos de su
plataforma integral de negocios, concentrandose en la construccién de nuevos hoteles tanto propios como
en coinversién a lo largo de México. De manera selectiva, la Sociedad también tiene planeado aprovechar
las oportunidades que se presenten para adquirir en forma estratégica propiedades ya existentes en
mercados caracterizados por una escasez generalizada de sitios libres para el desarrollo de proyectos
hoteleros nuevos. La Sociedad tiene la intenciéon de incursionar en nuevos territorios geograficos tanto para
alcanzar a un mayor porcentaje de la poblacién nacional, asi como para aumentar la penetracion en las
capitales industriales y comerciales del pais. Hoteles City estima que sus inversiones existentes en proyectos
asi como aquellos que se encuentran en proceso de adquisicién actualmente la ayudaran a mantener su
cartera de proyectos en desarrollo por los siguientes 24 meses. Las inversiones en terrenos efectuadas por la
Sociedad le permiten desarrollar propiedades en los mismos de manera estratégica para asi maximizar los
rendimientos sobre dichas inversiones. Una parte sustancial del desarrollo de los proyectos planeados ya
estd fondeada a través de capital propio, de los flujos de efectivo generados por la Sociedad, o de otras
fuentes de financiamiento. Por lo tanto, la Sociedad planea que los recursos derivados de la Oferta Global se
destinen a acelerar el perfil de crecimiento actual de la Sociedad y aprovechar las oportunidades en México
y mercados selectos de Latinoamérica. La Sociedad tiene la intencién de aprovechar su plataforma operativa
actual para incrementar su capacidad de desarrollo a aproximadamente 18 nuevos hoteles por ciclos de 12
meses en los préximos afios, asi como a realizar adquisiciones estratégicas de hoteles en operaciéon. La
Sociedad tiene planeado continuar renovando constantemente sus propiedades ya existentes para
asegurarse de que sus huéspedes sigan confiando en la consistente calidad de sus hoteles. Ademas, acorde
con sus practicas previas, la Sociedad tiene planeado seguir adelante con su estrategia principal de
desarrollar nuevas unidades para reemplazar los inventarios obsoletos de habitaciones, que pertenecen
principalmente a hoteles independientes que no estan afiliados a cadenas hoteleras, en todos sus mercados.
La Sociedad planea aprovechar al maximo su actual plataforma de negocios y reconocimiento de marca
para ampliar adn maés su cadena hotelera y fortalecer su presencia en todo México.

Capitalizar las oportunidades ofrecidas por la situacién macroeconémica de México y el atractivo
dinamismo del segmento de mercado al que se enfoca la Sociedad.

La Sociedad considera que su plataforma integral de servicios hoteleros, su eficiente modelo operativo y
su enfoque en el segmento de los hoteles de servicio limitado econémicos y budget, la ubican en una buena
posicién para aprovechar los beneficios generados por los motores estructurales de la economia nacional y el
continuo crecimiento de la clase media del pais. México, que constituye la segunda economia mds grande de
América Latina, estd atravesando por un periodo atractivo de crecimiento tras la crisis crediticia
internacional. De acuerdo a informacién generada por el INEGI, el PIB del pais creci6é en un 5.3% en 2010,
seguido de un 3.9% tanto en 2011 como en 2012, ubicdndose en ambos casos por encima de la tasa de
crecimiento anual histérica promedio del 3.2% reportada desde 1995. En particular, el sector de la
manufactura en México se ha vuelto sumamente competitivo a nivel global, atrayendo importantes flujos de
inversion por parte de empresas tanto mexicanas como multinacionales, en tanto que el sector petroquimico
ha reportado un considerable aumento en la inversién en proyectos de desarrollo de infraestructura. Las
prudentes politicas fiscales del pais, que en los tltimos tres afios han propiciado indices de inflacién y tasas
de interés inferiores al 5.0%, aunadas a su baja razén de deuda como porcentaje del PIB de 27.0% en 2012,
han contribuido positivamente a la recuperacién del pais. Ademads, sus favorables tendencias demograficas,
incluyendo el aumento del ingreso per capita, el acceso a crédito y el nivel de consumo interno, aunadas a su
sostenida tasa de natalidad, se traducirdn en una demanda sostenida de bienes a futuro. Segtin el Consejo
Nacional de Poblacién (CONAPO), més del 50% de la poblacién nacional se ubica en el segmento de menos
de 26 afios de edad y se prevé que a medida que este grupo poblacional madure y comience a buscar empleo,
a comprar viviendas y a adquirir independencia econémica, generara mayores niveles de consumo interno.
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La Sociedad considera que el incremento en la actividad econémica en México le reportara beneficios
al estimular el aumento de los viajes de negocios de origen nacional y, por tanto, la demanda de servicios
hoteleros en los principales segmentos del mercado a los que esta orientada. De acuerdo a informacién de
SECTUR, los viajeros nacionales representan el 87% de los gastos realizados por el turismo en México.

En particular, la industria hotelera nacional se caracteriza por su alto nivel de fragmentacién y la
preponderancia de operadores independientes que no estan afiliados a marcas o cadenas hoteleras. Los
hoteles pertenecientes a cadenas representan solo alrededor del 21.0% del ntimero total de hoteles en
Meéxico, en comparacion con el 69.0% del inventario de habitaciones en los Estados Unidos, con base en
estudios publicados por los departamentos de investigaciéon de bancas de inversiéon con informacién de
Smith Travel Research. Actualmente, tan s6lo cuatro de las cadenas hoteleras que operan en México, entre
las que se encuentra una sola cadena internacional, tienen 35 o mas hoteles. En contraste, la Sociedad
tiene previsto crecer de 71 a 84 hoteles para finales de 2013 y goza de reconocimiento a nivel nacional
debido a la consistencia de la calidad, modernidad de sus instalaciones y el valor de sus servicios. La
posibilidad de crecimiento de la Sociedad y la fragmentacién de la red hotelera actual, ofrecen
importantes oportunidades en términos de participaciéon de mercado y crecimiento organico a los
operadores que cuentan con productos reconocidos, marcas de calidad y presencia a nivel nacional, tales
como la Sociedad.

La Sociedad considera que a medida que el PIB y el ingreso per cédpita nacionales continten
creciendo, los viajeros a los que estd orientada se volveran cada vez mas exigentes por lo que respecta a
sus opciones de alojamiento; y que su propuesta precio/valor, sus tres marcas distintivas, bien definidas
y reconocidas, asi como su red de distribucién le permitiran aprovechar las ventajas derivadas de esta
tendencia. Ademas, la Sociedad considera que esta en posicion de capturar los beneficios derivados del
aumento del ADR como producto del creciente Indice de Ocupacién a nivel industria y del incremento
del poder adquisitivo de los consumidores. La plataforma de negocios integral y el flexible modelo de
negocios de la Sociedad, le permitieron adaptar sus planes de desarrollo durante la crisis econémica de
2009. Por ejemplo, mediante el pronto ajuste en el ritmo de desarrollo de nuevos hoteles para resguardar
su balance general, el incremento del uso de sus plataformas tecnolégicas para mejorar la productividad
en el negocio y la revisiéon de sus iniciativas de mercadotecnia y comercializacién para sostener o
incrementar su RevPAR durante dicha crisis econémica. A pesar de que la inversién en nuevas
habitaciones a nivel industria atin no se ha recuperado por completo, la Sociedad estima que en los
altimos cuatro afos ha invertido més en el desarrollo de nuevas habitaciones que cualquier otra cadena
hotelera en México. Como resultado de sus eficiencias operativas, durante el citado periodo, la Sociedad
logré mantener un nivel de RevPAR consistente en sus Hoteles Estabilizados. Es por lo anterior que en
tanto la demanda de hospedaje en México y el PIB sigan recuperdndose la Sociedad considera que esta en
una buena posicién para mejorar su liderazgo en el mercado.

Enfasis en el crecimiento orgdnico y mejor utilidad a través de una sélida plataforma de negocios.

La cadena de hoteles de la Sociedad ofrece alojamiento con servicios limitados, a precios accesibles y
con estandares consistentes en materia de calidad, seguridad y comodidad en todo México a los
huéspedes pertenecientes a sus segmentos de mercado. La Sociedad prevé que el enfoque en una
operacion eficiente le permitird seguir creciendo organicamente en términos de ingresos y UAFIDA
ajustada, tanto a través de la apertura de nuevos hoteles como del incremento de sus ADR y sus niveles
de ocupacion a medida que los hoteles de reciente apertura mantengan la tendencia de crecimiento en sus
niveles de ocupacién y se conviertan en Hoteles Estabilizados. Al 31 de diciembre de 2012, el 36.6% de los
hoteles y el 38.3% de las habitaciones de la Sociedad atn se encontraban en la etapa de estabilizacién en
cuanto a sus indices de ocupacién y ADR y, por tanto, atin no tenian el caracter de Hoteles Estabilizados.
La Sociedad tiene planeado destinar una parte sustancial de sus flujos de efectivo disponibles y de su
balance general, para invertir en la construccién y desarrollo de nuevos proyectos hoteleros y en la
adquisicion estratégica de propiedades hoteleras. Ademas, la Sociedad tiene la intencién de incrementar
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la eficiencia en costos de sus Hoteles Estabilizados adoptando medidas de ahorro en el consumo de
insumos en general y de energia eléctrica y agua, entre otros. La Sociedad espera obtener los beneficios de
economias de escala adicionales, a fin de optimizar los costos relacionados con la adquisicién de insumos
y el desarrollo y la operaciéon de sus hoteles. La Sociedad prevé que sus recurrentes inversiones en
tecnologia le permitirdn agilizar adn mas sus sistemas centralizados, incrementar su eficiencia operativa,
mejorar sus funciones de mercadotecnia y proporcionar un mayor nivel de satisfaccién a sus huéspedes.
La Sociedad también busca mejorar su rentabilidad enfocando su inversién de capital en propiedades con
el mayor potencial para devengar altos rendimientos.

Debido a las oportunidades existentes en el mercado, la Sociedad busca crecer su negocio de
administraciéon de hoteles propiedad de terceros. Este tipo de crecimiento permite a la Sociedad incrementar
el nimero de hoteles que administra sin realizar inversiones significativas de capital y le permite tener
presencia en zonas urbanas en las que pueden existir oportunidades limitadas para adquirir inmuebles. La
Sociedad continuara reinvirtiendo en sus marcas hoteleras una parte sustancial de los honorarios y las
comisiones derivadas de la prestaciéon de servicios de administracion y de franquicia, a fin de mejorar su
posicién de mercado en México e incursionar en ciertos mercados selectos de América Latina.

Ampliacion de la cadena hotelera en América Latina mediante oportunidades estratégicas selectas.

La Sociedad seguird concentrandose principalmente en su expansién en México, pero también tiene
planeado seguir con sus planes de expansién internacional en otros paises selectos en los que pueda
implementar su modelo de negocios de manera maés eficaz. La Sociedad considera que su expansién a
otros mercados de Ameérica Latina es una extension a la estrategia de negocios actual; y espera obtener los
beneficios derivados del nivel de penetracién actual de las cadenas hoteleras en la regién, que es incluso
mas bajo que en México. Como parte de esta expansion, la Sociedad ha celebrado contratos de
coinversién con socios locales para el desarrollo de nuevos proyectos hoteleros en Costa Rica, Colombia,
Pertt y Chile. Ademas, la Sociedad ha comenzado a adquirir lotes de terreno en forma estratégica para
apoyar estos proyectos.

Acontecimientos recientes

e En febrero de 2013, la Sociedad abrié un hotel City Express de 109 habitaciones en la ciudad de
Chetumal, capital del estado de Quintana Roo.

e En mayo de 2013, la Sociedad cerr6 la adquisicion del hotel City Express EBC de 67 habitaciones
en la Zona Rosa, Ciudad de México, propiedad de terceros y que anteriormente soélo
administraba.

e El 22 de mayo de 2013, la Sociedad celebr6 la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de
Accionistas mediante la cual se aprob¢ la Oferta y se aprobé una division (splif) de la totalidad de
las acciones representativas del capital social de la Sociedad a razén de 3 acciones nuevas por
cada accién existente, mismo que se encuentra sujeto a la condiciéon de que la CNBV apruebe la
inscripciéon de las acciones en el RNV y los términos de la Oferta. Una vez que surta efectos dicha
division (split), el ntmero de acciones representativas del capital social ascenderd a
aproximadamente 192 millones de acciones. Para efectos de ilustrar los efectos de dilucién
derivados de la Oferta y los intereses de los accionistas después de la Oferta, este prospecto
asume que dicha division (split) de acciones ha surtido efectos. Véase “Dilucion” y “Principales
accionistas y Accionistas Vendedores”.

e En mayo de 2013, la Sociedad celebré ciertos contratos de compraventa y suscripcion para

adquirir la participacién de sus socios en las tres coinversiones de la Sociedad para obtener el
100% de (i) Sac Be Ventures, LLC, para desarrollar hoteles en Centro América y Colombia,
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incluyendo el hotel City Express de 134 habitaciones en San José, Costa Rica; (ii) la subsidiaria
propietario del hotel City Express de 137 habitaciones Reforma “El Angel” en la Ciudad de
Meéxico y (iii) PHCE. En virtud de dichos contratos de compraventa y suscripcion,
inmediatamente antes de la consumacién de la Oferta Global, la Sociedad adquirird las
participaciones minoritarias de dichos socios en las subsidiarias correspondientes a cambio de
una participacién en el capital de la Sociedad (las “Operaciones Roll-Up”). De conformidad a los
contratos de dichas adquisiciones, se acordé con cada uno de dichos socios de la Sociedad, el
pagar como contraprestacién por sus participaciones en cada una de las coinversiones, el precio
de la transaccién a través de la entrega del ntimero de acciones de la Sociedad que resulten de
dividir el valor de cada una de estas operaciones entre el precio de colocaciéon de $24.00 M.N. por
Accion, precio al que se llevé a cabo la Oferta en México. En virtud de lo anterior, se suscribieron
y pagaron, inmediatamente previo a la realizacién de la Oferta en México 12,185,724 Acciones.
Tomando en consideraciéon que la Sociedad ha consolidado histéricamente sus resultados de
operacion con los de sus subsidiarias, la Sociedad no espera que las Operaciones Roll-Up tengan
impacto alguno en sus resultados de operacion.

e En junio de 2013, la Sociedad inaugurara un proyecto de uso mixto en Santa Fe, Ciudad de
México, que consiste en un City express de 160 habitaciones, un City Suites de 41 habitaciones y un
area comercial y de oficinas en la planta baja. El 4rea comercial se ha arrendado por completo a
terceros que prestan servicios que complementan el negocio hotelero, y el espacio de oficinas va a
ser ocupado por la oficina central de la Sociedad. La Sociedad considera que la consolidacién de
la oficina central de la misma le permite eliminar gastos relacionados con rentas derivados de la
actividad de la oficina central de la Sociedad en la Ciudad de México e incrementar las eficiencias
de productividad al tener a las &reas corporativas, financieras, administrativas, de desarrollo, de
operaciones, de sistemas, de ventas y de mercadotecnia en el mismo edificio. Adicionalmente,
dicha oficina central podra cubrir las necesidades de la Sociedad de los préximos cinco afios.

Oficinas
Las oficinas principales de la Sociedad estdn ubicadas en Juan Salvador Agraz 69, Piso 12, Col. Zedec

Santa Fe, Cuajimalpa de Morelos, 05300 México, D.F. El ntmero de teléfono de dichas oficinas es el
+(55) 5249-8050. La direccion de la pagina web de la Sociedad es www.hotelescity.com.
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LA OFERTA GLOBAL

A continuacion se incluye un breve resumen de los principales términos y condiciones de la Oferta Global. Para
una descripcion mds detallada de las acciones de la Sociedad, véase la seccion “Descripcion del capital y los estatutos
sociales de la Sociedad”.

Emisora..........

Clave de PiZarra ......cccoceceeeeeeverereueecenenereneneneenenes

Accionistas Vendedores..........ccocoevveiviriinecnnn.

Tipo de valor.

Tipo de oferta

Hoteles City Express, S.A.B. de C.V.
IIHCity/I .

Luis Eduardo Barrios Sanchez, Harald Feldhaus
Herrmann, Juan Luis Elek Klein, Rafael Moreno Valle
Suérez, Rafael Moreno Valle Rosas, Joel Zorrilla Vargas,
Victor Zorrilla Vargas, Armando ]. Garcia Segovia,
Alberto Ignacio Sénchez Palazuelos, Jorge Garcia
Segovia, Eduardo Raul Azcarraga Pérez, Luis Emilio
Azcarraga Pérez, Claudia del Carmen Azcérraga
Bortoni, Mauricio Roman Azcarraga Bortoni, Stefan
Ricardo Maldonado Sent, Oliver Carlos Maldonado
Sent, Melanie Gisela Maldonado Sent, Gerardo Andrés
Lopez Angulo, Daniela Cristina Lépez Angulo, Barbara
Verénica Lépez Angulo, Carlos Bracho Gonzilez y
Fideicomiso 851-00587, ALAC Belgium Holding
Company NV, International Finance Corporation,
Wamex Participaciones, S.A.P.I. de C.V., Multinational
Industrial Fund 1I, L.P., Vaarn BBVA, Jardenne
Corporation, S.4.r.l. y Fideicomiso Irrevocable Emisor de
Certificados Bursatiles Fiduciarios Numero F/00618.

Acciones ordinarias Serie Unica, nominativas, sin
expresion de valor nominal, representativas del capital
de la Sociedad. Para una descripcién mas detallada de
las Acciones, véase la seccién “Descripcién del capital y
los estatutos sociales de la Sociedad”.

Oferta publica inicial mixta, consistente en una oferta
publica primaria de suscripciéon de hasta 38,716,538
Acciones (incluyendo las 9,547,826 Acciones materia de
la Opcién de Sobreasignacion Nacional), realizada por la
Sociedad a través de la BMV; y en una oferta publica
secundaria de venta de hasta 34,483,462 Acciones,
realizada por los Accionistas Vendedores en México a
través de la BMV.
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Precio de colocacion.........ccoeeevveeeeeeceeeceeeeneeennen.

Bases para la determinacién del precio..............

Depositarion........cccceveeeeireinincinineeereeeeneeenene

Monto de la Oferta Nacional:

Incluyendo el ejercicio completo de la
Opcién de Sobreasignacion Nacional..........

Sin incluir la Opcién de Sobreasignacion
Nacional ..o,

La Oferta Nacional forma parte de una Oferta Global
simultdnea, ya que la Sociedad también esta realizando
una oferta privada de suscripcién de hasta 48,283,462
Acciones (incluyendo las 6,297,842 Acciones materia de
la Opcién de Sobreasignaciéon Internacional) (a) en los
Estados Unidos, al amparo de la Regla 144A (Rule 144A)
de la Ley de Valores de 1933 y (b) en otros mercados de
valores extranjeros, al amparo del Reglamento S
(Regulation S) de la Ley de Valores de 1933 y las
disposiciones legales aplicables en cada uno de los
paises donde se realiza dicha oferta, excluyendo en
ambos casos las Acciones materia de las Opciones de
Sobreasignacion.

El namero de Acciones materia de la Oferta Nacional y
la Oferta Internacional, respectivamente, puede variar
una vez concluida la Oferta Global debido a la
redistribucion de las mismas entre los Intermediarios
Colocadores Lideres en México y los Intermediarios
Internacionales. Los Intermediarios Colocadores Lideres
en México podran, mds no estaran obligados, a realizar
operaciones de estabilizacion. Véase la seccién “Plan de
distribucioén”.

$24.00 M.N. por Accién.

Las bases para la determinacién del precio definitivo de
colocacién de las Acciones incluyeron, entre otras, (i) la
situacién financiera y operativa de la Sociedad, (ii) el
potencial para generacion futura de flujos y de UAFIDA
ajustada de la Sociedad, (iii) los maltiplos de otras
empresas pertenecientes a la industria hotelera que
cotizan en la BMV y en otros mercados internacionales,
y (iv) las condiciones generales de mercado al momento
de la Oferta Global.

Los titulos representativos de las Acciones estan
depositados en Indeval.

Oferta Primaria Nacional.................. $ 929,196,912.00 M.N.
Oferta Secundaria Nacional............. $ 827,603,088.00 M.N.
Total de la Oferta Nacional ........ $ 1,756,800,000.00 M.N.
Oferta Primaria Nacional................. $ 700,049,088.00 M.N.
Oferta Secundaria Nacional............. $ 827,603,088.00 M.N..
Total de la Oferta Nacional ........ $ 1,527,652,176.00 M.N.
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Monto de la Oferta Global:

Incluyendo el ejercicio completo de las
Opciones de Sobreasignacion.......................

Sin incluir las Opciones de Sobreasignacion.

Ntmero de Acciones y porcentaje del capital
materia de la Oferta Global:

Incluyendo el ejercicio completo de las
Opciones de Sobreasignacion...........c...........

Sin incluir las Opciones de Sobreasignacion.

Estructura del capital:

Antes de la Oferta Global:

Después de la Oferta Global:

Incluyendo el ejercicio completo de las
Opciones de Sobreasignacion...................

Sin incluir las Opciones de
Sobreasignacion ..........c.coceveveeeeveuererceccncnns

Oferta Nacional..........ccccevveeeevenennene $ 1,756,800,000.00 M.N.
Oferta Internacional...........cocveueeee. $ 1,158,803,088.00 M.N.
Total de la Oferta Global............. $ 2,915,603,088.00 M.N.
Oferta Nacional.........ccceevveveveevernennene $ 1,527,652,176.00 M.N.
Oferta Internacional ..........cccovenen. $ 1,007,654,880.00 M.N.
Total de la Oferta Global............. $ 2,535,307,056.00 M.N.
No. de Acciones % del capital
Oferta Nacional.............c.......... 73,200,000 25.16%
Oferta Internacional................. 48,283,462 16.59%
Total de la Oferta 121,483,462 41.75%
Global.......ccoevvvverireieriiennn,
No. de Acciones % del capital
Oferta Nacional.............c.......... 63,652,174 23.14%
Oferta Internacional................. 41,985,620 15.26%
Total de la Oferta 105,637,794 38.40%
Global......ccceevvieieieiiinnn,
Capital social No. de Acciones Monto

300 $50,000.00
203,956,827M $2,064,542,189.06

203,957,127M $2,064,592,189.06

Capital social No. de Acciones® Monto

300 $50,000.00
290,956,827 $3,993,902,699.41

290,957,127M $3,993,952,699.41

Capital social No. de Acciones® Monto

FHO o, 300 $50,000.00

Variable........cccccoovreunereenenenn 275,111,159 $3,642,500,361.88
Total ..., 275,111,4590  $3,642,550,361.88

(1) Incluye 6,517,092 acciones suscritas y parcialmente pagadas.

(2) Después de la Oferta Global, asumiendo el ejercicio completo de
las Opciones de Sobreasignacién, permaneceran 17,265,711
Acciones en la tesoreria de la Sociedad, las cuales se tiene la
intencién de cancelar una vez concluida la Oferta Global.
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Capitalizaciéon y endeudamiento..................

Opciones de Sobreasignacion.............cccceceecueee.

Fecha de oferta...........

Fecha de cierre del libro ........cccccocvvvvvvecivicenenne.

Fecha de registroenla BMV ...

Fecha de liquidacion.

Forma de liquidacién

En cada caso de la estructura de capital se incorpora, la
division (split) de acciones de la Sociedad aprobada el 22
de mayo de 2013 y el efecto de dilucién pleno derivado
de la emisién, suscripcién y pago de 12,185,724 Acciones
relacionadas con las Operaciones de Roll-Up. Véase la
seccién “Resumen — Acontecimientos recientes”.

Véase la seccion “Capitalizacion”.

La Sociedad ha otorgado a los Intermediarios
Colocadores Lideres en México y a los Intermediarios
Internacionales ciertas opciones para adquirir hasta
9,547,826 Acciones y hasta 6,297,842 Acciones
adicionales, respectivamente, al precio de colocacién
inicial, para cubrir las sobreasignaciones efectuadas en
la Oferta Nacional y la Oferta Internacional,
respectivamente, si las hubiere.

Los Accionistas Vendedores no han otorgado opciones
de sobreasignaciéon a los Intermediarios Colocadores
Lideres en México.

Las Opciones de Sobreasignaciéon estaran vigentes
durante un plazo de 30 (treinta) dias contados a partir
de la fecha en la que se determina el precio de las
Acciones. Los Intermediarios Colocadores Lideres en
Meéxico podran ejercer la Opcién de Sobreasignacion
Nacional a un precio igual al precio de colocacién, en
una sola exhibicién. Para una descripcién detallada del
mecanismo aplicable a las Opciones de Sobreasignacion,
véase la secciéon “Plan de distribucion”.

13 de junio de 2013.
13 de junio de 2013.
14 de junio de 2013.
19 de junio de 2013.

La Oferta Internacional se liquidara en la misma fecha
que la Oferta Nacional.

Las Acciones materia de la Oferta Nacional se liquidaran
en efectivo mediante registros en libros a través del
sistema de liquidacién y custodia de Indeval. Se estima
que los compradores iniciales recibirdn sus Acciones en
forma de registros en libros en las oficinas de Indeval en
la Ciudad de México, Distrito Federal, el 19 de junio de
2013.

18



Destino de los recursos..

Politica de dividendos...

Derechos de voto............

Accionistas Vendedores

Los recursos netos que la Sociedad obtendra como
resultado de la suscripcién y pago de las Acciones
materia de la porciéon primaria de la Oferta Global
ascenderan a $1,950,667,984.02 M.N., después de
deducir las comisiones y los gastos estimados de la
Oferta Global, considerando el ejercicio completo de las
Opciones de Sobreasignacién, y de $1,583,682,313.14
M.N., después de deducir las comisiones y los gastos
estimados de la Oferta Global, sin considerar el ejercicio
de las Opciones de Sobreasignaciéon, en cada caso, al
precio de colocacién de $24.00 M.N. por Accién..

La Sociedad tiene planeado utilizar los recursos netos
derivados de la porciéon primaria de la Oferta Global en su
totalidad para, en mayor medida y de forma prioritaria,
continuar con sus planes de crecimiento y expansién en el
ntimero de nuevos hoteles de la cadena, incluyendo el
desarrollo, puesta en marcha, operacion y comercializacién
de futuros proyectos hoteleros en las regiones en las que
opera Hoteles City, y para continuar con el desarrollo de
las marcas de la cadena principalmente en México.
Asimismo, la Sociedad utilizard recursos netos derivados
de la oferta para, en menor medida, continuar con la
adquisicién selectiva tanto de participaciones minoritarias
en hoteles bajo el esquema de coinversién como en la
adquisicion de hoteles de terceros en ubicaciones
estratégicas, asi como para fines corporativos de caracter
general. Véase la seccién “Destino de los Recursos”.

La Sociedad no recibird porcion alguna de los recursos
derivados de la colocacién de las Acciones ofrecidas en
venta por los Accionistas Vendedores a través de la
Oferta Secundaria Nacional.

Para una descripcién de la politica de dividendos de la
Sociedad, véase la secciéon “Dividendos y politica de
dividendos”.

Todas las acciones de la Sociedad confieren a sus
tenedores derechos de voto plenos, incluyendo el
derecho a emitir un voto por accién en todas las
asambleas generales de accionistas. Para una
descripcion detallada de dichos derechos, véase la
seccion “Descripcién del capital y los estatutos sociales
de la Sociedad”.

Después de la Oferta Global, los Accionistas Vendedores
tendran 157,287,941 de las Acciones en circulacion.
Véase la seccion “Principales Accionistas y Accionistas
Vendedores”.
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Posibles adquirentes .........c..ccccceeveennnneee.

Restricciones de venta ..........ccoceeeeeenennn.

Disposiciones tendientes a evitar el cambio de

Talo) 015 o) RO

Intermediarios Colocadores Lideres en México ..

Intermediarios Colocadores Internacionales.....

Institucién para el Deposito de Valores

Las Acciones podran ser adquiridas por personas fisicas
y morales mexicanas y extranjeras, incluyendo
instituciones de crédito, casas de bolsa, instituciones y
sociedades mutualistas de seguros, instituciones de
fianzas, organizaciones auxiliares de crédito, sociedades
de inversién, sociedades de inversién especializadas en
fondos para el retiro y fondos de pensiones, jubilaciones
y primas de antigiiedad, cuando la legislaciéon aplicable
y el régimen de inversiéon del adquirente lo prevea
expresamente.

La Sociedad, los directivos y los Accionistas Vendedores
han acordado, sujeto a ciertas excepciones, que por el
periodo de 180 dias con posterioridad a la fecha del
presente Prospecto, no emitirdn, ofertaran, venderan,
prometerén la venta, otorgaran en prenda o de cualquier
otra manera dispondrin de ninguna Accién
representativa del capital social de la Sociedad, o
cualquier otro valor que las represente, salvo
consentimiento expreso de los representantes. Véase la
seccién “Plan de Distribucion”.

Adicionalmente, los actuales accionistas de la Sociedad
celebraron un convenio a través del cual acordaron
ciertas restricciones relacionadas con la venta de sus
acciones durante un periodo méximo de 780 dias a
partir de la fecha de la Oferta Global. Véase la seccion
“Principales accionistas y Accionistas Vendedores”.

Conforme a los estatutos sociales de la Sociedad, en
ciertos casos se requiere la previa autorizaciéon del
Consejo de Administracién o la asamblea de accionistas
de la Sociedad para llevar a cabo la adquisicion de
Acciones de la Sociedad o para celebrar acuerdos de
voto respecto de las mismas. Ver “Descripcion del
capital social y los estatutos sociales de la Sociedad —
Disposiciones tendientes a evitar los cambios de
control”.

Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V. Casa de
Bolsa, integrante del Grupo Financiero Banamex,
Morgan Stanley México, Casa de Bolsa, S.A. de C.V. y
Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero
Actinver.

Morgan Stanley & Co. LLC, Citigroup Global Markets
Inc. y Merrill Lynch Pierce, Fenner & Smith, Inc.

S.D. Indeval Institucién para el Depésito de Valores,
S.A.de C.V.
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Régimen fiscal.......ccccevrnnnnnes

Aprobacién de la Oferta Global

Multiplos de colocacién

El régimen fiscal aplicable a la enajenacién de las
Acciones a través de la BMV por personas fisicas y
morales residentes en México y/o en el extranjero esta
previsto en los articulos 24, 60, 109, 154, 190 y demas
aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta; y en la
Resolucion Misceldnea Fiscal vigente.

Por medio de la Asamblea General Extraordinaria y
Ordinaria de Accionistas de fecha 10 de abril de 2013, se
aprob6 la emision de los titulos de acciones objeto de la
Oferta Global y el correspondiente aumento de capital,
sujeto a la realizacién de la Oferta Global. Los actos
necesarios para llevar a cabo la Oferta Global, incluyendo,
sin limitacién (i) la inscripcién de las Acciones en el RNV
y en el listado de valores de la BMYV, (ii) la ratificacién del
aumento en la parte variable del capital social de la
Sociedad mediante la correspondiente emisién de las
Acciones objeto de la Oferta Global, y (iii) la reforma total
de los estatutos sociales de la Sociedad para dar
cumplimiento a lo previsto en la LMV, incluyendo la
adopcién por la Sociedad de la modalidad de sociedad
anénima bursatil, fueron aprobados por la Asamblea
General Extraordinaria y Ordinaria de Accionistas de
fecha 22 de mayo de 2013, quedando su eficacia sujeta al
cumplimiento de ciertas condiciones.

Los Intermediarios Colocadores Lideres en México
calcularon los multiplos (i) de la Sociedad, considerando
el precio de colocacién y los Estados Financieros; y (ii)
del sector hotelero y el mercado, con base en la
informacién financiera presentada a la BMV al 13 de
junio de 2013 y los precios de cierre reportados por la
misma a dicha fecha.

Multiplos de colocacién

Después de
Antes de la la Oferta
Oferta Global Global

Hoteles City Express():

Precio/utilidad........ccccoveueeencninennne 140.98 190.16

Precio/valor en libros 1.81 1.54

Valor Empresa/UAFIDA .................. 23.22 29.06
Sector hotelero®@:

Precio/utilidad.......ccccovuvnnecncecennnnnes 37.75 -

Precio/valor en libros....... 147 -

Valor Empresa/ UAFIDA 24.99 -

(1) Calculado por los Intermediarios Colocadores Lideres en México
considerando el precio de colocacién, el nimero de Acciones en
circulacién y los Estados Financieros.

Calculado por los Intermediarios Colocadores Lideres en México
con base en la informacién disponible de la BMV al 13 de junio de

2013.

@
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Aprobacion y Registroen el RNV ..................

INSCHIPCION ..o

La CNBV ha autorizado la realizacion de la Oferta
Nacional y, en lo aplicable, la Oferta Internacional
mediante oficio namero 153/6820/2013 de fecha 11 de
junio de 2013. La totalidad de las Acciones
representativas del capital social de la Sociedad han
quedado registradas en el RNV que mantiene la CNBV
con el nimero 3425-1.00-2013-001.

La inscripcion en el RNV no implica certificacion sobre
la bondad de los valores, la solvencia de la Sociedad o la
exactitud o veracidad de la informacién contenida en
este prospecto, ni convalida los actos que, en su caso, se
hubieren realizado en contravencion de la legislacién
aplicable.

Las Acciones cotizardn en la BMV bajo la clave de
pizarra “HCITY”.

Ademas, la Sociedad ha solicitado el listado de las
Acciones para su cotizaciéon en la BMV; y a partir de su
fecha de registro en la BMV podrdan ser objeto de
cotizacion.

Con anterioridad a la Oferta Global no ha existido
mercado publico alguno para las Acciones de la
Sociedad en México, los Estados Unidos u otros paises.
La Sociedad no puede garantizar que se desarrollara un
mercado secundario para sus Acciones o que, de llegar a
desarrollarse, dicho mercado se sostendra.
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RESUMEN DE LA INFORMACION FINANCIERA CONSOLIDADA Y LA INFORMACION
OPERATIVA

Las siguientes tablas contienen cierta informacién financiera seleccionada e informacién operativa
con respecto a los periodos indicados, que se deriva de los Estados Financieros Auditados y los Estados
Financieros Intermedios. Estas tablas deben leerse en conjunto con las secciones “Presentacion de cierta
informacién financiera” y “Comentarios y andlisis de la administracién sobre la situacion financiera y los
resultados de operaciéon”, y con los Estados Financieros incluidos en este prospecto. Los Estados

Financieros Auditados y los Estados Financieros Intermedios estan preparados de conformidad con las
IFRS.

Por los periodos de 3 meses que terminaron

el 31 de marzo Por los afos que terminaron el 31 de diciembre
2013 2013 2012 2012 2011 2010
(En miles de
USD)(1) (En miles de pesos) (En miles de pesos)

Estados consolidados de resultados y otros
resultados integrales
Ingresos por operacion hotelera ..........ccccccoovcvcvcnnciniciienen. $ 18,844.7 $ 232,818.4 $ 198,075.1 $ 890,715.7 $ 686,767.1 $ 573,913.9
Ingresos por administracion a terceros............ce.oevurueerunnn: 6137 7,582.5 6,076.1 41,487.6 28,280.9 29,440.9

Ingresos totales 19,458.4 240,400.9 204,151.2 932,203.3 715,048.0 603,354.8
Costos y gastos de operacién hotelera 10,338.4 127,727.0 114,414.8 502,353.3 409,821.0 325,682.3
Gastos de administracion y ventas...... 3,106.1 38,374.3 28,848.8 147,540.8 113,155.0 103,070.4
Gastos por depreciacion 2,989.5 36,933.9 33,093.0 144,498.5 107,750.8 89,2482

Cost0s ¥ gastos totales ..........owwwrrvreriererieerinniinns 16,434.0 203,035.1 176,356.6 794,392.6 630,726.8 518,000.9
Gastos por apertura de hoteles ..., 289.5 3,576.3 2,802.4 12,277.5 13,527.4 6,506.3
Otros gastos (142.2) (1,756.6) (2,221.0) 2,594.1 2,380.1 9.8

Utilidad consolidada de operacion....................... 2,877.2 35,546.2 27,213.2 122,939.0 68,413.6 78,837.8
Gasto por intereses 1,879.2 23,216.5 16,385.4 (97,480.6) (81,348.6) (68,050.4)
Ingreso por intereses (230.5) (2,847.3) (3,351.5) 17,264.6 13,186.0 6,218.9
Resultado cambiario—neto 179.4 2,216.5 12,434.8 (10,137.5) 14,794.7 (4,936.1)
Efectos de valuacion en instrumentos financieros
derivados (38.1) (470.6) 374.6 (1,435.3) 1,701.1 1,471.2
Utilidad antes de impuestos a la utilidad ...........coevvvene. 1,087.1 13,431.1 1,369.9 31,150.2 16,746.9 13,5414
Impuestos a la utilidad 217.4 2,686.2 (246.8) 5,557.8 6,743.8 1,203.4
Utilidad consolidada del afio ..........cccccvvuiueiiniiciinicicicnnn. 869.7 10,744.9 1,616.4 25,592.3 10,003.1 12,3378
Otros resultados integrales, netos de impuesto sobre
la renta:
Efecto de conversion de operaciones extranjeras............... (859.6) (10,619.7) (2,883.0) (3,765.6) 5,979.3 -
Pérdidas y ganancias actuariales de beneficios a
empleados - - (42.7) (170.9) 113.6 2222
Efecto de impuestos diferidos de pérdidas y

ganancias actuariales de beneficios a empleado ........... - - (4.3) 17.2) 32.6 (66.7)

Otros resultados integrales (859.6) (10,619.7) (2,930.0) (3,953.7) 6,125.5 155.5
Utilidad integral consolidada del afio .........cc.cccoeererieruncns $ 101 $ 1252 $ (1,313.6) $ 21,638.7 $ 16,1285 $ 12,4934

(1) De conformidad al tipo de cambio para solventar obligaciones denominadas en moneda extranjera pagaderas en México al 27 de marzo de 2013, publicado el 1 de abril de
2013 por el Banco de México en el Diario Oficial de la Federacion; es decir, $12.35 M.N. por USD$1.00.
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Por los periodos de 3 meses que

terminaron el 31 de marzo Por los afios que terminaron el 31 de diciembre
2013 2013 2012 2011 2010
(En miles de (En miles de
USD)(1) pesos) (En miles de pesos)
Estados consolidados de posicion financiera
Activo
Activo circulante:
Efectivo, equivalentes de efectivo y efectivo
restringido $ 36,729.8 $ 453,782.6 $ 5550086 % 571,182.9 $  896,108.2
Cuentas por cobrar, Neto.............ccecueceucureureieneens 4,189.6 51,761.1 43,325.0 32,199.0 22,298.6
Impuestos por recuperar—principalmente
impuesto al valor agregado...........cc.c.coevurerurnns 8,657.1 106,955.2 121,930.1 85,093.7 37,964.2
Pagos anticipados 3,278.9 40,509.8 36,689.8 37,915.7 26,116.8
Total de activo circulante...........ccccocovrvecienenn 52,855.5 653,008.6 756,953.6 726,391.3 982,487.8
Inmuebles, mobiliario, equipo y mejoras a
propiedades arrendadas, neto ... 374,933.2 4,632,149.5 4,494,785.8 3,881,235.8 3,097,394.2
Depésitos en garantia 234.6 2,897.8 2,897.8 2,396.7 1,734.8
Otros activo. 7,795.0 96,303.5 108,122.7 8,681.9 -
Instrumentos financieros derivados..........c.cccco...... 11.0 136.0 344.0 2,700.1 2,195.7
Total del activo 435,829.2 5,384,495.4 5,363,104.0 4,621,405.8 4,103,799.9
Pasivos y capital contable
Pasivo circulante:
Porcién circulante de los préstamos bancarios.... 7,701.9 95,153.6 86,688.4 55,844.5 55,893.7
Cuentas por pagar a proveedores ...........cc...cocuuun.. 3,898.5 48,164.5 47,750.6 38,410.8 25,770.1
Otros impuestos y gastos acumulados y otros
pasivos 6,001.7 74,149.1 85,836.8 31,8282 27,263.0
Instrumentos financieros derivados...................... 104 129.0 262.9 1,183.6 2,380.4
Impuestos a la utilidad por pagar ...........ccc.oevvueee. 680.3 8,404.4 10,387.4 8,349.7 7,159.3
Beneficios a los empleados ..o 322 3979 6,067.3 48711 9921
Total del pasivo circulante..........ccc.coevunrrenrieinnieinninnnee 18,325.0 226,398.4 236,993.4 140,487.9 119,458.6
Préstamos bancarios 130.094.6 1,607,267.1 1,625,551.1 1,049,320.5 684,333.3
Ingresos diferidos 1,496.3 18,485.8 17,851.2 13,234.2 9,057.0
Beneficios a los empleados .........ccccocorunrirriiciinnins 86.4 1,607.4 1,033.4 465.4 300.4
Impuestos a la utilidad diferidos............cccccoeuuucn 17,959.6 221,883.9 224,713.5 248,381.0 260,846.6
Total del pasivo 167,961.9 2,075,102.5 2,106,142.7 1,451,889.0 1,073,995.9
Capital contable
Participacién controladora:
Capital social 58,030.4 716,942.8 716,942.8 716,942.8 716,942.8
Prima en suscripcion de acciones.............ccc.cccoeeeee 86,9489 1,074,219.2 1,074,219.2 1,074,219.2 1,074,219.2
Utilidades retenidas 51,3159 633,987.8 651,702.8 644,867.5 623,370.1
Otros resultados integrales...........ccccoeoerinriiernnnns (501.1) (6,191.2) 11872 32114 139.0
Total de la participacion controladora..........cccccoeene. 195,794.2 2,418,958.6 2,444,052.0 2,439,240.9 2,414,671.1
Participacion no controladora..........ccccooeurrueeerrinnnnne 812,909.2 730,275.9 615,132.9
72,073.1 890,434.3
Total del capital contable 267,867.3 3,309,392.9 3,256,961.3 3,169,516.8 3,029,804.0
Total $ 435,829.2 $ 5,384,4954 $ 53631040 $ 4,621,405.8 $  4,103,799.9

(1) De conformidad al tipo de cambio para solventar obligaciones denominadas en moneda extranjera pagaderas en México al 27 de marzo de 2013, publicado el 1
de abril de 2013 por el Banco de México en el Diario Oficial de la Federacion; es decir, $12.35 M.N. por USD$1.00.
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Por los periodos de 3 meses que terminaron

el 31 de marzo Por los afios que terminaron el 31 de diciembre
2013 2013 2012 2012 2011 2010
(En miles de
UsD)(1) (En miles de pesos) (En miles de pesos)
Informacion financiera no
reconocida por las IFRS
UAFIDA ajustada® 6,156.1 76,056.3 63,108.6 279,715.0 189,691.8 174,592.3

De conformidad al tipo de cambio para solventar obligaciones denominadas en moneda extranjera pagaderas en México al 27 de marzo de 2013, publicado el 1 de abril
de 2013 por el Banco de México en el Diario Oficial de la Federacion; es decir, $12.35 M.N. por USD$1.00.

Para analizar la reconciliacion entre la utilidad de operacion y la UAFIDA ajustada de la Sociedad, véase la seccion “—Reconciliacion de la UAFIDA ajustada”.

Aly por los afios que terminaron el 31 de diciembre

2012 2011 2010

Informacion operativa

Numero de hoteles al final del afio ...........cccovviiiviiniiiiiccces 71 62 50
Numero de habitaciones al final del afo...........ccocvevevieiiieicieeeeeeeeeeeeenes 8,092 6,973 5,562
Crecimiento en habitaciones (%) .... 16.0% 25.4% 11.4%
Indice promedio de ocupacién .... 56.8% 54.8% 56.7%
ADR (EI1 PESOS) -ecervueireuniaciraaseunscassesseessesstaessesessessesessese e sasesessssssessssessesnes $683 $668 $654
REVPAR (€11 PESOS)...cervururmreimiummeieieatiemseeseaessesesseasesessesesscssssesesscsssessssessesnes $388 $366 $371
Informacion operativa de Hoteles Estabilizados

Numero de Hoteles Estabilizados al final del afio...........cccceeviiiciiicnininnnes 45 35 26
Indice promedio de OCUPACION .........rervveeessserrseeesssssnnnssssssssssssssssssssssnns 59.8% 59.4% 61.9%
ADR (en pesos) $691 $682 $676
REVPAR (€11 PESOS)...corverurmreireinmcieieansaemseeseaessesessessesessesessessaesscsessssssessssessesnes $413 $405 $418

(En miles de pesos, a menos que se indique lo contrario)

INGT@SOS ...t s $766,608.9 $557,371.7 $444,131.0
COStOS A€ OPETACION........oueiieiririici s $454,294.8 $326,531.6 $254,975.4
Utilidad imputable a los Hoteles Estabilizados ...........ccccocvcuneucicincicinnnnne $312,314.1 $230,840.1 $189,155.5

25



FACTORES DE RIESGO

Toda inversion en Acciones de la Sociedad implica riesgos. Los posibles inversionistas deben evaluar
cuidadosamente los riesgos descritos a continuacion y el resto de la informacion contenida en este prospecto antes de
tomar la decision de comprar cualesquiera Acciones a través de la presente oferta. Cualquiera de los siguientes
riesgos podria afectar en forma significativa las operaciones, la situacion financiera, los resultados de operacion o las
perspectivas de la Sociedad. De actualizarse cualquiera de dichos riesgos, el precio o la liquidez de las Acciones de la
Sociedad podria disminuir y los inversionistas podrian perder la totalidad o una parte de su inversion. Los riesgos
descritos a continuacion son aquéllos que la Sociedad actualmente considera pueden afectarla en forma adversa. Es
posible que existan riesgos adicionales que la Sociedad desconoce actualmente y que también pueden afectar sus
operaciones, su situacion financiera, sus resultados de operacion o sus perspectivas.

Riesgos relacionados con el negocio de la Sociedad

La Sociedad estd expuesta a diversos riesgos operativos y de negocios que son caracteristicos de la
industria hotelera en general

Los hoteles de la Sociedad estan expuestos a diversos riesgos operativos y de negocios que son
caracteristicos de la industria hotelera en general, incluyendo los siguientes:

e los cambios en la situacion econémica a nivel global en general y, en particular, los efectos
adversos de la situacién econémica a nivel nacional, regional o local;

e los acontecimientos de orden politico y geopolitico a nivel nacional e internacional, que
podrian afectar en forma adversa el turismo en los paises en los que opera la Sociedad;

e la competencia por parte de otros hoteles o infraestructura de alojamiento en los mercados y
segmentos en los que participa la Sociedad;

e los atractivos y/o atributos ofrecidos por los hoteles de la Sociedad a sus huéspedes,
incluyendo su ubicacién, construccién, equipamiento, amenidades, ADR, entre otros;

e el impacto de la inseguridad y la actividad criminal en el namero, flujo y destino de viajes de
negocios;

e el exceso de oferta o la contraccién de la demanda de hoteles en los mercados y segmentos en
los que opera la Sociedad, lo cual afectaria en forma adversa los niveles de ocupacién de sus
hoteles y los ingresos generados por los mismos;

¢ la dependencia en los viajeros comerciales y de negocios, asi como de sus patrones de viaje (y
cambios en los mismos), preferencias y medios de transporte preferentes;

¢ los aumentos en los costos y gastos de operacion, incluyendo, de manera enunciativa pero no
limitativa, los relacionados con el personal, energia, agua, seguros y otros gastos de
operacion, incluso como resultado de la inflacién;

e los riesgos relacionados con inversiones en bienes inmuebles en general, incluyendo los
cambios en las tasas de interés e impuestos y la constante necesidad de invertir en mejoras;

o las reformas a leyes, reglamentos, politicas fiscales y disposiciones en materia de uso de suelo

promulgadas por el gobierno, asi como los costos que se requieran para dar cumplimiento a
dichas disposiciones;
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e los sucesos imprevistos que se encuentran fuera del control de la Sociedad, tales como
atentados terroristas; preocupaciones con respecto a la salud durante los viajes, incluyendo
las pandemias y epidemias tales como la influenza aviar, el SARS o la influenza A(HIN1);
inestabilidad politica; la existencia de hostilidades a nivel regional; los accidentes ocurridos
durante los viajes; y los factores climaticos adversos, incluyendo desastres naturales tales
como huracanes, tsunamis o terremotos;

e los litigios iniciados por los huéspedes, empleados, socios de negocios y proveedores de la
Sociedad, o por los propietarios de otros bienes o cualesquiera otras personas con quienes la
Sociedad celebre operaciones de negocios;

¢ la situacion financiera de los terceros propietarios de los hoteles que no son propiedad de la
Sociedad y que son operados por la misma;

e las fluctuaciones en los tipos de cambio y la disponibilidad de financiamiento para las
inversiones de la Sociedad; y

e lasituacion financiera del sector de la aviacién y su impacto en la industria hotelera.

Los cambios en cualquiera de estas condiciones podrian afectar en forma adversa los niveles de
ocupacion, las ADRs o la situacion financiera y los resultados de operacién de la Sociedad.

La concentracién geogrdfica de las propiedades de la Sociedad en México podria colocarla en una
posicién vulnerable ante los cambios en la situacion politica o econdmica, o ante otros sucesos, como la
violencia relacionada con el narcotrifico, o acontecimientos que afecten al pais y a la demanda de
alojamiento en los mercados donde opera.

Actualmente, todos menos uno de los hoteles en operacion de la Sociedad estan ubicados en México.
Debido a esta concentracion geografica, la Sociedad estd especialmente expuesta a los factores adversos
que afectan concretamente a México, incluyendo las posibles contracciones de la economia nacional, los
acontecimientos de orden politico o social y las percepciones del ptblico en cuanto al nivel de seguridad
en el pafs. La economia nacional se vio afectada en forma adversa y significativa por la reciente crisis
financiera a nivel global, como quedé de manifiesto por la disminucién del 6.0% en el PIB en 2009. La
recesion econdmica representé multiples retos para los propietarios y administradores de hoteles y para
los segmentos en los que opera la Sociedad. Entre otras cosas, la Sociedad estd expuesta a las
fluctuaciones de los indices de desempleo e inflacién, que afectan los niveles de gasto de las empresas.
Los cambios econémicos o politicos que ocasionen una disminucién en los niveles de ingreso disponible o
de la confianza de los consumidores o del sector empresarial, podrian afectar la demanda de viajes de
negocios. La demanda de alojamiento se ha visto y se prevé que seguira viéndose afectada por éstas y
otras circunstancias similares, que podrian afectar en forma adversa y significativa las actividades, la
situacién financiera, los resultados de operaciéon, los flujos de efectivo, la capacidad para pagar
dividendos, el precio de cotizacién de las Acciones y el valor de las propiedades de la Sociedad. La
industria del alojamiento ha sido y podria continuar siendo afectada por éstas y otras circunstancias,
mismas que podrian tener un efecto adverso y significativo en las actividades, situacion financiera,
resultados de la operacién, posibilidad de pagar dividendos, precio de cotizacién de las Acciones y el
valor de las propiedades de la Sociedad.

La industria hotelera es sumamente competitiva; y en el supuesto de que Hoteles City no logre competir
exitosamente, su situacion financiera y sus resultados de operacién podrian verse afectados.

La industria hotelera es sumamente competitiva. Hoteles City estd orientado al segmento de los

viajeros de negocios que buscan alojamiento a precios accesibles, en el cual compite principalmente con
otras cadenas hoteleras y con hoteles independientes con base en factores de ubicacién, tarifas de las
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habitaciones, capacidad comercial y de distribucién, reconocimiento de marca, calidad de la habitacién y
niveles de servicio. Ademas, Hoteles City puede enfrentarse a competencia por parte de nuevos
participantes en el mercado y en los segmentos en los que opera en México y en el resto de los paises
donde tiene o planea tener negocios, incluyendo Colombia, Chile, Perti y Costa Rica. Es posible que
algunos de estos competidores, incluyendo los que estan afiliados a grandes cadenas, cuenten con
recursos financieros, comerciales y de otro tipo, muy superiores a los de Hoteles City. Mas atin, Hoteles
City compite con el resto de los hoteles para atraer huéspedes en cada uno de los mercados en los que
opera, dado que sus huéspedes pueden modificar sus patrones de viaje, gasto y consumo, y elegir hoteles
pertenecientes a otros segmentos. También cabe la posibilidad de que los competidores de Hoteles City
ofrezcan tarifas mas competitivas, una alternativa mas conveniente, servicios y amenidades adicionales o
mejores instalaciones, lo cual podria atraer a los huéspedes de los hoteles de la Sociedad y provocar una
disminucién en sus niveles de ocupaciéon y sus ADRs. Cualquiera de estos factores podria tener un efecto
adverso en la competitividad, los resultados de operacién y la situacion financiera de Hoteles City.

La principal estrategia de negocios de Hoteles City es desarrollar nuevos hoteles en el segmento de
servicios limitados y, de forma selectiva, adquirir hoteles para ser reconvertidos a los estdndares de la
cadena en México. La Sociedad estd sujeta a riesgos inherentes a inversiones concentradas en una
industria en particular y en segmentos limitados dentro de la industria. Mayor competencia, o bien, una
baja en la industria hotelera en general o en los segmentos en los cuales opera la Sociedad podria tener un
impacto mayor para la Sociedad a que si hubiera diversificado sus inversiones fuera de hoteles de
servicio limitado, de la industria hotelera o en segmentos adicionales del mercado y podria tener un
efecto adverso significativo en la situacion financiera y resultados de operacién de la Sociedad.

Ademas, no obstante Hoteles City tiene la intencién de crecer mediante el aumento en el ntimero de
hoteles de su propiedad, una porcién de sus operaciones actuales involucra el arrendamiento y la
administracién de hoteles pertenecientes a terceros y compite con otras entidades interesadas en las
mismas propiedades. Aunque en el pasado Hoteles City ha tenido éxito en la renovacién de sus contratos
y en la identificacién de nuevas propiedades para su administracion, no existe garantia de que seguiré
teniendo éxito en el futuro. La competencia puede reducir el ntiimero de oportunidades de crecimiento
adecuadas para la Sociedad, incrementar el poder de negociacién de los propietarios y provocar una
disminucién en los margenes de operacién de Hoteles City. Adicionalmente, cabe la posibilidad de que
los términos de los contratos de administracién y arrendamiento que la Sociedad celebre en el futuro, no
sean tan favorables como los de sus contratos previos.

Es posible que la Sociedad no logre sus objetivos de crecimiento.

La Sociedad ha implementado una estrategia de crecimiento acelerado de sus operaciones hoteleras.
Ademéds de los nueve hoteles que iniciaron operaciones en México en 2012, en el mes de noviembre la
Sociedad abrié su primer hotel en el extranjero, en San José, Costa Rica, en conjunto con un
coinversionista; y sus proximos proyectos incluyen el desarrollo de hoteles en México en mayor medida,
ademas de Colombia y Chile. La capacidad de Hoteles City para implementar su expansién dependera de
diversos factores, incluyendo, de manera enunciativa pero no limitativa, la falta de capacidad para atraer
y contratar empleados y mano de obra, la disponibilidad de nuevas propiedades para arrendar o
administrar, la disponibilidad de espacios adecuados para construir nuevos hoteles y todos los demaés
riesgos inherentes a la adquisiciéon y el desarrollo de propiedades. Ademas, la Sociedad ha celebrado
ciertos contratos de coinversién en relacién con sus operaciones en otros paises; y su plan de crecimiento
dependerd del éxito de sus relaciones con sus socios, incluyendo el que éstos cumplan con sus
compromisos financieros y de otro tipo. No existe garantia de que la Sociedad lograra llevar a cabo sus
planes de expansién tanto en México como en Ameérica Latina, de que sus nuevos hoteles ganaran la
aceptacién de los consumidores o seran operados en términos rentables o que su desempefio sera
suficiente para justificar la inversion realizada y los gastos de apertura relacionados con los mismos.
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Si se presentan oportunidades para ello, Hoteles City podria explorar la adquisiciéon de propiedades
no desarrolladas u hoteles en nuevos mercados en toda América Latina. La implementacién exitosa del
plan de crecimiento de la Sociedad requerira de importantes inversiones en activos, antes de que los
proyectos respectivos comiencen a generar niveles de ingreso significativos; y los riesgos aplicables a la
capacidad de la Sociedad para desarrollar y operar exitosamente sus hoteles en sus mercados actuales,
también son aplicables a su capacidad para desarrollar y operar hoteles en nuevos mercados. Las
operaciones internacionales de la Sociedad estdn sujetas a una gran cantidad de riesgos adicionales,
incluyendo las condiciones econémicas y acontecimientos politicos, geopoliticos y sociales predominantes
en los paises en los que opera y planea operar en el futuro, su falta de conocimiento de las dinamicas y la
situaciéon de los nuevos mercados en los que incursione; su nivel de exposicién a la situacién econémica
de dichos mercados; la dificultad que implica dar cumplimiento a los diversos requisitos y obligaciones
establecidos por la legislacién de cada uno de dichos paises, los posibles cambios en las relaciones de
otros paises con México; las restricciones e impuestos aplicables al retiro de inversiones y utilidades por
extranjeros; las politicas gubernamentales en contra de la adquisicion de empresas por extranjeros; las
restricciones o los requisitos aplicables a las inversiones; su falta de capacidad para hacer valer los
derechos contractuales de la Sociedad en otros paises; las fluctuaciones en los tipos de cambio; y los
regimenes fiscales adversos. Es posible que Hoteles City no logre incursionar en nuevos mercados u
obtener rendimientos sobre sus inversiones, lo cual podria afectar en forma adversa sus actividades, su
situacion financiera, sus resultados de operaciéon y sus flujos de efectivo. Ademads, los planes de
crecimiento de Hoteles City pueden desviar recursos financieros y de otra indole de sus operaciones
actuales, incluyendo recursos a nivel directivo, en el supuesto de que la Sociedad no logre administrar e
implementar eficazmente su estrategia de crecimiento y sus actividades. Los riesgos asociados con los
cambios actuales y futuros en los paises en los que Hoteles City tiene planeado expandir sus operaciones,
son dificiles de prevenir y mitigar y podrian tener un resultado adverso significativo en el negocio,
condicioén financiera y los resultados de operacién de la Sociedad.

Hoteles City ha implementado una estrategia de crecimiento para su negocio hotelero. La estrategia
de crecimiento de la Sociedad podra no resultar en mejoras a los resultados de operacion de la Sociedad.
La capacidad de la Sociedad para expandirse dependerd de un cimulo de factores incluyendo, sin
limitar, las condiciones de la economia mexicana, la capacidad de los inversionistas para construir nuevos
inmuebles para que la Sociedad arriende y/o administre y la selecciéon y disponibilidad de sitios
adecuados para nuevos hoteles. No hay garantia alguna de que los planes de expansién de la Sociedad
pueden alcanzarse, o de que nuevos hoteles vayan a cumplir con la aceptacién de los huéspedes o que
sean operados de forma redituable.

La Sociedad estd expuesta a los riesgos relacionados con el desarrollo de propiedades.

La Sociedad se ha enfocado en la adquisicion de terrenos y el desarrollo y construccion de hoteles
nuevos. El plan de negocios de Hoteles City se centra en el desarrollo de pardmetros estandarizados para
la construccién de hoteles, que le permiten mantener un proceso de desarrollo replicable y consistente, lo
que a su vez reduce al minimo las variaciones en los calendarios y en los costos de desarrollo. Sin
embargo, los proyectos de desarrollo y construccién exponen a la Sociedad a los riesgos inherentes a los
mismos, incluyendo, de manera enunciativa pero no limitativa:

e la identificacion de propiedades adecuadas, comercialmente viables, estratégicamente
ubicadas y la adquisiciéon de las mismas en términos favorables;

e la competencia por parte de otras empresas de la industria hotelera, que pueden contar con

mayores recursos financieros que la Sociedad, lo cual puede incrementar el precio de compra
de las propiedades deseadas;

29



e la falta de capitalizaciéon de cualquier inversiéon relacionada con la identificaciéon y la
valuacion de las mismas, en caso de que derivado de lo anterior la Sociedad deba abandonar
el proyecto;

¢ la disponibilidad y oportuna obtencién de las licencias de uso de suelo, de construccién, de
ocupacién y demads autorizaciones necesarias, que de no serle otorgadas podrian retrasar o
impedir el inicio de operaciones de un hotel;

e el costo de la construccién y su oportuna conclusién (incluyendo los riesgos imprevistos que
se encuentran fuera de su control, tales como las condiciones climaticas, la situacién laboral,
la escasez de materiales y los sobregiros presupuestales);

¢ la dependencia de la Sociedad respecto de los terceros con los que contrata la construccién de
sus hoteles, incluyendo la capacidad de dichas personas para cumplir con las expectativas en
cuanto a tiempo, calidad y presupuesto;

e defectos en el disefio o construcciéon que pudieren resultar en costos adicionales para
corregirlos, o que requieran que toda o parte de una propiedad deba cerrarse durante el
periodo requerido para remediar dicha situacién;

e la insuficiencia de los flujos de efectivo generados por las operaciones y la incapacidad de
obtener financiamiento a través de capital o deuda en términos satisfactorios para consumar
una determinada adquisicién o un proyecto de desarrollo; y

e lacapacidad de lograr Indices de Ocupacion aceptables tras la conclusién de la construccién.

Estos riesgos podrian ocasionar retrasos o generar gastos imprevistos de carécter significativo y, en
algunos casos, impedir la conclusién de un proyecto en desarrollo o construccién tras su inicio,
provocando que su nivel de rentabilidad sea inferior al proyectado o que el proyecto no sea rentable y, en
consecuencia, afectando en forma adversa las actividades, la situacién financiera, los resultados de
operacion y los flujos de efectivo de la Sociedad.

Las operaciones de la Sociedad requieren una considerable cantidad de capital; y es posible que la
Sociedad no logre obtener acceso a niveles de financiamiento adecuados.

Para que sus hoteles sigan siendo atractivos y competitivos, la Sociedad necesita invertir
continuamente en su mantenimiento, modernizacién y remodelacién. Ademads, la industria hotelera exige
el uso de sofisticados sistemas y tecnologias que se puede esperar requerirdn mejoras y nuevas interfaces,
incluyendo las necesarias para cumplir con los requisitos fiscales y legales tales como la facturacién
electrénica, las disposiciones en materia de protecciéon de datos, asi como con las especificaciones
establecidas por terceros tales como los operadores de tarjetas de débito y crédito. El desarrollo y
mantenimiento de estas tecnologias puede involucrar grandes cantidades de capital. M4s atin, para poder
implementar su estrategia de crecimiento y mantener una cadena hotelera sélida y visible, la Sociedad
necesita invertir recursos en el desarrollo de nuevos hoteles o la adquisicién de propiedades en sitios
estratégicos. La Sociedad también tiene la intencién de comprar las participaciones minoritarias de los
socios de ciertos hoteles en coinversién. Estas iniciativas generan constantes necesidades de efectivo y, en
la medida en que la Sociedad no logre financiar sus inversiones con el efectivo generado por sus
operaciones, tendra que solicitar préstamos o identificar otras fuentes de financiamiento.

En el pasado, la Sociedad ha logrado obtener financiamiento bajo la forma de capital o deuda en

términos de mercado. Sin embargo, tanto la disponibilidad de financiamiento para empresas mexicanas
como las tasas de interés y demads términos y condiciones aplicables, no suelen ser competitivos con los
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de otros paises como los Estados Unidos y otros mercados desarrollados. Los hechos acaecidos
recientemente, incluyendo la quiebra o proximidad a la quiebra de diversas instituciones financieras y la
contraccién de la liquidez y disponibilidad de capital, han limitado el acceso a créditos e incrementado
los costos del financiamiento para efectuar inversiones en la industria hotelera. El acceso a capital por
parte de la Sociedad dependerd de diversos factores sobre los que ésta tiene poco control o que se
encuentran fuera de su control, incluyendo la situaciéon general del mercado, las percepciones del
mercado en cuanto a los niveles de ingresos actuales y futuros de la Sociedad, su capacidad para efectuar
distribuciones a sus accionistas y el precio de mercado de sus acciones. La Sociedad no puede garantizar
que seguird teniendo acceso a sus fuentes anteriores de financiamiento o a nuevas fuentes, ya sea en
términos comparables con los de sus financiamientos actuales o del todo. En el supuesto de que los costos
de financiamiento aumenten o de que la Sociedad no logre obtener financiamiento, podria verse obligada
a incurrir en costos de financiamiento mas altos que los actuales, lo cual podria tener un impacto adverso
en la ejecucion de su estrategia de crecimiento y en sus actividades.

Los acuerdos de financiamiento de la Sociedad contienen obligaciones restrictivas relacionadas con el
servicio de su deuda que podrian afectar sus operaciones, resultados de operacion y la capacidad de la
Sociedad y sus subsidiarias para distribuir dividendos en el futuro a sus accionistas.

Al 31 de diciembre de 2012, la deuda total de la Sociedad, a través de sus subsidiarias, ascendia a
$1,712.2 millones. Aproximadamente $86.7 millones constituia deuda a corto plazo (incluyendo la porcion
circulante de la deuda a largo plazo), en tanto que $1,625.6 millones era de largo plazo. Ademads, la
Sociedad tiene la intencién de contratar deuda adicional para financiar su estrategia de crecimiento y
desarrollar nuevos hoteles. Las obligaciones de deuda actuales y futuras de la Sociedad la exponen a
diversos riesgos, incluyendo los siguientes:

e el aumento en las tasas de interés o movimientos adversos en el tipo de cambio pueden
afectar de manera adversa los costos del crédito;

e la insuficiencia de los flujos de efectivo generados por las operaciones de la Sociedad para
cubrir los pagos del principal y los intereses de su deuda;

e el aumento en la vulnerabilidad de la Sociedad a la desaceleraciéon econémica y de la
industria debido a su nivel de apalancamiento;

e el cumplimiento de las obligaciones contractuales pueden limitar la capacidad de la Sociedad
para, entre otras cosas y sujeto a ciertas excepciones, contratar deuda adicional, efectuar
pagos anticipados con respecto a su deuda, realizar ciertas adquisiciones o inversiones,
vender activos, constituir gravamenes, celebrar operaciones con afiliadas o pagar dividendos;

¢ la necesidad de destinar al pago de su deuda una porcién sustancial de los flujos generados
por sus operaciones, con la consiguiente disminucién de los recursos disponibles para sus
operaciones, para efectuar inversiones en activos, para aprovechar oportunidades de
negocios futuras, dividendos o para otros fines; y

e la posibilidad de que los términos de cualquier refinanciamiento solicitado por la Sociedad,
no sean tan favorables como los de la deuda que pretenda refinanciar.

Particularmente, algunas de las subsidiarias de la Sociedad estan sujetas a obligaciones relacionadas
con indices financieros, incluyendo (i) indices de apalancamiento, calculados dividiendo el total de los
pasivos entre el total del capital; (ii) indices de cobertura de tasas de interés, calculados dividiendo la
utilidad bruta de operacién mas depreciacion entre el interés neto; y (iii) indices de cobertura de deuda,
calculados dividiendo la utilidad bruta de operacién més depreciacién entre la porcién actual de deuda a
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largo plazo mas el interés pagado. Asimismo, los términos de algunas de esas obligaciones financieras
restringen a las subsidiarias de la Sociedad para disponer de o distribuir sus activos sin el consentimiento
de la institucién financiera o el acreedor respectivo, lo que podria afectar su capacidad para distribuir
dividendos. Véase la secciéon “Comentarios y andlisis de la administracion sobre la situacion financiera -
Deuda.”

En el supuesto de que la Sociedad incumpla las restricciones impuestas por los contratos que rigen
sus obligaciones de deuda, podria verse obligada a pagar la totalidad o una parte de su deuda antes de su
vencimiento, en un momento en el que no pueda obtener financiamiento en términos atractivos, o del
todo, para efectuar dicho pago.

La Sociedad enfrenta riesgos relacionados con fluctuaciones en las tasas de interés, lo que podria afectar
de manera adversa los resultados de operacion y la capacidad de pagar la deuda y otras obligaciones de
la Sociedad.

La Sociedad estd expuesta a fluctuaciones en las tasas de interés. Al 31 de diciembre de 2012, la
Sociedad tenfa pasivos financieros que devengaban intereses a tasas variables por un monto total de
$1,551.7 millones. Los cambios en las tasas de interés afectarian el costo que tienen estos pasivos
financieros para la Sociedad. Si las tasas de interés aumentaran, las obligaciones de pago de deuda con
respecto al endeudamiento a tasa variable se incrementarian (aun cuando el principal se mantenga igual)
y la utilidad neta o efectivo disponible para el pago de la deuda disminuiria. Véase la secciéon
“Comentarios y andlisis de la administracién sobre la situacion financiera y los resultados de operacién. -
Administracién del Riesgo - Tasas de Interés” Como resultado, la situacién financiera y los resultados de
operacion y liquidez de la Sociedad, podrian verse afectados de manera adversa e importante. Ademas,
los intentos de la Sociedad por minimizar los riesgos relacionados con las tasas de interés a través del
financiamiento de pasivos a largo plazo con tasas de interés fijas y el uso de instrumentos financieros
derivados, como swaps de tasas de interés de variable a fija, con respecto al endeudamiento de la
Sociedad, podrian tener como resultado una incapacidad de generar ahorro si las tasas de interés cayeran.

La Sociedad estd sujeta a regulacién por parte del gobierno.

Hoteles City estd sujeta a leyes, ordenamientos y reglamentos en materia fiscal y ambiental, sobre
facilidades de acceso para personas discapacitadas, la igualdad de oportunidades en el empleo y la salud
y seguridad en el lugar de trabajo, asi como a disposiciones y requisitos de cardcter general en materia de
construccién y uso de suelo en las distintas jurisdicciones donde se ubican sus hoteles. Los propietarios y
administradores de hoteles también pueden estar sujetos a leyes con respecto a sus relaciones con sus
empleados, incluyendo por lo que respecta al pago del salario minimo y tiempo extra, las condiciones de
trabajo y la obtenciéon de permisos de trabajo. En noviembre de 2012, la Ley Federal del Trabajo fue
reformada para regular la discriminacién en el lugar de trabajo, el trabajo a prueba y por tiempo
determinado asi como la subcontratacién de empleados. La Sociedad no puede predecir si estas reformas
incrementaran los costos y gastos laborales o tendran un efecto en los términos y condiciones estipulados
en sus contratos laborales o en las condiciones de trabajo de sus empleados. Asimismo, el cumplimiento
de todas estas disposiciones puede ser complejo y dificil de monitorear, pero la falta de cumplimiento de
cualquiera de dichas disposiciones podria afectar en forma adversa y significativa los resultados de
operacion de la Sociedad. La Sociedad no puede garantizar que la regulacion actual no la afectard en
forma adversa o no tendrd un efecto negativo en los factores de tiempo y costo relacionados con sus
futuras adquisiciones, desarrollos o remodelaciones, o que no se expediran disposiciones adicionales que
puedan involucrar retrasos o costos adicionales.

La regulacién a nivel estatal y municipal, incluyendo la relativa al uso de suelo, restricciones de

zonificacion y otras cuestiones, puede restringir el uso de los hoteles de la Sociedad y exigir en cualquier
momento que ésta obtenga autorizaciones de parte de las autoridades gubernamentales o de
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organizaciones comunitarias en relacion con sus propiedades, incluyendo con anterioridad a la
adquisicion o desarrollo de las mismas y, después de dicho desarrollo, para efectos de cualquier
remodelacién. Entre otras cosas, estas restricciones pueden incluir requisitos en materia de seguridad y
prevenciéon de incendios. La estrategia de crecimiento de la Sociedad podria verse afectada por su
capacidad para obtener los permisos y las licencias necesarios, incluyendo los relativos al uso de suelo. La
falta de obtencion de estos permisos y licencias podria tener un efecto adverso en las actividades, la
situacion financiera y los resultados de operacion de la Sociedad.

Ademas, en la tultima década la legislacion en materia ambiental en México se ha vuelto cada vez mas
estricta. El gobierno federal ha implementado un programa ambiental que impone obligaciones de
planeacién, evaluaciéon de riesgos y elaboracién de estudios de impacto ambiental con respecto a la
contaminacién del aire, las zonas naturales protegidas, la proteccion de la flora y fauna, la conservaciéon y
el uso racional de los recursos naturales y la contaminacién del suelo, entre otras. Las propiedades de
Hoteles City estan reguladas por las leyes, ordenamientos y reglamentos vigentes en las distintas
jurisdicciones en las que opera, los cuales podrian hacerla responsable de los costos de remocién o
limpieza de sustancias peligrosas o toxicas ubicadas dentro o debajo de los inmuebles de los que
actualmente es o en el pasado haya sido propietaria, operadora o arrendataria, independientemente de
que tenga o haya tenido conocimiento y sea o haya sido responsable de la presencia de dichas sustancias.
La presencia de sustancias peligrosas o toxicas, o la falta de remocién adecuada de las sustancias
encontradas, podrian poner en riesgo la capacidad de la Sociedad para desarrollar, utilizar, vender o
arrendar el inmueble afectado, o para ofrecerlo en garantia de cualquier financiamiento. Las autoridades
federales tales como la Secretarfa del Medio Ambiente y Recursos Naturales, la Procuraduria Federal de
Proteccién al Ambiente, la Comisiéon Nacional del Agua, asi como las autoridades estatales y municipales,
estdn facultadas para interponer procedimientos de orden civil, administrativo y penal en contra de las
empresas que violen la legislaciéon ambiental y, ademas, pueden suspender cualquier desarrollo que no
cumpla con dicha legislacién. Las futuras reformas a la legislacion en materia ambiental o el
descubrimiento de contingencias ambientales actualmente desconocidas, podria tener un efecto adverso y
significativo en la situacién financiera y los resultados de operacion de la Sociedad. Véase la seccion
“Descripcion del Negocio - Regulacion”.

Los costos y gastos de operacién de la Sociedad podrian aumentar o permanecer constantes aunque sus
ingresos no se incrementen, ocasionando que sus resultados de operacion se vean afectados en forma
adversa.

La Sociedad esta sujeta a factores que pueden afectar en forma adversa su capacidad para controlar
sus costos y gastos, incluyendo la necesidad de adquirir seguros, pagar impuestos prediales, reparar o
remodelar sus hoteles y cumplir con las medidas de regulacién gubernamentales, incluyendo las relativas
al uso de suelo, a la materia fiscal y ambiental, a las tasas de interés y a su personal. La inflacién podria
aumentar en forma desproporcionada al ritmo al que la Sociedad puede incrementar su ADR. No
obstante que el equipo directivo de la Sociedad logre implementar medidas de control de costos para
contrarrestar los efectos de la inflacién, la Sociedad podria experimentar un incremento en sus costos de
operacién. En el supuesto de que los costos de operacién de la Sociedad aumenten como resultado de
cualquiera de los gastos antes descritos u otro que pudiera existir en el futuro, sus resultados de
operacién podrian verse afectados en forma adversa y significativa. Los gastos relacionados con la
propiedad y operacién de un hotel no necesariamente disminuyen cuando situaciones como factores de
mercado, la competencia y otras circunstancias ocasionan una disminucién en los ingresos del hotel.
Como resultado de ello, en el supuesto de que sus ingresos disminuyan, la Sociedad podria verse en la
imposibilidad de reducir sus gastos en la misma medida. En términos generales, los costos relacionados
con la inversién en los hoteles, incluyendo los impuestos prediales, los seguros, el pago de la deuda y los
gastos de mantenimiento, no disminuyen aun cuando el hotel no esté ocupado a su capacidad maxima o
cuando los ingresos disminuyen por cualquier otra causa.
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La existencia de créditos que obligan a la Sociedad a mantener ciertos indices financieros y de estructura
de capital y a dar cumplimiento a ciertas obligaciones de hacer y de no hacer podrian limitar sus
operaciones.

Existen algunas obligaciones contractuales derivadas de los diversos pasivos bancarios que tienen
contratados ciertas subsidiarias de la Sociedad que las obligan a mantener ciertas razones financieras. El
incumplimiento de estas obligaciones, si no se subsanara en un cierto periodo especifico o si no se obtiene
una dispensa por parte de la institucién financiera correspondiente, podria generar que el crédito entonces
vigente se volviera exigible y pagadero de inmediato. Las principales razones de mantenimiento incluyen:
(i) indice de apalancamiento, que es el resultado de dividir el pasivo total entre el capital contable; (ii) indice
de cobertura de intereses, que resulta de dividir la utilidad bruta de operacién mas depreciaciéon entre
intereses netos; e (iii) indice de cobertura de deuda que resulta de dividir la utilidad bruta de operacién mas
depreciacién entre la porcion circulante del pasivo total a largo plazo mas intereses pagados.

También en virtud de dichos compromisos contractuales las subsidiarias de la Sociedad estdn sujetas a
ciertas obligaciones de hacer y de no hacer relacionadas con los hoteles, y en ciertos casos han creado
gravamenes sobre activos de la Sociedad a efecto de garantizar sus obligaciones bajo dichos contratos, las cuales
restringen su capacidad para disponer de dichos activos sin el consentimiento de los respectivos acreedores.
Véase la seccion “Comentarios y andlisis de la administracién sobre la situacién financiera - Deuda.”

Los activos de la Sociedad estdin sujetos a cargos por deterioro que afectarian en forma adversa su valor
neto en libros y los resultados de operacién de la Sociedad.

La Sociedad evaltia periédicamente sus hoteles y demads activos para identificar pérdidas por
deterioro en el valor de los mismos. La determinacién con respecto a la existencia de indicadores de
pérdidas por deterioro se basa en factores tales como las condiciones de mercado, el desempefio del hotel
y su estructura legal. Por ejemplo, si las pérdidas de operacién o flujos de efectivo negativos de un
determinado periodo financiero van aunadas a un historial o una proyeccién de pérdidas y a gastos por
depreciacion cargados a resultados que, expresados como porcentaje de los ingresos, sean
sustancialmente mayores que los de afios anteriores, entonces la antigiiedad, la contraccién de la
demanda de los servicios prestados, la competencia y otros factores econémicos y legales, pueden dar
lugar a que la Sociedad reconozca una pérdida por deterioro. Si la Sociedad determina que ha ocurrido
una pérdida por deterioro, estard obligada a ajustar el valor neto en libros de dicho activo, lo cual podria
tener un efecto adverso y significativo en el valor neto de sus activos y en sus resultados de operacién por
el periodo en el que se registre el cargo.

El gasto por impuesto predial de la Sociedad podria aumentar como resultado de cambios en la tasa del
impuesto predial o las revaluaciones, lo cual podria afectar en forina negativa sus flujos de efectivo.

La Sociedad esta obligada a pagar impuestos prediales respecto de cada uno de sus hoteles. Estos
impuestos prediales podrian aumentar como resultado de los cambios en el régimen fiscal, la tasa del
impuesto o la valuacién o revaluacién de sus hoteles por parte de las autoridades fiscales. Por tanto, el
importe del gasto por impuestos prediales de la Sociedad en periodos futuros podria ser distinto del
reportado en el pasado. En caso de que aumente dicho gasto, la situaciéon financiera, los resultados de
operacion y los flujos de efectivo de la Sociedad podrian verse afectados.

El desempefio financiero y operativo de la Sociedad puede verse afectado en forma adversa por
epidemias, desastres naturales y otras catdstrofes.

Cualquier brote o reincidencia de la influenza aviar, el SARS, la influenza A(HIN1) u otros

acontecimientos adversos relacionados con la salud ptblica en México u otros paises del mundo, podria
tener un efecto adverso significativo en el negocio de la Sociedad. En abril de 2009 ocurrié un brote de
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influenza A(HIN1) en México y los Estados Unidos, que posteriormente se propagé a mds de 70 paises.
Como resultado de ello, en México se adoptaron una serie de medidas sanitarias a nivel local, incluyendo
prohibiciones para viajar, cierres de escuelas y empresas y cancelaciones de eventos. El brote de otras
epidemias similares podria afectar el niimero de viajes, conducir a la implementacién de medidas de salud
publica adicionales, afectar la demanda de instalaciones de alojamiento para el ptblico tales como los
hoteles de la Sociedad, y afectar negativamente las actividades y los resultados de operacién de Hoteles
City. Cualquiera de estos sucesos y otras consecuencias imprevistas sobre problemas relacionados con la
salud, podria afectar en forma adversa las actividades y los resultados de operacién de la Sociedad.

Algunas de las propiedades de la Sociedad estdn ubicadas en areas mas susceptibles y podrian verse
afectadas de manera significativa por desastres naturales. En particular, varias de las propiedades de la
Sociedad estdn ubicadas en regiones susceptibles a desastres naturales, como terremotos y riesgos
hidrometeorolégicos. Ademads, la Sociedad cuenta con propiedades ubicadas en regiones susceptibles a
sequias y escasez de agua que podrian dar como resultado aumentos inesperados en sus costos de operacion.
Las guerras (incluyendo amenazas de guerra), atentados terroristas (incluyendo amenazas de actos de
terrorismo), inestabilidad social y el incremento de las medidas de seguridad instituidas en respuesta a
dichas situaciones, accidentes relacionados con viajes, la incertidumbre geopolitica y conflictos
internacionales, afectan el ntimero de viajes y pueden tener a su vez un efecto adverso en las actividades, la
situacion financiera y los resultados de operacién de la Sociedad. Es posible que la Sociedad no esté
debidamente preparada mediante la contratacion de seguros, planes de contingencia, o capacidad de
recuperacioén en el supuesto que ocurra cualquiera de estos desastres naturales, incidentes o crisis y, en
consecuencia, su negocio y resultados de operacién podrian verse afectados en forma adversa y significativa.

En el pasado, los hoteles de la Sociedad han estado expuestos a desastres naturales. En 2005 y 2008,
fuertes huracanes provocaron trastornos importantes en las operaciones de los hoteles de la Sociedad en
el Golfo de México y en el Caribe, que tuvieron un impacto temporal negativo, aunque no relevante, en el
negocio y resultados de operacion de Hoteles City, no obstante sus hoteles tuvieron capacidad de
mantener sus operaciones y en todo caso recuperarlas a condiciones normales de operacién en tiempos
adecuados. Si se presentaran sucesos similares relacionados con el clima en el futuro, Hoteles City podria
sufrir interrupciones en sus negocios, paros o dafios a sus instalaciones, lo que podria afectar de manera
adversa e importante sus resultados de operacién.

Los hoteles en coinversion pueden conllevar ciertos riesgos adicionales frente a los hoteles propios.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad era coinversionista en 21 hoteles en México. Ademas,
recientemente la Sociedad celebr6 ciertos contratos de coinversién para la apertura de hoteles en
Colombia, Chile y Pert. La Sociedad tiene la intencién de continuar invirtiendo en esquemas de
coinversiéon en inmuebles e instalaciones de alojamiento. La Sociedad podria experimentar dificultades
para encontrar posibles socios de negocios o para llegar a un acuerdo con los mismos o con los actuales,
lo cual podria limitar su capacidad para implementar su plan de negocios o afectar de forma
significativamente adversa su rentabilidad. Ademads, los esquemas de coinversién frecuentemente
implican la propiedad compartida de los activos correspondientes y, por tanto, este tipo de inversiones
involucran riesgos tales como la falta de control de un inmueble o una subsidiaria, la posibilidad de que
el coinversionista incurra en quiebra o no cuente con los recursos financieros necesarios para cumplir con
sus obligaciones, o tenga objetivos o intereses econdmicos o de negocios inconsistentes con los objetivos o
intereses de la Sociedad. Los coinversionistas podrian bloquear o aplazar la toma de las decisiones
necesarias, o tomar decisiones o realizar otros actos que contravengan el plan de negocios o las politicas
de la Sociedad. Cualquier conflicto entre la Sociedad y sus coinversionistas podria ocasionar que Hoteles
City se vea involucrada en procedimientos arbitrales o litigios, lo cual podria incrementar sus gastos e
impedir que su administracién concentre su tiempo y esfuerzo en la gestion de sus operaciones. Por
tanto, los actos de los coinversionistas de los hoteles de la Sociedad podrian exponerla a riesgos
adicionales o dar lugar a la realizacion de actos incompatibles con sus intereses y objetivos.
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Los contratos de administracion y de arrendamiento de la Sociedad podrian darse por terminados o no
renovarse por diversas circunstancias, lo cual podria tener un impacto significativo en sus resultados de
operacion.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad administraba 13 hoteles propiedad de terceros bajo contratos
de administraciéon y 4 hoteles bajo contratos de franquicia. De conformidad con estos contratos de
administracion, el propietario puede dar por terminada la administraciéon de la propiedad y rescindir su
contrato, mediante el pago de una pena convencional por parte del propietario, si la Sociedad incumple
con alguna de sus obligaciones principales. Ademas, la Sociedad arrienda y administra otros diez hoteles.
Aunque en términos generales los contratos de administraciéon y arrendamiento de la Sociedad limitan la
capacidad del propietario para vender o traspasar el hotel o ceder sus derechos a terceros, la Sociedad no
puede garantizar que dichos hoteles no se venderan o traspasaran, o que el tercero al que se transfiera el
hotel o los derechos del contrato continuard cumpliendo con la obligaciones al amparo de dichos
contratos. A pesar de que la Sociedad no ha tenido problema significativo alguno para obtener la
renovacion de sus contratos de administracion o arrendamiento, no puede garantizar que las protecciones
conferidas a la misma por dichos contratos en caso de revocacion, se haran valer en su favor.

La terminacién anticipada de un contrato de administracién o el hecho que la Sociedad no haya
logrado renovarlo a su terminacién contractual en términos igualmente favorables para la misma, podria
tener un efecto adverso en sus ingresos. Ademas, los propietarios de los hoteles podrian dejar vencer sus
contratos. Los contratos de administracion tienen una vigencia promedio inicial de 15 afios, y los
contratos de arrendamiento tienen una vigencia promedio inicial de 15 afios. La Sociedad puede ceder los
contratos de administracién respectivos a terceros, sin el consentimiento previo y por escrito del
propietario. En el caso de los contratos de arrendamiento, se necesita del consentimiento previo y por
escrito del arrendatario para poder ceder el contrato a un tercero. La terminacién de los contratos de
administracion o arrendamiento de hoteles podria tener un efecto adverso significativo en los resultados
de operacién de la Sociedad.

Hoteles City depende de su personal y su equipo directivo.

Los gerentes y el resto de los empleados de los hoteles de la Sociedad interacttan diariamente con los
huéspedes. Estas personas son esenciales para preservar la calidad y consistencia de los servicios y el
prestigio de las marcas de la Sociedad. En términos generales, el indice de rotacién del personal en la
industria hotelera es relativamente alto, especialmente entre los empleados de menor jerarquia. Como
resultado de ello, es importante que la Sociedad se encuentre en posicion de atraer y retener personal
gerencial capacitado, asi como empleados con experiencia en la industria hotelera u otras industrias de
servicios de consumo. Hoteles City debe capacitar continuamente a su personal gerencial y demads
empleados, de manera que los mismos cuenten con conocimientos actualizados en relacién con los
multiples aspectos relacionados con la operacién de sus hoteles y puedan cumplir con los requisitos de
calidad exigidos por la Sociedad. En el supuesto de que la Sociedad no logre allegarse de este tipo de
personal, la calidad de sus servicios podria disminuir y ello podria tener un efecto adverso significativo
en sus productos y actividades.

Aproximadamente el 45% de los empleados de la Sociedad estan sindicalizados. Los contratos
colectivos que amparan a los trabajadores en los distintos mercados donde opera Hoteles City, se revisan
periédicamente. A pesar de que en el pasado la Sociedad no se ha visto afectada por paros o conflictos de
orden laboral, cualquier conflicto futuro de este tipo o la incapacidad de Hoteles City para revisar
oportunamente sus contratos colectivos de trabajo, podria tener un efecto adverso en los ingresos y la
rentabilidad de la Sociedad.
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Hoteles City también depende en gran medida del talento y la capacidad y experiencia de su equipo
directivo y le resultaria muy dificil reemplazar a cualquiera de sus miembros dada la amplia trayectoria
de los mismos en la industria hotelera y su nivel de conocimientos técnicos con respecto a las operaciones
de la Sociedad. La pérdida de los servicios de cualquiera de los directivos relevantes de la Sociedad, o la
incapacidad de ésta para atraer y retener a un ntmero suficiente de ejecutivos con la experiencia
necesaria, podria tener un efecto adverso en sus actividades y operaciones futuras.

La Sociedad estd expuesta a los riesgos relacionados con las inversiones en inmuebles.

Como propietaria y arrendataria de inmuebles, Hoteles City estd expuesta a los riesgos caracteristicos
de las inversiones en este tipo de bienes. Existen diversos factores que podrian ocasionar que estos
inmuebles no generen los rendimientos esperados, incluyendo sus voltimenes de ingresos, los niveles de
apreciacion del capital generados y los gastos incurridos. Ademas, la regulacion y las tasas de interés
pueden encarecer el desarrollo de inmuebles o la ampliacién, modificacién o remodelacién de hoteles. De
conformidad con la legislacién aplicable a las expropiaciones de bienes y otras disposiciones similares, el
gobierno puede expropiar inmuebles contra el pago de una indemnizacién “razonable”. En ocasiones, el
monto de la indemnizacién pagada con motivo de la expropiacién es inferior al valor asignado al bien
respectivo por su propietario. De conformidad con la Ley General de Bienes Nacionales, las autoridades
federales también estan facultadas para confiscar bienes sin necesidad de pagar indemnizacion alguna y
sin necesidad de juicio, si los bienes respectivos se han utilizado para fines ilicitos tales como el trafico de
drogas. Hoteles City utiliza diversas estructuras legales para adquirir y vender sus inversiones en
inmuebles, incluyendo fideicomisos y otras entidades tenedoras. Ademas, algunos de los hoteles de la
Sociedad forman parte de complejos sujetos al régimen de propiedad en condominio y, como tales, estdn
sujetos a las reglas y los reglamentos de la asociacién de condéminos y estan obligados a pagar cuotas de
mantenimiento de areas de uso comun. Cualquiera de estos factores podria tener un efecto adverso
significativo en la situacién financiera y los resultados de operacién de la Sociedad.

Las inversiones en bienes inmuebles no tienen el mismo nivel de liquidez que otros tipos de
inversiones, y esta falta de liquidez podria limitar la capacidad de la Sociedad para reaccionar
rapidamente ante los cambios en la situacion econémica, las condiciones del mercado u otros tipos de
condiciones. La capacidad de la Sociedad para vender sus activos inmobiliarios en términos ventajosos
depende de factores que se encuentran fuera de su control, incluyendo la competencia por parte de otros
vendedores, la demanda por parte de los posibles compradores y el nivel de acceso de estos dltimos a
fuentes de financiamiento en términos atractivos. Hoteles City no puede predecir las diversas condiciones
de mercado imperantes en un momento dado y que podrian afectar sus inversiones en inmuebles. Dada
la incertidumbre en cuanto a las condiciones de mercado que podrian afectar la futura venta de los

inmuebles de la Sociedad, ésta no puede garantizar que logrard vender sus propiedades con un margen
de utilidad.

Las interrupciones o fallas de los sistemas de informacion de la Sociedad podrian afectar su capacidad
para prestar eficazmente sus servicios, lo cual podria afectar su prestigio.

La capacidad de la Sociedad para prestar servicios consistentes y de alta calidad, para monitorear sus
operaciones en tiempo real a todo lo largo de su cadena y para desarrollar de manera exitosa sus
actividades corporativas y financieras, depende de la operacién ininterrumpida de sus sistemas de
tecnologia de informacién. Estos sistemas incluyen servidores que controlan las funciones de
administracion, contabilidad, tesoreria, presupuesto y planeacién tanto a nivel hotel como a nivel oficina
central, la presentacion de reportes, el sistema de reservaciones y las funciones de soporte administrativo.
Cualquier dafio o falla en estos sistemas podria afectar la eficiencia, consistencia y calidad de los servicios
ofrecidos por la Sociedad, afectando los niveles de satisfacciéon de sus huéspedes.
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La plataforma tecnolégica de la Sociedad desempefia un papel fundamental en la administracion de
su inventario para habitaciones, sus ingresos, su programa de lealtad y sus franquicias. Ademas, la
Sociedad depende de su sistema centralizado de reservaciones para capturar las reservaciones originadas
desde una amplia gama de fuentes, asi como para facilitar y estandarizar el proceso de reservaciones para
huéspedes corporativos. Los sistemas de la Sociedad son vulnerables a dafios o interrupciones como
resultado de fallas en el suministro de energia, incendio, desastres naturales, interrupciones en el acceso a
sus nimeros de teléfono sin costo para el huésped, los accesos no autorizados u otros intentos por dafiar
sus sistemas, y otros factores similares. Algunos de los sistemas de la Sociedad y sus programas de
recuperacion en caso de desastre no abarcan todas las posibles situaciones o escenarios. Ademas, los
sistemas y la tecnologia de la Sociedad, incluyendo su pagina web y sus bases de datos, podrian contener
errores no detectados o volverse obsoletos, en cuyo caso la Sociedad podria verse en la imposibilidad de
reemplazarlos o de introducir sistemas mejorados con la misma celeridad que sus competidores o dentro
de los presupuestos aprobados. En el supuesto de que los sistemas de la Sociedad experimenten fallas, la
calidad de sus servicios, los niveles de satisfacciéon de sus huéspedes y su eficiencia operativa podrian
verse afectados gravemente y ello podria dafiar su reputacion.

Es posible que Hoteles City no logre concretar la adquisicion de hoteles que le representarian un
crecimiento, o que, aun cuando logre consumar dicha adquisicion, no logre integrar y operar
exitosamente las propiedades adquiridas.

Aunque Hoteles City tiene planeado seguir concentrandose en el desarrollo y construccién de nuevos
hoteles, podria efectuar adquisiciones estratégicas y selectivas de hoteles existentes de tiempo en tiempo.
La adquisicion de hoteles existentes involucra riesgos distintos a los del desarrollo y construccion de
nuevos hoteles. En particular, Hoteles City estd expuesto al riesgo de sobreestimar el valor de la
propiedad adquirida, incluyendo como resultado de deficiencias en su proceso de auditoria preliminar o
en sus presupuestos de reconstruccion o remodelacién. Ademas, las adquisiciones podrian efectuarse sin
recurso o con recursos limitados en contra del vendedor en el supuesto de que posteriormente surjan
responsabilidades de remediacién ambiental, demandas de huéspedes, proveedores u otras personas en
contra del propietario anterior, o demandas de socios, consejeros, funcionarios y otras personas que
tengan derecho a ser indemnizadas por el propietario anterior. La capacidad de Hoteles City para
integrar y operar exitosamente estos hoteles también estd sujeta a varios riesgos, incluyendo los
siguientes:

e las propiedades adquiridas podrian resultar de escaso valor para los resultados de Hoteles
City tras su adquisicién;

e el costo o la cantidad de tiempo involucrado en su reconstruccién o remodelacion podrian
exceder de lo presupuestado;

e el proyecto podria distraer la atenciéon del equipo directivo de Hoteles City, de las
operaciones existentes de la misma; y

e es posible que Hoteles City no logre reintroducir el hotel bajo sus marcas o reposicionarlo en
los segmentos a los que esta orientada.

Si Hoteles City no logra consumar la adquisicién de un hotel en términos favorables u operar los
hoteles adquiridos de manera que los mismos cumplan con sus objetivos o expectativas, las actividades,
la situacién financiera, los resultados de operacién, los flujos de efectivo, el precio de las Acciones y la
capacidad de la Sociedad para distribuir dividendos a sus accionistas y cumplir con sus obligaciones
futuras por lo que respecta al servicio de su deuda, podrian verse afectadas en forma adversa y
significativa.
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La necesidad de realizar viajes de negocios y, por tanto, la demanda de habitaciones en los hoteles de la
Sociedad, podria verse afectada en forma adversa por el creciente uso de tecnologias orientadas al sector
negocios.

El creciente uso de tecnologias para teleconferencias y videoconferencias podria provocar una
disminucién en los viajes de negocios conforme las empresas utilicen en mayor medida tecnologia que
permita que distintas personas ubicadas en diversos lugares participen en reuniones sin necesidad de
viajar a un punto de reunién central tal como los hoteles de la Sociedad. En la medida en que dicha
tecnologia adquiera una mayor importancia en las actividades diarias de negocios y la necesidad de
realizar viajes de negocios disminuya, la demanda de habitaciones de hotel podria disminuir y ello
podria tener un efecto adverso en la Sociedad.

La concentracién en los canales de distribucién a través de Internet podria tener un impacto negativo en
los costos de distribucion de la Sociedad.

El uso de intermediarios de viajes de Metadata que investigan, planean y reservan una amplia gama
de productos de viaje, ha ido en aumento al facilitar las reservaciones de hotel a través de Internet. A
medida que aumente el porcentaje de reservaciones efectuadas a través de Internet, estos intermediarios
podrian adquirir un mayor poder de negociaciéon para obtener mayores comisiones o tarifas de habitaciéon
mas bajas. Ademas, algunos de estos intermediarios de viajes que operan a través de Internet estin
intentando transformar las habitaciones de hotel en un insumo al incrementar la importancia del precio y
los indicadores generales de calidad, a costa de la identificacién de las marcas. El plan de negocios de
estos intermediarios se basa en la presuncién de que eventualmente los consumidores desarrollaran
lealtades para con sus sistemas de reservacion, en lugar de para con las marcas que prestan el servicio.
Aunque la Sociedad espera generar la mayor parte de su volumen de negocios a través de canales de
distribucién directos y de canales tradicionales, en el supuesto de que el volumen de ventas efectuadas a
través de Internet se incremente sustancialmente, sus actividades y su rentabilidad podrian verse
afectadas.

La terminacién de alianzas comerciales podria afectar los resultados de Hoteles City.

Hoteles City cuenta con una amplia gama de relaciones comerciales con las principales aerolineas,
arrendadoras de automoviles, tiendas de productos comerciales y otras empresas cuyos clientes pueden
reservar habitaciones en los hoteles de la Sociedad con base en tarifas preferenciales u otros beneficios.
Dichas relaciones comerciales y el impacto para la Sociedad derivado de las mismas, pueden verse
afectados de manera negativa por diversos factores, entre los que se incluyen afectaciones a las
respectivas industrias de las contrapartes de Hoteles City; sucesos que conlleven un desprestigio de las
marcas de dichas contrapartes; guerras, desastres naturales u otros sucesos similares que afecten a dichas
entidades; poder de negociaciéon de las mismas y la capacidad de negociar términos y condiciones que
sean satisfactorias para la Sociedad. No existe certeza de que todas las contrapartes de estas alianzas
comerciales vayan a continuar cumpliendo con sus obligaciones bajo los contratos existentes, ni de que
Hoteles City pueda renegociar, modificar o extender los términos de dichos contratos en términos y
condiciones que sean satisfactorios para la Sociedad. Hoteles City no puede asegurar que en caso de dar
por terminada alguna alianza comercial pueda encontrar otro socio que le genere mejores o similares
beneficios para logar una mayor rentabilidad. Aunque Hoteles City no depende significativamente de
ninguna de dichas alianzas comerciales, la pérdida de alianzas comerciales podria en ciertos casos tener
un impacto negativo, afectando los indices de ocupacién, la ADR, o la situacién financiera y los
resultados de operacion de la Sociedad.
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La falta de proteccion de la integridad de la informacion interna o de los huéspedes de la Sociedad podria
dafiar la reputacion de la misma o exponerla a costos, responsabilidades, multas o litigios.

El negocio de la Sociedad involucra la recaudacién y el mantenimiento de grandes voltiimenes de
informacién interna y datos de sus huéspedes, incluyendo ntimeros de tarjetas de crédito y otros datos
personales como parte del proceso de captura, procesamiento, resumen y reporte de datos de sus
sistemas. La Sociedad también mantiene informacién relativa a los distintos aspectos de sus operaciones e
informacién sobre sus empleados. La integridad y proteccién de los datos de los huéspedes y empleados
de la Sociedad, asi como de Hoteles City, constituye un aspecto critico de sus operaciones. Los huéspedes,
proveedores y empleados de la Sociedad tienen la expectativa de que ésta protegerd adecuadamente sus
datos personales. Cualquier robo, extravio, destruccién, uso fraudulento o uso no autorizado de los datos
de los huéspedes, proveedores y empleados de la Sociedad y de esta dltima, podria perjudicar su
reputacion u obligarla a incurrir en costos de reparacién y de otra naturaleza, ademds de exponerla al
riesgo de multas o litigios.

La falta de proteccién de las marcas y demds derechos de propiedad intelectual de la Sociedad podria
tener un efecto negativo en la imagen de las mismas y afectar en forma adversa al negocio de la misma.

La Sociedad considera que sus marcas y demdas derechos de propiedad intelectual constituyen un
importante factor de valor como entidad y un elemento fundamental de sus actividades. La Sociedad se
acoge a la legislaciéon en materia de propiedad intelectual a fin de proteger sus marcas. El éxito de la
Sociedad depende en parte de su continua capacidad para utilizar sus marcas para incrementar su
notoriedad y desarrollar en mayor medida el reconocimiento de las mismas tanto en México como en el
extranjero. El monitoreo del uso no autorizado de los derechos de propiedad intelectual es tarea dificil. La
Sociedad se ha visto y, en el futuro, podria verse en la necesidad de entablar litigios para hacer valer sus
derechos de propiedad intelectual o determinar la validez y el alcance de los derechos de terceros. Este
tipo de litigios podrian obligar a Hoteles City a incurrir en costos adicionales y a distraer recursos;
podrian dar lugar a reconvenciones u otras reclamaciones en contra de la misma, distraer la atencién de
su equipo directivo y afectar en forma significativa sus resultados de operacién. De tiempo en tiempo la
Sociedad presenta solicitudes de registro de marcas en Mexico y en otros paises de América Latina, pero
no puede garantizar que obtendrd el registro de las mismas. Ademas, la Sociedad no puede garantizar
que las medidas adoptadas por la misma para proteger sus marcas en México y en otros paises de
América Latina resultardn adecuadas para impedir su infraccién por terceros. La reproduccién no
autorizada de las marcas de la Sociedad podria afectar el valor de las mismas, su aceptacion de mercado,
sus ventajas competitivas o su crédito mercantil, lo cual podria tener un efecto adverso en sus
actividades.

Los activos adquiridos por la Sociedad pueden exponerla a responsabilidades desconocidas que podrian
afectar el valor y la rentabilidad de estas propiedades.

Como parte de la adquisicién de inmuebles y edificios, la Sociedad asume las responsabilidades
relacionadas con los mismos, algunas de las cuales pueden ser desconocidas o imposibles de cuantificar a
la fecha de la Oferta Global. Las responsabilidades desconocidas pueden incluir las relacionadas con la
remediacién de condiciones ambientales y la interposicion de demandas por los inquilinos, proveedores
u otras personas que hayan tenido tratos con los propietarios de dichos inmuebles con anterioridad a su
adquisicién por la Sociedad, ademads de responsabilidades de caracter fiscal o laboral y pasivos vencidos,
independientemente de que se hayan incurrido o no dentro del curso habitual de los negocios o por
cualquier otro motivo. Si las responsabilidades desconocidas resultan ser cuantiosas, ya sea en lo
individual o en su conjunto, las mismas podrian afectar en forma adversa las actividades, la situacion
financiera, los resultados de operacién y los flujos de efectivo de la Sociedad, asi como el precio de
mercado de sus Acciones.
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Los retrasos en la construccion de nuevos hoteles o en la remodelacién de hoteles existentes, podrian
tener un efecto adverso en la situacion financiera y los resultados de operacién de la Sociedad.

Los retrasos en la construccion de nuevos hoteles o en la remodelacién de hoteles existentes, podrian
tener un efecto adverso en la situacién financiera y los resultados de operacion de la Sociedad. Por lo general,
las etapas de construccién, disefio e ingenieria, equipamiento y puesta en marcha relacionadas con el
desarrollo de nuevas unidades hoteleras de la Sociedad, involucran un periodo de entre seis y once meses, en
tanto que el tiempo para remodelar los hoteles existentes varia dependiendo del proyecto o propiedad
especifica. En el supuesto de que ocurran retrasos en las fechas de entrega de las construcciones o en las
etapas de disefio e ingenierfa, o de los servicios para sus nuevos edificios o mejoras para sus propiedades
existentes, o de que los contratistas no cumplan con las obligaciones establecidas en sus respectivos contratos,
la Sociedad no podré iniciar operaciones sino hasta que la construccion de sus nuevos edificios o la
remodelacién de sus propiedades existentes haya quedado totalmente concluida. Lo anterior podria afectar
sus actividades dado que seria percibido como efecto negativo sobre sus niveles de servicio, lo que a su vez
podria afectar en forma adversa y significativa su situacién financiera y sus resultados de operacion.

Los ingresos de la Sociedad podrian resultar insuficientes para cumplir con las obligaciones establecidas
a su cargo en sus contratos de arrendamiento.

Diez de los hoteles que la Sociedad opera actualmente son propiedad de terceros independientes y
estdn arrendados por la Sociedad. Las rentas pagadas por la Sociedad se basan en una renta fija y, en
ciertos casos, ademds en una renta variable con base en el desempenio del hotel. De conformidad con sus
contratos de arrendamiento, la Sociedad esta obligada a reservar hasta el 2% de los ingresos generados
por el hotel, para efectuar labores de mejora, mantenimiento y reacondicionamiento. La Sociedad esta
obligada a cumplir con sus obligaciones bajo estos contratos, incluyendo sus obligaciones de pago de
renta y otras obligaciones que requieren que la misma incurra en ciertos gastos de operacién aun cuando
el hotel no sea rentable. La situacién financiera y operativa de la Sociedad podria verse afectada en forma
adversa en la medida que sus ingresos y utilidad de operacién no sean suficientes para cumplir con las
obligaciones establecidas a su cargo en sus contratos de arrendamiento.

En el supuesto de que la Sociedad incurra en pérdidas no aseguradas, no asegurables o que excedan de los
limites amparados, podria verse obligada a absorber dichas pérdidas y ello podria afectar su situacion
financiera y sus flujos de efectivo.

La Sociedad cuenta con polizas de seguro que la amparan contra responsabilidad civil, dafios,
accidentes e interrupciones de negocios. Existen algunos tipos de pérdidas que no son asegurables o que
son asegurables en términos costosos, incluyendo las ocasionadas por ciertos tipos de violencia y guerras.
En el supuesto de que la Sociedad sufra una pérdida que no esté asegurada, podria perder no sélo su
inversion en una determinada propiedad sino también los ingresos y flujos de efectivo proyectados en
relaciéon con la misma. Si la pérdida estd asegurada, la Sociedad podria verse obligada a pagar un deducible
considerable en relacién con su reclamacién de pago de la misma, antes de que la aseguradora esté obligada
a reembolsarle dicha pérdida; o el monto de la pérdida podria exceder del limite amparado. Ademas, los
futuros acreedores de la Sociedad podrian exigir que ésta adquiera dicho seguro y la falta de obtencién del
mismo podria constituir un incumplimiento del contrato respectivo. Por otra parte, en el futuro la Sociedad
podria reducir o cancelar su cobertura de dafios por terremoto, inundacién u otros siniestros respecto de la
totalidad o algunas de sus propiedades si, en su opinién, las primas aplicables exceden del valor de la
cobertura, descontado en razén del riesgo de pérdida. Ademas, en caso de insolvencia de una o varias de
sus aseguradoras, la Sociedad se verfa obligada a contratar una pdliza de reemplazo con otra aseguradora
en términos menos favorables y cualesquiera reclamaciones que se encuentren pendientes de pago la
expondrian al riesgo de cobro. En el supuesto de que la Sociedad incurra en pérdidas no aseguradas o no
asegurables, o en pérdidas que excedan del limite amparado, sus actividades, su situacién financiera, sus
resultados de operacion, sus flujos de efectivo, el precio de sus Acciones y su capacidad para efectuar
distribuciones a sus accionistas, podrian verse afectados en forma adversa.
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El éxito de la Sociedad podria verse afectado por el desempeiio de sus hoteles administrados y
franquiciados.

El éxito de la Sociedad podria verse afectado por el desempefio de sus hoteles administrados y bajo
contratos de franquicia, sobre los cuales tiene un menor nivel de control que sobre los hoteles propios, en
coinversion y arrendados. Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia 13 hoteles administrados, que
representaban el 18.3% de su nimero total de habitaciones; y cuatro hoteles bajo contratos de franquicia,
que representaban aproximadamente el 5% del nimero total de habitaciones. Es posible que los
franquiciatarios no logren hacer rentables sus propiedades bajo el esquema de franquicia oportunamente,
lo cual podria afectar en forma adversa la estrategia de crecimiento de la Sociedad y la capacidad de ésta
para cobrar regalias en forma oportuna. Ademas, dado que en términos generales los franquiciatarios son
responsables de los costos de desarrollo y operacién de estos hoteles, incluyendo los costos relacionados
con su remodelacion o acondicionamiento para adaptarlos a los estandares de la Sociedad, la calidad de
los hoteles administrados y franquiciados podria verse afectada negativamente por factores que se
encuentran fuera del control de la Sociedad; y es posible que los franquiciatarios no logren operar sus
hoteles exitosamente y en forma consistente con los estdndares y requisitos de la Sociedad. Aunque en
dltima instancia la Sociedad tiene el derecho de dar por terminados los contratos de aquellos
franquiciatarios que no cumplan con los términos de los mismos, la Sociedad podria verse en la
imposibilidad de identificar y dar respuesta a los problemas en forma oportuna, lo cual podria afectar su
imagen y prestigio y, a su vez, tener un efecto adverso significativo en sus resultados de operacion.

Las fluctuaciones en los tipos de cambio podrian afectar negativamente los resultados de operacion de la
Sociedad.

Aunque a la fecha de este prospecto, practicamente todos los ingresos y gastos de operaciéon de la
Sociedad estdn denominados en pesos, una porciéon de la deuda relacionada con su hotel en Costa Rica
estd denominada en délares y una porcién de la deuda relacionada con los terrenos que se han adquirido
en Chile estd denominada en pesos chilenos. Ademads, la Sociedad prevé que a medida que la misma
crezca a nivel internacional en otros paises de América Latina, reportard ingresos y gastos a corto plazo
en las monedas de curso legal en Chile y Colombia. En virtud de que histéricamente la Sociedad no ha
celebrado operaciones de cobertura de divisas, podria verse expuesta al riesgo de los tipos de cambio, lo
que podria afectar adversamente sus resultados de operacién y situacién financiera.

La Sociedad estd expuesta a riesgos relacionados con litigios interpuestos por la misma o en su contra.

La Sociedad esta involucrada en diversos procedimientos legales en el curso ordinario de sus negocios,
y estd expuesta al riesgo de verse involucrada en litigios en el futuro. La Sociedad como propietaria y
administradora de hoteles, esta sujeta a reclamaciones por accidentes, responsabilidad civil u otras acciones
similares por parte de sus huéspedes y empleados. En el caso de que las acciones interpuestas por estas
personas prosperen en contra de la Sociedad, la misma podria ser declarada responsable como resultado de
negligencia en relaciéon con los incidentes ocurridos en sus hoteles. En su capacidad de desarrolladora de
hoteles, la Sociedad contrata y supervisa a terceros contratistas que proporcionan servicios de construccién
para sus propiedades. Hoteles City no puede asegurar que no estara involucrada en disputas y
procedimientos que involucren sus inmuebles en construcciéon o que, en caso de que no prospere en la
defensa de sus argumentos, pueda ser declarada responsable de las prestaciones demandadas.

Ademas de los procedimientos antes descritos, de tiempo en tiempo, Hoteles City se ve, o podria
verse involucrada, en otros litigios y procedimientos derivados de reclamaciones con respecto a sus
bienes y operaciones, incluyendo reclamaciones por parte de proveedores, vecinos, autoridades y
empleados. La Sociedad no puede predecir el resultado definitivo de estos litigios y otros procedimientos
entablados por la misma o en su contra, ni el monto de los dafios y costos relacionados con los mismos. El
negocio de la Sociedad podria verse afectado en el supuesto de que estos procedimientos se resuelvan en
sentido desfavorable para la misma.
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Riesgos relacionados con las actividades de negocios en México
Las condiciones econdmicas adversas en México podrian afectar el desempeiio econémico de la Sociedad.

La reciente crisis financiera y recesiéon econémica a nivel global han tenido graves consecuencias para
la economia nacional, que, segtin datos del INEGI, en 2009 experimenté una disminucién del 6.0% en
términos del PIB. La economia nacional atraviesa actualmente un periodo de recuperacion, reportando un
crecimiento del 5.3% en términos del PIB en 2010, y del 3.9% tanto en 2011 como en 2012. No obstante lo
anterior, la Sociedad no puede garantizar que esta recuperacion sera sostenida o que no ocurrirdn nuevas
recesiones en el futuro.

En el pasado, México también ha experimentado crisis econémicas como resultado de factores, tanto
internos como externos, que se encuentran fuera de su control. Estos periodos se han caracterizado por la
inestabilidad del tipo de cambio, altos indices de inflacién, aumento de las tasas de interés, desaceleracién
econdmica, disminucion de los flujos de capital provenientes del extranjero, contraccion de la liquidez del
sector bancario y altos indices de desempleo. La disminucién en los indices de crecimiento de la
economia local en los mercados donde se ubican las propiedades de la Sociedad, los periodos de
crecimiento negativo y/o el aumento del indice de inflacién o las tasas de interés, podrian provocar una
disminucién en la demanda de las propiedades de la Sociedad. En virtud de que un alto porcentaje de los
costos y gastos de la Sociedad son fijos, es posible que la misma no logre reducirlos ante la verificacion de
cualquiera de estas situaciones, en cuyo caso sus margenes de utilidad se verfan afectados. La Sociedad
no puede garantizar que la situacién econémica del pais no se deteriorard, o que las citadas condiciones
no tendran un efecto adverso en su situacion financiera y sus resultados de operacion.

Recientes alteraciones en los mercados financieros globales y sus efectos en las economias globales y
mexicana podrian afectar adversamente los negocios de la Sociedad.

A partir de la crisis de 2008, la gran volatilidad en los mercados de capital a nivel mundial, la falta de
disponibilidad de financiamiento a tasas razonables y las bien documentadas interrupciones del mercado
de crédito y valores han tenido un efecto adverso significativo en los mercados financieros, asi como en la
economia global y en las economias locales. A pesar de que la situacién econémica ha mostrado mejoria en
2010, 2011 y 2012 y la disponibilidad de fuentes de financiamiento ha aumentado, con las tasas de interés a
niveles constantes, la reciente crisis de deuda de la Eurozona, ha causado, y continuara causando,
alteraciones en los mercados financieros globales. La reciente recesion, incertidumbre econémica continua y
lenta recuperacion de Mexico, Estados Unidos, Europa y buena parte del resto de los paises del mundo, ha
tenido un impacto negativo en la industria hotelera. Los efectos de estas alteraciones y la continua
inestabilidad generalizada, son dificiles de calcular. Es imposible predecir el ritmo al que se recuperara la
economia global. Tanto la situacién financiera futura de la Sociedad como su capacidad de crecimiento se
podrian ver afectadas en caso de que los esfuerzos de recuperacién de dichas alteraciones econémicas se
reviertan o disminuyan. En virtud de lo anterior, la situacién financiera de Hoteles City se ha visto afectada
por la desaceleracion econémica y tanto la situaciéon financiera como la capacidad de crecimiento de la
Sociedad podrian continuar viéndose afectados en caso de que las condiciones econémicas mundiales
actuales persistan o empeoren, pudiendo tener como resultado una afectacion prolongada y de gran alcance
en los negocios de la Sociedad y un efecto adverso significativo en sus resultados de operacion y liquidez.
Los efectos de la situaciéon econémica actual son dificiles de predecir y mitigar.

Los acontecimientos politicos, sociales y de otra indole en México, podrian afectar adversamente el
negocio de la Sociedad.

Los acontecimientos politicos, sociales y de otra indole en México, podrian afectar adversamente el
negocio de la Sociedad. Actualmente, ningtin partido politico cuenta con mayoria absoluta en la camara
de diputados o en la cimara de senadores de México. La ausencia de una clara mayoria, asi como la falta
de alineacién entre los poderes legislativo y ejecutivo, podria dar lugar a desacuerdos entre ambos
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poderes, y consecuentemente impedir la adopcién de reformas estructurales, lo que a su vez podria tener
un efecto adverso en la economia nacional. Ademads, Enrique Pefia Nieto, miembro del Partido
Revolucionario Institucional, fue electo Presidente de México en julio de 2012 y tomoé posesion el 1 de
diciembre de 2012. Como todo cambio de administracion, este cambio podria dar lugar a reformas
legislativas y reglamentarias y en las politicas gubernamentales, lo cual podria generar cierta
incertidumbre con respecto a la economia, o un aumento en la volatilidad de los mercados de capitales o
el precio de los valores. Las reformas o cambios impulsados por la administracion de Enrique Pefia Nieto
pueden impactar negativamente a la Sociedad en aspectos laborales, fiscales, de financiamiento, de
regulacion ambiental, entre otros, los cuales pueden tener un impacto significativamente adverso en los
resultados de operaciéon de Hoteles City. La Sociedad no puede garantizar que los acontecimientos de
orden politico en el pais no tendran un efecto adverso en sus actividades, su situacién financiera o sus
resultados de operacién. Las medidas adoptadas por el gobierno con respecto a la economia podrian
tener un impacto sustancial en las empresas del sector privado en general, y en la Sociedad en particular,
asi como en la situacién del mercado, el precio de los valores o los rendimientos generados por los
mismos.

México ha experimentado un creciente nivel de violencia como resultado del combate al tréfico de
drogas y a la delincuencia organizada en ciertas ciudades que desempenan un papel clave en el
transporte de drogas a los Estados Unidos, incluyendo Ciudad Juérez, Reynosa, Nuevo Laredo, Nogales,
Monterrey, Durango, Lazaro Cardenas, Morelia y Veracruz. Este incremento en la violencia ha dado
lugar al deterioro del entorno del sector de negocios en algunas de las ciudades en las que opera la
Sociedad, afectando los niveles de ocupacién de los hoteles en dichos mercados, lo que a su vez podria
afectar la situacion financiera y los resultados de operacién de la Sociedad. La mejoria de este entorno
dependeré de las medidas y decisiones que adopten tanto el gobierno federal, como los gobiernos de los
estados y municipios.

Ademas de lo anterior, la Sociedad también estd expuesta a ciertos riesgos relacionados con los
desastres naturales (incluyendo terremotos, huracanes, inundaciones y otros), las condiciones climaticas
adversas y las situaciones desfavorables creadas por terceros (tales como huelgas, paros de labores,
manifestaciones, violencia y atentados terroristas) en los mercados donde opera.

Las fluctuaciones en el valor del peso frente al délar, asi como el restablecimiento de restricciones y
controles cambiarios, podrian afectar en forma adversa el desempeiio financiero de la Sociedad.

Los resultados de la operaciéon de la Sociedad dependen de la situacién econémica de México,
incluyendo las fluctuaciones en los tipos de cambio. Las fluctuaciones en los tipos de cambio pueden
afectar la capacidad de la Sociedad para adquirir activos denominados en otras monedas, y también
pueden afectar en forma adversa el desempefio de las inversiones en dichos activos. De tiempo en
tiempo, el Banco de México interviene en el mercado de divisas a fin de reducir al minimo la volatilidad,
y cerciorarse de que las operaciones en el mismo se celebren de manera ordenada. El Banco de México y
el gobierno federal han promovido el establecimiento de mecanismos para estabilizar los tipos de cambio
y dotar de liquidez al mercado. Sin embargo, en la actualidad el peso flucttia en forma significativa frente
al délar y podria fluctuar en el futuro. Desde el segundo semestre de 2008, el valor del peso frente al
doélar ha variado considerablemente. Segiin el Banco de México, el tipo de cambio més bajo durante este
periodo fue de $9.91 M.N. por USD$1.00, reportado el 6 de agosto de 2008; y el tipo de cambio més alto
fue de $15.36 M.N. por USD$1.00, reportado el 3 de marzo de 2009. El tipo de cambio vigente el 31 de
diciembre de 2012 fue de $12.99 M.N. por USD$1.00 y al 27 de marzo de 2013 fue de $12.35 M.N. por
USD$1.00. En virtud de que las Acciones estdn denominadas en pesos y no en unidades de inversién, los
tenedores de Acciones de la Sociedad estaran expuestos al riesgo de los cambios en el INPC, que puede
reducir el valor de adquisicién de los pesos recibidos a cuenta de distribuciones por los tenedores de
Acciones.
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Aunque actualmente el gobierno federal no restringe y en muchos afios no ha restringido la
capacidad de las personas fisicas o morales tanto mexicanas como extranjeras, para convertir pesos a
doélares u otras divisas, en el pasado ha establecido controles de cambios y podria instituirlos de nueva
cuenta en el futuro. La Sociedad no puede predecir las futuras fluctuaciones en los tipos de cambio ni los
efectos de los controles cambiarios que en su caso imponga el gobierno mexicano.

Los acontecimientos ocurridos en otros paises podrian afectar en forma adversa la economia nacional, el
desempeiio financiero de la Sociedad y el precio de sus Acciones.

La economia nacional y el valor de mercado de las empresas mexicanas pueden verse afectados en
distintas medidas por la situaciéon econémica y de los mercados en otros paises. A pesar de que la
situacion econémica de otros paises puede ser muy distinta de la situacién econémica de México, las
reacciones de los inversionistas ante los acontecimientos ocurridos en otros paises pueden tener un efecto
adverso en el precio de mercado de los valores de las emisoras mexicanas, o en el precio de los activos
ubicados en México. Por ejemplo, en los dltimos afios los precios de los valores tanto de deuda como de
capital en México disminuyeron sustancialmente como resultado de acontecimientos ocurridos en las
economias de Rusia, Asia, Brasil y los estados miembros de la Unién Europea incluyendo,
particularmente, Grecia. Mas recientemente, los problemas experimentados por el mercado crediticio de
los Estados Unidos, principalmente como resultado de la venta de créditos hipotecarios incobrables,
ocasionaron fluctuaciones sustanciales en los mercados financieros a nivel global, incluyendo en México.

Ademas, la situacién econdémica de México estd estrechamente relacionada con la situacion
econdémica de los Estados Unidos como resultado del TLCAN, el creciente nivel de actividad econémica
entre ambos paises y las remesas de dinero enviadas a México por los inmigrantes mexicanos que
trabajan en los Estados Unidos. Por tanto, las condiciones econémicas adversas en los Estados Unidos, la
modificacién o revocaciéon del TLCAN y otros acontecimientos similares, podrian tener un efecto adverso
significativo en la economia de México. La Sociedad no puede garantizar que sus actividades, su
situacién financiera y sus resultados de operaciéon no se veran afectados en forma adversa por los
acontecimientos ocurridos en los Estados Unidos, en paises con mercados emergentes o en otros lugares.

El gobierno federal ha ejercido y continiia ejerciendo un nivel considerable de influencia en la economia
nacional.

El gobierno federal ha ejercido y continda ejerciendo un nivel considerable de influencia en la
economia nacional. Por lo tanto, las politicas y medidas adoptadas por el gobierno federal con respecto a
la economia, a las empresas de participaciéon estatal y a las instituciones financieras controladas,
fondeadas o influenciadas por el gobierno, podrian tener un impacto considerable sobre las entidades
pertenecientes al sector privado en general, y sobre la Sociedad en particular, asi como sobre la situacién,
los precios y los rendimientos de los valores emitidos por las mismas. Ocasionalmente, el gobierno
federal modifica sustancialmente sus politicas y reglamentos, y podria modificarlos de nueva cuenta en el
futuro. Entre otras cosas, las medidas tendientes a controlar la inflacién y otras disposiciones y politicas
promulgadas por el gobierno han dado lugar al aumento de las tasas de interés, cambios en la politica
fiscal, controles de precios, devaluaciones de la moneda y el establecimiento de controles de capital y
restricciones a las importaciones. En particular, la legislacion fiscal y laboral es objeto de constantes
reformas. La Sociedad no puede predecir si el gobierno federal mantendrd sus actuales politicas en
materia econémica, social y de otro tipo, o si los cambios en dichas politicas tendran un efecto adverso
significativo en su desempefio financiero.
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Riesgos relacionados con las Acciones de la Sociedad

Las Acciones de la Sociedad no se han cotizado previamente entre el gran piiblico inversionista y es
posible que no llegue a desarrollarse un mercado activo y liquido para las mismas, en cuyo caso se
limitaria la capacidad de los inversionistas para vender sus Acciones al precio y en el momento deseado
y el precio de mercado de las Acciones podria disminuir después de la Oferta Global.

En el pasado no ha existido mercado publico alguno para las Acciones de la Sociedad. Aunque la
Sociedad ha solicitado la inscripcion de las Acciones para su cotizacién en la BMV bajo la clave de pizarra
“HCity”, es posible que no llegue a desarrollarse un mercado para las mismas, o que el mercado que en
su caso se desarrolle, no logre sostenerse o sea suficientemente liquido. El mercado burséatil de México es
relativamente pequefo y la relativa volatilidad y liquidez de la BMV podria limitar la capacidad de los
inversionistas para vender sus acciones, ya sea al precio o en el momento deseado. El precio por Accién
para efectos de la Oferta Global puede diferir de los precios de mercado que se reporten después del
cierre de esta operacién. Ademads, la BMV opera un sistema de suspension de la cotizacién de las acciones
de una determinada emisora cuando el precio de dichas acciones (expresado como porcentaje de su
precio de apertura en la fecha respectiva) fluctte por encima o por debajo de ciertos niveles o en caso de
incumplimiento por parte de dicha emisora a los requisitos de mantenimiento, incluyendo el ntiimero
minimo de inversionistas y entrega de informacién periédica, entre otros, de conformidad con lo
establecido en la LMV y las Disposiciones de Carécter General. Debido a estos factores, los inversionistas
podrian verse en la imposibilidad de vender sus Acciones al precio o en el momento deseado, o del todo.
Con anterioridad a la Oferta Global, no ha existido mercado publico alguno para las acciones de la
Sociedad en México, los Estados Unidos o cualquier otro lugar. Las acciones de la Sociedad estaran
inscritas en el RNV. La Sociedad no puede predecir la medida en que se desarrollara un mercado
secundario para sus acciones en México, los Estados Unidos u otros lugares. La Sociedad tampoco puede
predecir el nivel de liquidez del mercado para sus acciones en caso de que dicho mercado llegue a
desarrollarse.

Con frecuencia, las acciones colocadas a través de una oferta publica inicial se cotizan a precios mas
bajos que su precio de oferta inicial debido a los descuentos por colocacién y los gastos relacionados con
la oferta. Esto representa una dilucién inmediata en el valor en libros por accién para los nuevos
inversionistas que adquieran Acciones a través de la Oferta Global. Como resultado de esta dilucién, es
posible que en el supuesto de liquidacién los inversionistas que adquirieron Acciones a través de la
Oferta Global, reciban una cantidad muy inferior al precio de compra que pagaron durante la Oferta
Global. El precio de oferta inicial y las negociaciones entre la Sociedad y los Intermediarios Colocadores,
no necesariamente son indicativos del precio que prevalecera en el mercado después de la Oferta Global,
en caso de que efectivamente se desarrolle dicho mercado. La posibilidad de que las Acciones se coticen a
un precio inferior a su valor en libros es distinta e independiente del riesgo de que el valor en libros por
Accién disminuya. La Sociedad no puede predecir si las Acciones se cotizaran a un precio superior, igual
o inferior a su valor en libros neto.

El precio de mercado de las Acciones de la Sociedad podria llegar a fluctuar en forma significativa y los
inversionistas podrian perder la totalidad o una parte de su inversion.

La volatilidad del precio de mercado de las Acciones puede hacer imposible que los inversionistas
vendan sus acciones a un precio igual o superior al que pagaron por las mismas. El precio de mercado y
la liquidez del mercado para las Acciones podrian verse afectados en forma significativa por una gran
cantidad de factores, algunos de los cuales se encuentran fuera del control de la Sociedad y pueden no
estar relacionados directamente con el desempefio operativo de la misma.
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Ademas, los actos realizados por los accionistas que ejercen el control de la Sociedad en relacién con
la venta de las Acciones de las que son propietarios, o la percepciéon que resulte de que dichos accionistas
podrian vender sus Acciones, podrian afectar el precio de las mismas. La Sociedad y sus principales
accionistas se obligardn a no emitir, ofrecer, vender, comprometerse a vender, otorgar en prenda o
enajenar por cualquier otro medio, sujeto a ciertas excepciones limitadas descritas en la seccién “Plan de
distribucién”, cualesquiera Acciones u otros valores representativos del capital de la Sociedad,
convertibles en Acciones o canjeables por las mismas, o que confieran el derecho a recibir Acciones,
durante el periodo de 180 dias siguiente a la fecha de este prospecto. Tras el vencimiento de dicho
periodo, las Acciones sujetas a dicha restriccién estaran sujetas, salvo en caso de ciertas excepciones, al
Convenio de Liquidez, por un periodo de 540 dias adicionales. Una vez terminado el Convenio de
Liquidez o liberadas todas o una parte de las Acciones, las mismas podran venderse libremente en el
mercado. Ademas, en el futuro la Sociedad podria emitir valores representativos de su capital social
adicionales, o sus principales accionistas podrian vender sus Acciones. Cualquier emisién o venta de
acciones por parte de dichas personas, o la percepciéon de que éstas tienen la intencién de llevar a cabo
una emisién o venta, podrian diluir los derechos econémicos y de voto de los inversionistas o generar
percepciones negativas y provocar una disminucion en el precio de mercado de las Acciones.

Adicionalmente, la cotizaciéon de las acciones de la Sociedad en la BMV podria ser suspendida, e
incluso cancelada, en caso de incumplimiento a los requisitos de mantenimiento, incluyendo el ntiimero
minimo de inversionistas, entrega de informacién periddica, entre otros, de conformidad con lo
establecido en la LMV y las Disposiciones de Caracter General, lo cual podria tener un impacto adverso
en el precio de cotizacién de las acciones de la Sociedad.

Las ofertas de valores futuras que confieran derechos mds amplios a los otorgados por las Acciones,
podrian limitar la flexibilidad operativa y financiera de la Sociedad, afectar en forma adversa el precio
de mercado de las Acciones y diluir el valor de las mismas.

En el futuro, la Sociedad podria emitir instrumentos de deuda o incurrir deuda adicional que confiera
derechos mds amplios a los conferidos por las Acciones. Dichos instrumentos de deuda y contrataciones
de deuda adicionales podrian incluir compromisos que podrian limitar la flexibilidad operativa de la
Sociedad y su capacidad para pagar dividendos a sus accionistas. Ademas, la Sociedad podria emitir
valores convertibles o canjeables que otorguen derechos mas amplios a los otorgados por las Acciones,
incluyendo derechos preferentes para el pago de dividendos o distribuciones, lo cual podria provocar
una dilucién del valor de las Acciones. En virtud de que toda decisiéon de ofrecer nuevos valores de
deuda o contratar deuda adicional, dependera de la situacién del mercado y otros factores que se
encuentran fuera del control de la Sociedad, ésta no puede predecir o estimar el importe, la fecha o la
naturaleza de dichos valores o deuda. Lo anterior podria dar como resultado una disminucién en el
precio de mercado de las Acciones o diluir el valor de las mismas.

Los estatutos sociales de la Sociedad contienen disposiciones tendientes a evitar los cambios de control
de la misma, y dichas disposiciones podrian impedir o aplazar cualquier adquisicién de dicho control o
afectar la liquidez de las Acciones de la Sociedad.

Los estatutos sociales de Hoteles City contienen ciertas disposiciones tendientes a evitar cambios de
control que requieren (i) la autorizacion del Consejo de Administracién para que algin tercero adquiera una
participacién accionaria equivalente o mayor al 9.99% en la Sociedad, (ii) una vez alcanzado dicho
porcentaje, la notificacién al Consejo de Administracién de adquisiciones que representen el 2.0% de las
Acciones, y (iii) la autorizacién del Consejo de Administracién (o en ciertos casos la asamblea de accionistas)
para que algin tercero adquiera una participacion mayor al 20.0% o que implique un cambio de control, o
para que dos accionistas celebren acuerdos de voto respecto de Acciones que representen mas del 20.0% o
que implique un cambio de control, en cuyo caso, dichos adquirentes o contratantes, estaran obligados a
realizar una oferta publica de adquisicién de la totalidad de las Acciones representativas del capital social
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de la Sociedad a ciertos precios minimos. Dichas disposiciones pueden disuadir a ciertos potenciales
adquirentes de realizar una oferta o de tener éxito en obtener la autorizacién correspondiente de parte del
Consejo de Administracién (o en ciertos casos de la asamblea de accionistas). La persona cuya adquisicién
de acciones se lleve a cabo en contravencion a las disposiciones tendientes a impedir los cambios de control
previstas en los estatutos sociales de la Sociedad no podrd ejercitar los derechos corporativos
correspondientes a dichas acciones, incluyendo especificamente el derecho de voto. Adicionalmente, el
Consejo de Administracién podra acordar, entre otras, las siguientes medidas, (i) la reversion de las
operaciones realizadas, con mutua restitucion entre las partes, cuando esto fuera posible, o (ii) que sean
enajenadas las Acciones objeto de la adquisicién, a un tercero interesado aprobado por el Consejo de
Administracién al precio minimo de referencia que determine el Consejo de Administracién. Para mayor
informacién con respecto a estas medidas, véase la seccién “Descripcion del capital social y los estatutos
sociales de la Sociedad — Disposiciones tendientes a evitar los cambios de control.”

Los estatutos sociales de la Sociedad imponen restricciones a la capacidad de los extranjeros para
invocar la proteccién de sus gobiernos en relacion con sus derechos como accionistas de la misma.

Los estatutos sociales de Hoteles City establecen que los accionistas extranjeros de la misma se
consideraran como mexicanos en relacién con las acciones que adquieran, y respecto de los bienes,
derechos, concesiones, participaciones e intereses de los que sea titular la Sociedad o que deriven de los
contratos celebrados por la Sociedad con el gobierno mexicano. Ademads, se considerara que los
accionistas extranjeros se han obligado a no solicitar la proteccién de sus gobiernos bajo pena, en caso
contrario, de perder sus acciones en beneficio del gobierno mexicano. La ley exige que esta disposicién se
incluya en los estatutos sociales de todas las sociedades, a menos que dichos estatutos prohiban la
adquisicién de acciones por inversionistas extranjeros.

El pago de dividendos y el monto de los mismos estin sujetos a su aprobacién por parte de los
accionistas.

Durante la asamblea general ordinaria anual de accionistas de la Sociedad, el Consejo de Administracién de
la Sociedad debe presentar, para su aprobacion, los estados financieros consolidados auditados de la Sociedad
por el afio inmediato anterior. Una vez que dichos estados financieros hayan sido aprobados por los accionistas,
éstos deberan determinar la forma en que se aplicardn las utilidades netas reflejadas en los mismos.

Después de la Oferta Global, el Consejo de Administracién someterd a la consideraciéon de la asamblea
de accionistas el establecimiento de una politica de dividendos. Como resultado de dicha politica, es posible
que en algunos afios la Sociedad no pague dividendos, y que en otros afios distribuya una porcién
sustancial de sus utilidades. En este dltimo caso, el potencial de crecimiento de la Sociedad podria verse
afectado. La politica de dividendos que propondré el Consejo de Administracién se basard en distintos
factores, incluyendo los resultados de operacion, la situacién financiera, las necesidades de flujo de efectivo
y los planes de negocios de la Sociedad, asi como en las implicaciones fiscales involucradas, la existencia de
restricciones contractuales en sus documentos de financiamiento y los demads factores que el Consejo de
Administracién y los accionistas estimen oportunos. En cualquier caso, de conformidad con la ley, la
Sociedad tnicamente podra distribuir utilidades una vez que hayan sido restituidas o absorbido las
pérdidas sufridas en afios anteriores y la distribucién respectiva haya sido aprobada por sus accionistas.

Ademas, de conformidad con la ley, antes de pagar dividendos Hoteles City debe separar cuando
menos el 5.0% de su utilidad neta para crear un fondo de reserva legal, hasta que el importe de dicho
fondo equivalga a cuando menos el 20.0% del capital suscrito y pagado de la Sociedad. Al 31 de
diciembre de 2012, el fondo de reserva legal era equivalente a aproximadamente $2.7 millones. Los
accionistas también podran destinar otras cantidades a otras reservas, incluyendo a una reserva para la
adquisicién de acciones propias de la Sociedad. El resto de las utilidades, si las hubiere, podran
distribuirse en forma de dividendos
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En el supuesto de que la Sociedad emita acciones adicionales en el futuro, la participacién accionaria de
los inversionistas podria verse diluida y el precio de cotizacion de las Acciones de la Sociedad podria
disminuir.

La Sociedad podria emitir acciones adicionales para financiar sus futuras adquisiciones o nuevos
proyectos, o para otros fines corporativos de cardcter general. Ademads, los accionistas actuales de la
Sociedad podrian vender algunas de sus Acciones. Cualquier emisién o venta de este tipo podria dar
lugar a la dilucién de la participaciéon accionaria de los inversionistas y/o generar percepciones en el
sentido de que dicha emisién o venta podria afectar en forma adversa el precio de mercado de sus
Acciones.

Hoteles City es una sociedad controladora y depende de los resultados de operacion de sus subsidiarias.

Hoteles City es una sociedad controladora sin operaciones independientes o activos sustanciales
distintos al capital social de sus subsidiarias operativas. En consecuencia, depende de los resultados de
operacién de dichas subsidiarias, y, en la medida que la Sociedad asi lo apruebe, la posibilidad de repartir
dividendos depende de la capacidad de las subsidiarias de la Sociedad para generar utilidades y decretar
el pago de dividendos en favor de la Sociedad. Cada una de sus subsidiarias es una entidad legal distinta
y, en ciertas circunstancias, algunas restricciones legales y contractuales, como son las derivadas de los
contratos de financiamiento de sus subsidiarias, podrian limitar la capacidad de Hoteles City para
obtener dividendos de sus subsidiarias. Adicionalmente, de conformidad con la legislacién mexicana, las
subsidiarias mexicanas de Hoteles City s6lo pueden pagar dividendos (i) provenientes de las cuentas de
utilidades retenidas incluidas en los estados financieros previamente aprobadas por la asamblea de
accionistas correspondiente; (ii) después de que todas las pérdidas de ejercicios fiscales previos se hayan
amortizado; y (iii) si han incrementado su reserva legal en un 5.0% anual de las utilidades netas, hasta
que dicha reserva legal alcance el 20.0% del capital social de dicha subsidiaria. Cualquier cambio adverso
en la situacion financiera o en los resultados de operaciéon de las subsidiarias de Hoteles City podria
afectar la situacién financiera de ésta ultima.
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DESTINO DE LOS RECURSOS

La Sociedad obtendra recursos netos como resultado de la suscripciéon de las Acciones materia de la
Oferta Global, después de deducir los descuentos y comisiones por colocacion y los gastos de colocacion
aplicables, de $1,950,667,984.02 M.N., considerando el ejercicio completo de las Opciones de
Sobreasignacion, y de $1,583,682,313.14 M.N., sin considerar el ejercicio de las Opciones de
Sobreasignacion, en cada caso, al precio de colocacién de $24.00 M.N. por Accioén.

La Sociedad tiene planeado utilizar los recursos netos derivados de la Oferta Global
primordialmente, no obstante a la fecha no tiene definido un porcentaje exacto, para continuar con sus
planes de crecimiento y expansion en el nimero de nuevos hoteles, incluyendo el desarrollo, puesta en
marcha, operacién y comercializacién de futuros proyectos hoteleros en las regiones en las que opera
Hoteles City, y para continuar con el desarrollo de las marcas de la cadena principalmente en México y
para fines corporativos generales. Asimismo, la Sociedad utilizard una porcién de los recursos netos
derivados de la oferta para continuar con la adquisicién selectiva tanto de participaciones minoritarias en
hoteles bajo el esquema de coinversién, como en la adquisicién de hoteles de terceros en ubicaciones
estratégicas. Véase seccion “Descripciéon del Negocio—Estrategia de Negocios—Incremento en la
participacion de mercado mediante la constante expansion de la cadena hotelera en México.”

La Sociedad no destinara los recursos que se obtengan con motivo de la suscripcién y pago de las
Acciones materia de la porcién primaria de la Oferta para (i) adquirir activos distintos a los del giro
normal del negocio de la Sociedad y/o (ii) amortizar parcial o totalmente cualesquiera deudas o pasivos
contratados por la Sociedad.

La Sociedad no recibird porcién alguna de los recursos derivados de la colocacion de las Acciones
ofrecidas en venta por los Accionistas Vendedores a través de la Oferta Secundaria Nacional. Los
recursos que los Accionistas Vendedores recibirdn como resultado de la Oferta Secundaria Nacional serdn
de $827,603,088.00 M.N., al precio de colocacién de $24.00 M.N. por Accién.
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GASTOS RELACIONADOS CON LA OFERTA GLOBAL

La Sociedad estima que el importe total de los gastos en que incurrira con motivo de la Oferta Global
ascenderd a aproximadamente $124,021,654.86, sin considerar el ejercicio de las Opciones de
Sobreasignacién. Dichos gastos se cubrirdn con los recursos que se obtengan con motivo de la Oferta
Global, y consisten principalmente en lo siguiente:

Concepto Monto

Descuentos y comisiones por intermediacién y colocacién

Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, integrante del Grupo $
Financiero Banamex y Citigroup Global Markets Inc. 37,712,692.46**
Morgan Stanley México, Casa de Bolsa, S.A. de C.V. y Morgan Stanley & Co. LLC 37,712,692.46**
Merrill Lynch Pierce, Fenner & Smith, Inc. 8,873,574.70
Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V. 4,436,787.35**
Derechos de estudio y tramite ante la CNBV 17,610.12
Cuota por estudio y tramite BMV 18,449.00
Derechos de inscripcién en el RNV 2,279,873.00
Cuota de listado en la BMV 272,969.90
Honorarios y gastos de los asesores legales
Asesores legales de la Sociedad® 10,051,135.68*
Asesores legales de los Intermediarios Colocadores 6,333,851.47*
Honorarios y gastos de los auditores externos 5,616,604.00%
Impresion de documentos y publicaciones 1,000,000.00*
Gastos de promocién y encuentros bursatiles 3,514,830.00%
Otros 6,180,585.63*
Total $124,021,654.86

*Cantidad incluye el monto correspondiente al Impuesto al Valor Agregado.

** Cantidad no incluye el monto correspondiente al Impuesto al Valor Agregado.

(1) De conformidad a las disposiciones de la LMV el asesor legal de la Sociedad en México ha elaborado una opinion legal, la cual se adjunta al presente
Prospecto.

La Sociedad ha acordado pagar la totalidad de los gastos relacionados con la Oferta Global.
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CAPITALIZACION

La siguiente tabla muestra la capitalizacién histérica de la Sociedad al 31 de marzo de 2013 y su
capitalizacién a dicha fecha, en términos ajustados para reflejar la recepcién de los recursos netos
derivados de la venta de las Acciones materia de la Oferta Global (sin considerar el ejercicio de las
Opciones de Sobreasignacién), de conformidad con lo descrito en la seccién “Destino de los recursos”.
Esta tabla debe leerse en conjunto con la informacién contenida en la seccién “Comentarios y andlisis de
la administracién sobre la situacién financiera y los resultados de operacién”, asi como con los Estados
Financieros incluidos en este prospecto y las notas a los mismos.

Al 31 de marzo de 2013
Real Ajustada

(En miles de Pesos)

Efectivo y equivalentes a efectivo $ 453,782.6 $2,037,464.9
Porcién circulante de los préstamos bancarios 95,153.6 95,153.6
Otras deudas a corto plazo 131,244.8 131,244.8
Préstamos bancarios 1,607,267.1 1,607,267.1
Otras deudas a largo plazo 241,437.1 241,437.1
Pasivos totales a largo plazo 1,848,704.2 1,848,704.2
Total de la deuda y pasivos 2,075,101.6 2,075,101.6
Capital total atribuible a los duefios de la entidad 2,418,958.6 4,239,946.2
Participacién no controladora 890,434.3 653,129.0
Total del capital 3,309,392.9 4,893,075.2
Total de pasivos y capital $5,384,495.4 $6,968,177.8

Las cifras proforma incluidas en la tabla que antecede estan calculadas considerando la colocacién de
71,154,332 Acciones como parte del componente primario de la Oferta al precio de colocaciéon de $24.00
M.N. por Accién; y asumiendo, asimismo, la consumacién de las Operaciones Roll-Up y que los
Intermediarios Colocadores no ejerzan sus Opciones de Sobreasignacion.
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DILUCION

Esta seccion contiene una descripcion del monto y el porcentaje de dilucion que los inversionistas que adquieran
Acciones a través de la Oferta Global sufririn como resultado de la diferencia entre el precio de oferta y el valor en
libros neto por Accién. El efecto de dilucion en esta seccion se presenta sobre una base pro forma como si la division
(split) de acciones de la Sociedad hubiera ocurrido el 31 de marzo de 2013. Esta seccion también muestra el citado
efecto dilutivo en términos de la utilidad y el valor en libros neto por Accion como resultado de la colocacion de las
Acciones a través de la Oferta Global e incorpora el efecto de dilucion pleno derivado de la emision, suscripcion y
pago de la totalidad de las Acciones relacionadas con las Operaciones de Roll-Up. Véase la seccion “Resumen —
Acontecimientos recientes”.

Al 31 de marzo de 2013, el valor en libros neto por Accién de la Sociedad ascendia a $13.29 M.N. El
valor en libros neto por Accién se calcula dividiendo el valor en libros del total del activo menos el total
del pasivo de la Sociedad, entre el nimero de Acciones en circulacién. El valor en libros neto proforma
por Accién al 31 de marzo de 2013 aumentaria a $15.61 M.N. por Accién, asumiendo que no se ejerzan las
Opciones de Sobreasignacion, después de:

e reconocer los efectos de la colocacién de 71,154,332 Acciones al precio de colocacion de $24.00
M.N. por Accién; y

e deducir los descuentos y las comisiones por colocacion y los gastos relacionados con la Oferta
Global pagaderos por la Sociedad.

Esta cifra representa un aumento inmediato de $2.32 M.N. en el valor en libros neto por Acciéon para
los accionistas actuales de la Sociedad; y una dilucién inmediata de $8.39 M.N. en el valor en libros neto
por Accién, para los nuevos inversionistas que adquieran Acciones al precio de colocacion de $24.00 M.N.
por Accién.

La siguiente tabla muestra la dilucién en el valor en libros neto por Accién, sin incluir el ejercicio de
las Opciones de Sobreasignacion.

Por Accién

(En pesos)
Precio de COLOCACION. .......ovveieieiieieieieteiei ettt s bt seses s nsssssnsees $ 24.00
Valor en libros neto antes de la Oferta GlObal .........ccccovviriiiieieiniiiniceeeess e 13.29
Aumento en el valor en libros neto como resultado de la colocaciéon de Acciones............... 2.32
Valor en libros neto después de la Oferta GIobal .........cooceunicuriieeinierneereeneerneeseeeenneeieeeaenene 15.61
Dilucion del valor €n IIDIOS NETO .......c.cueuiieiririeieiiirieteet sttt ettt s et esesesenenens 8.39

La utilidad consolidada neta por Accién por el periodo de tres meses que terminé el 31 de marzo de
2013, ascendié a $0.05 M.N. Considerando la colocaciéon de un total de 71,154,332 Acciones a través del
componente primario de la Oferta Global, la utilidad neta consolidada por Accion de la Sociedad a dicha
fecha asciende a $0.04 M.N. Esta cifra representa una disminucién del 26.0% en la utilidad integral
consolidada por Accién a dicha fecha.

La informacién contenida en la tabla que antecede se proporciona exclusivamente para fines

ilustrativos y utiliza una cantidad total de acciones que considera los efectos de la divisién (split) de
acciones de la Sociedad aprobada el 22 de mayo de 2013.

53



DIVIDENDOS Y POLITICA DE DIVIDENDOS

La Sociedad no ha declarado dividendos en el pasado y no prevé pagar dividendos en el futuro
inmediato ya que busca invertir sus utilidades en sostener su estrategia de crecimiento.

De conformidad con lo dispuesto por la Ley General de Sociedades Mercantiles, la Sociedad sélo
puede distribuir utilidades después de que hayan sido debidamente aprobados por la asamblea de
accionistas los estados financieros que las arrojen. Ademas, la Sociedad no puede distribuir utilidades
mientras no se hayan restituidas o absorbido las pérdidas sufridas en afios anteriores, en su caso, o se
haya reducido el capital social. El decreto y pago de dividendos, asi como el monto de los mismos, deben
ser aprobados por la mayoria de los accionistas reunidos en una asamblea general de accionistas. Por lo
general, el decreto de dividendos se basa en una recomendacién por parte del Consejo de
Administracién, aunque la ley no exige dicha recomendacién. La Sociedad debe separar anualmente el
5.0% de sus utilidades netas para formar un fondo de reserva legal, hasta que dicho fondo sea igual al
20.0% del capital social. Este fondo debera reconstituirse de la misma manera cuando disminuya por
cualquier motivo.

Hoteles City, como entidad individual, no cuenta con lineas de crédito, y por tanto no se encuentra
restringida para realizar pago de dividendos. Sin embargo, las subsidiarias que consolida, en ocasiones
pueden encontrarse limitadas en la posibilidad de realizar pago de dividendos hacia Hoteles City. En
ciertos contratos de crédito celebrados por las subsidiarias de Hoteles City no se permite realizar pago de
dividendos; en ciertos otros contratos pueden realizarse pagos de dividendos si la subsidiaria, y en
algunos casos los obligados solidarios de la misma, se encuentran en cumplimiento con sus respectivos
indices financieros; en otros contratos de crédito se puede realizar pago de dividendos siempre y cuando
no se haya presentado alguna causa de vencimiento anticipado y en otros se tiene que solicitar una
autorizacion por parte del banco antes de realizar dichas distribuciones. En el resto de los contratos de
crédito no se encuentra ninguna limitacién para el pago de dividendos. Para una descripcién més amplia
de dichos contratos de crédito véase la seccion “Comentarios y andlisis de la administraciéon sobre la
situacion financiera y los resultados de operacion — Liquidez y fuentes de financiamiento— Deuda”.

54



TIPOS DE CAMBIO

El 21 de diciembre de 1994, el Banco de México adopté un régimen cambiario en virtud del cual el
valor del peso flota libremente frente al ddlar y a otras divisas. Por lo general, el Banco de México
unicamente interviene en el mercado cambiario para reducir la volatilidad excesiva a corto plazo. Desde
mediados de 2003, el Banco de México realiza subastas de dolares a fin de reducir sus reservas
internacionales. El Banco de México celebra operaciones en el mercado abierto de manera habitual a fin
de ajustar el tamafio de la base monetaria del pais. Los cambios en la base monetaria afectan el tipo de
cambio. El Banco de México puede aumentar o reducir los fondos de reserva que deben mantener las
instituciones financieras. En caso de aumento, las instituciones financieras deben asignar recursos
adicionales a sus reservas, lo cual reduce el monto disponible para la celebracién de operaciones. Esto
provoca una disminucién en el nivel de los recursos disponibles en el mercado y un aumento en la tasa
de interés o costo de captacién de los recursos. La disminucién de los requerimientos de reservas tiene el
efecto opuesto. Este mecanismo, comtinmente conocido como “corto” o “largo”, segun el caso, es
utilizado por el Banco de México para ajustar la base monetaria y el nivel de las tasas de interés.

La Sociedad no puede garantizar que el Banco de México mantendra sus politicas actuales con
respecto al peso, ni que el peso no se depreciara sustancialmente en el futuro. Ademas, la Sociedad no
puede garantizar que en el supuesto de que ocurra una escasez de divisas, las entidades del sector
privado seguirdn teniendo acceso a moneda extranjera; o que, en su caso, la Sociedad podrd adquirir
divisas en las cantidades necesarias para cubrir el servicio de su deuda denominada en moneda
extranjera sin incurrir en un costo adicional sustancial.

La siguiente tabla muestra los tipos de cambio libre maximo, minimo, promedio y al cierre de cada
uno los periodos indicados, en términos de pesos por délar. La informacién incluida en esta tabla se
deriva de los tipos de cambio publicados por el Banco de México en el Diario Oficial de la Federacién
especificamente el Tipo de Cambio Para Solventar Obligaciones Denominadas en Moneda Extranjera
Pagaderas en la Republica Mexicana. La Sociedad no ha reexpresado dichos tipos de cambio a unidades
monetarias constantes. La Sociedad no hace declaracion alguna en el sentido de que las cantidades
denominadas en pesos incluidas en este prospecto, podian haberse convertido o podrian convertirse a
doélares a un determinado tipo de cambio, o del todo.

Tipo de cambio

(Pesos por USD$1.00)
Al cierre del
Minimo Miximo Promedio periodo

Afos que terminaron el 31 de diciembre de:

2008......coiiiiiiieieirri e 9.92 13.92 11.13 13.77
2009...... s 12.60 15.37 13.50 13.04
2000, 12.16 13.18 12.63 12.38
20T T s 11.50 14.24 1242 13.98
20020 12.63 14.39 13.17 12.99
Meses que terminaron el:

31 de diciembre de 2012..........cccvvviiiniiiiiniciriiiinen, 12.72 13.01 12.87 12.99
31 de enero de 2013 12.59 12.97 12.71 12.74
28 de febrero de 2013.......ccccvieiiiniininicinciniecieen 12.63 12.87 12.72 12.83
31 demarzo de 2013 ........cccoovviiiiiininie 12.35 12.80 12.55 12.35
30 de abril de 2013.........cccceueiiiniiiciciciiriccrcicaas 12.07 12.36 12.21 1213
24 de mayo de 2013........c.ccovviviiicmniiec 11.98 12.48 12.19 12.48

Fuente: Banco de México.
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INFORMACION SOBRE EL MERCADO DE VALORES

La informacion relativa al mercado de valores que se incluye a continuacion estd preparada con base en
materiales obtenidos de fuentes piiblicas, incluyendo la CNBV, la BMV y el Banco de Meéxico, asi como en
informacion divulgada por los participantes en el mercado. El siquiente resumen no pretende ser una descripcion
exhaustiva de los aspectos mds importantes del mercado de valores y las disposiciones aplicables al mismo.

Con anterioridad a la Oferta Global las acciones de la Sociedad no han participado en mercado
bursatil alguno en México, los Estados Unidos u otros lugares. Las acciones de la Sociedad estaran
inscritas en el RNV. Ademas, la Sociedad ha solicitado la inscripcién de sus acciones para su listado en la
BMV bajo la clave de pizarra “HCITY”.

La Sociedad no puede predecir la medida en que se desarrollara un mercado secundario para sus
acciones en México, los Estados Unidos u otros lugares. La Sociedad tampoco puede predecir la liquidez
del mercado en relacién con sus acciones en caso de que dicho mercado llegue a desarrollarse. En el
supuesto que el volumen de operaciones relacionadas con las acciones de la Sociedad en la BMV
disminuya por debajo de ciertos niveles, el precio de las mismas podria verse afectado y su inscripciéon
podria cancelarse.

Cotizacion en la BMV

La BMV, que tiene su sede en la Ciudad de México, se fundé en 1907, opera de manera continua
desde ese afio, y es la tinica bolsa de valores del pais. La BMV estd constituida bajo el régimen de
sociedad anénima bursétil de capital variable. El horario de cotizaciéon de los valores inscritos en la BMV
es de las 8:30 a.m. a las 3:00 p.m., hora de la Ciudad de México, todos los dias habiles, sujeto a ajustes
para operar en forma sincronizada con los mercados de los Estados Unidos.

Desde enero de 1999 todas las cotizaciones de valores en la BMV se llevan a cabo a través de sistemas
electrénicos. La BMV puede implementar diversas medidas para promover un sistema de precios
ordenado y transparente, incluyendo un sistema automatico de suspensién de la cotizacién de acciones
de una emisora como medio para controlar la volatilidad excesiva de los precios.

Las operaciones celebradas a través de la BMV deben liquidarse dentro de los tres dias habiles
siguientes a su concertacién. No esta permitido diferir la liquidacién de las operaciones, aun con el mutuo
consentimiento de las partes, sin contar con la autorizacién de la BMV. La mayoria de los valores
cotizados en la BMYV, incluyendo las Acciones de la Sociedad, estan depositados en Indeval, una
institucién privada para el depodsito de valores que hace las veces de institucion liquidadora, depositaria
y de custodia, asi como de agente de pago, transmision y registro para las operaciones celebradas a través
de la BMV, eliminando con ello la necesidad de transmitir los valores en forma de titulos valor fisicos.

Las operaciones deben liquidarse en pesos, salvo en determinados casos en los que se permite
liquidarlos en moneda extranjera. Aunque la Ley del Mercado de Valores (“LMV”) prevé la existencia de
mercados de valores no oficiales (over the counter), en México atn no se ha desarrollado mercado alguno
de este tipo.

La LMV establece que los valores emitidos conforme a leyes extranjeras tinicamente podran ser objeto
de intermediacién por parte de las casas de bolsa e instituciones de crédito, cuando se encuentren
inscritos en el Sistema Internacional de Cotizaciones (SIC). Para la inscripciéon de valores extranjeros en el
SIC se requiere que (i) dichos valores no estén inscritos en el RNV; (ii) las emisoras o el mercado de
origen de dichos titulos reciban, de acuerdo a sus caracteristicas, la autorizacién correspondiente de la
CNBYV; vy (iii) se asegure que se divulgara al publico y a la BMV la misma informacién que la emisora
proporcione en su mercado de origen.
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Ademéds, la BMV mantiene un sistema de suspensiéon de compraventa de las acciones de una
determinada emisora en particular cuando existan condiciones inusuales en el mercado, incluyendo
movimientos inusitados en el precio o volumen de operacién de los valores; entendiéndose por
movimiento inusitado, de acuerdo con la regulacién aplicable de la CNBV, cualquier cambio en la oferta
o demanda de dichos valores, o en su precio, que no sea consistente con su comportamiento histérico y
no pueda explicarse con la informacién que se encuentre a disposiciéon del ptublico.

La LMV contiene ciertas excepciones que permiten la venta de valores emitidos en el extranjero a
inversionistas institucionales e inversionistas acreditados, aun cuando dichos valores no se encuentren
inscritos en el RNV.

Regulacién del mercado y estindares de registro

La Comisiéon Nacional Bancaria se cre6 en 1925 para regular la actividad bancaria; y la Comisién
Nacional de Valores se cre6 en 1946 con el objeto de regular la actividad en el mercado de valores. Ambas
entidades se fusionaron en 1995 para formar la CNBV.

Entre otras cosas, la CNBV regula la oferta publica y la intermediaciéon de valores, vigila las
operaciones de los participantes en el mercado de valores e impone sanciones por el uso ilegal de
informacién privilegiada y otras infracciones de la LMV. La CNBYV regula el mercado de valores del pais
y las operaciones de la BMV y las casas de bolsa a través de su personal, encabezado por una junta de
gobierno integrada por trece miembros.

Ley del Mercado de Valores

La LMV vigente se promulgé y publicé en el Diario Oficial de la Federacion el 30 de diciembre de
2005 y entr6 en vigor el 28 de junio de 2006. Esta ley introdujo varios cambios importantes para actualizar
el régimen aplicable al mercado nacional de valores y a las emisoras, a fin de uniformarlo con los
estdndares internacionales. Las empresas que cotizan valores entre el ptblico se rigen por lo dispuesto en
la LMV y, de manera supletoria, por lo dispuesto en la LGSM. Ademas, la CNVB ha emitido ciertas
disposiciones complementarias de la LMV. Véase la secciéon “Informacién sobre el Mercado de Valores
—Disposiciones de Caracter General”.

La LMV (i) establece que las empresas ptblicas y las personas controladas por las mismas (como por
ejemplo las sociedades controladoras y sus subsidiarias controladas al cien por ciento) se consideraran como
una misma entidad econémica; (ii) establece reglas mas claras para las ofertas publicas de adquisicion de
valores, clasificindolas en voluntarias y forzosas; (iii) establece requisitos mas claros para la divulgacion de la
estructura accionaria de las emisoras; (iv) amplia las funciones y facultades del Consejo de Administracién de
las emisoras y establece la obligacion de que el mismo incluya miembros independientes; (v) establece con
mayor precision las facultades y los estdndares de conducta aplicables al Consejo de Administracién, a cada
consejero, al secretario, al director general y a otros funcionarios relevantes de las emisoras (introduciendo
conceptos tales como los deberes de diligencia y lealtad, asi como excepciones de responsabilidad en caso de
su falta a dichos deberes); (vi) suprime el cargo del comisario, encomendando las funciones de éste al Comité
de Auditoria, el Comité de Practicas Societarias y los auditores externos; (vii) define en forma més precisa la
funcion y las obligaciones del director general y los funcionarios relevantes, (viii) otorga mayores derechos a
los accionistas minoritarios en materia de recursos legales y acceso a la informaciéon de la emisora, (ix)
introduce conceptos tales como los de “consorcio”, “grupo de personas o entidades relacionadas”, “control”,
“personas relacionadas” y “poder de toma de decisiones”; (x) establece en forma mads precisa las sanciones
aplicables en caso de violaciones a la misma, incluyendo la imposicién de multas y penas privativas de
libertad; (xi) establece reglas mds claras con respecto a los tipos de valores representativos del capital social de
una emisora que pueden ser objeto de oferta publica; (xii) contiene disposiciones relacionadas con la recompra
de valores; y (xiii) establece los requisitos aplicables para la inclusiéon de disposiciones tendientes a evitar los
cambios de control de las emisoras, en los estatutos sociales de las mismas.
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De conformidad con la LMV, el Consejo de Administracién de toda emisora debe estar integrado por
un maximo de 21 miembros, el 25.0% de los cuales deben ser independientes. El nombramiento de los
consejeros independientes debe llevarse a cabo durante una asamblea general ordinaria de accionistas de
la emisora, y dichos consejeros deben seleccionarse con base en su experiencia, habilidad y prestigio,
entre otros factores. La asamblea de accionistas debe verificar el cumplimiento de los requisitos de
independencia, pero la CNBV puede objetar las decisiones relativas. La LMV permite que en ciertos casos
los consejeros en funciones designen de manera temporal a los nuevos miembros del Consejo.

El Consejo de Administracién de toda emisora debe reunirse cuando menos cuatro veces por afio y
sus principales facultades incluyen la aprobacién de (i) las politicas generales de negocios de la emisora;
(ii) los lineamientos relativos al uso de los activos de la misma; (iii) cualquier operacién con personas
relacionadas, excepto en ciertos casos; (iv) cualquier operacién inusual o no recurrente, asi como de
cualquier operacién que implique la compra o venta de activos, el otorgamiento de garantias o la
asuncion de pasivos por un importe equivalente al 5.0% o mas de los activos consolidados de la emisora;
(v) el nombramiento o la remocién del director general; (vi) las politicas en materia contable y de control
interno de la emisora; y (vii) las politicas aplicables a la divulgacién de informacién.

La LMV establece que toda emisora debe contar con uno o mas comités responsables de las funciones
de auditorfa y practicas societarias. Estos comités deben estar integrados por cuando menos tres
miembros designados por el Consejo de Administracién, los cuales deben ser independientes (excepto
cuando se trate de emisoras controladas por una persona o grupo de personas que tengan el 50.0% o mas
del capital social, sera suficiente que la mayoria de los miembros del Comité de Practicas Societarias sean
consejeros independientes).

El Comité de Auditoria es responsable de (i) proporcionar al Consejo de Administracién opiniones en
relacién con los lineamientos en materia de control interno, politicas contables, estados financieros y
contratacién de los auditores externos; (ii) evaluar el desempefio de los auditores externos y analizar los
informes elaborados por los mismos; (iii) supervisar la preparacién de los estados financieros; (iv)
presentar al Consejo de Administracién un informe relacionado con la eficacia de los sistemas de control
interno; (v) auxiliar al Consejo de Administracién en la preparaciéon de sus informes anuales y el
cumplimiento de sus obligaciones de entrega de informacién; (vi) investigar los incumplimientos
relacionados con los lineamientos y politicas operativas y contables, o del sistema de control interno; (vii)
comunicar al Consejo de Administracion todas aquellas irregularidades de las que tenga conocimiento;
(viii) convocar asambleas de accionistas; (ix) verificar que el director general implemente las resoluciones
adoptadas por las asambleas de accionistas y el Consejo de Administracion; y (x) verificar la
implementacion de los mecanismos de control interno.

El Comité de Practicas Societarias es responsable de (i) preparar y presentar al Consejo de
Administracién opiniones relacionadas con las operaciones con personas relacionadas y otras operaciones
significativas; (ii) solicitar y obtener opiniones de expertos independientes respecto a dichas operaciones;
(iii) convocar asambleas de accionistas; (iv) auxiliar al Consejo de Administracién en la preparacién de
sus informes anuales y el cumplimiento de sus obligaciones de entrega de informacién; y (v) presentar
propuestas al Consejo de Administraciéon con respecto a la contratacién de los funcionarios relevantes y
las compensaciones correspondientes a los mismos.

La LMV impone deberes de diligencia y lealtad a los consejeros de las emisoras. El deber de
diligencia implica que los consejeros se mantengan bien informados y preparados para tomar decisiones;
y que actiien de buena fe y en el mejor interés de la emisora. Los consejeros cumplen con su deber de
diligencia solicitando a la emisora o a sus directivos relevantes toda la informacién que sea
razonablemente necesaria para participar en cualquier deliberacién que requiera su presencia, solicitando
la opinién de expertos independientes, asistiendo a las sesiones del Consejo de Administracion y
revelando en dichas sesiones cualquier informacién importante que obre en su poder. Los consejeros que
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falten a su deber de diligencia seran solidariamente responsables por los dafios y perjuicios que causen a
la emisora o sus subsidiarias. Dicha responsabilidad puede limitarse en los estatutos de la emisora o por
resolucién de la asamblea de accionistas, salvo que haya mediado dolo, mala fe o algtn acto ilicito. La
responsabilidad derivada de la violacién del deber de diligencia también puede dar lugar a obligaciones
de indemnizacién y puede estar amparada por pélizas de seguro.

El deber de lealtad implica que los consejeros deben guardar confidencialidad respecto de la
informacién que adquieran con motivo de sus cargos y deben abstenerse de participar en la deliberacion
y votacién de cualquier asunto en el que tengan algin conflicto de interés. Los consejeros incurriran en
deslealtad frente a la emisora cuando obtengan beneficios econémicos para si, cuando a sabiendas
favorezcan a un determinado accionista o grupo de accionistas, cuando aprovechen oportunidades de
negocios sin contar con una dispensa del Consejo de Administracién, o cuando aprovechen para si o
aprueben en favor de terceros el uso o goce de los bienes que formen parte del patrimonio de la emisora o
sus subsidiarias, en contravencién de las politicas aprobadas por el Consejo de Administracién. El deber
de lealtad también implica que los consejeros deben informar al Comité de Auditoria y a los auditores
externos todas aquellas irregularidades de las que tengan conocimiento durante el ejercicio de sus cargos;
y deben abstenerse de difundir informacién falsa y de ordenar u ocasionar que se omita el registro de
operaciones efectuadas por la emisora, afectando cualquier concepto contenido en sus estados
financieros. Los consejeros que falten a su deber de lealtad seran susceptibles de responsabilidad por los
dafios y perjuicios ocasionados a la emisora o sus subsidiarias como resultado de los actos u omisiones
antes descritos. Esta responsabilidad también es aplicable a los dafios y perjuicios ocasionados a la
emisora como resultado de los beneficios econémicos obtenidos por los consejeros o por terceros debido
al incumplimiento de su deber de lealtad. Dicha responsabilidad no puede limitarse en los estatutos
sociales de la emisora, por resolucién de la asamblea de accionistas o por cualquier otro medio.

Las acciones de responsabilidad por los dafios y perjuicios derivados de la violacién de los deberes de
diligencia y lealtad de los consejeros podrén ser ejercidas por la emisora o para beneficio de ésta por los
accionistas que en lo individual o en conjunto sean titulares de acciones que representen el 5.0% o mas de
su capital social. El ejercicio de cualquier accién penal estd reservado a la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, escuchando la opinién de la CNBV. Los consejeros que incurran en responsabilidad
penal en razén de las pérdidas sufridas por la emisora como resultado de actos ilicitos que involucren
dolo, incluyendo la alteracién de informacién financiera, podran ser sancionados con hasta 12 afios de
prision.

Los miembros del Consejo de Administracién no incurrirdn en las responsabilidades antes descritas
cuando actuando de buena fe (i) den cumplimiento a los requisitos establecidos por la ley para la
aprobacion de los asuntos que competa conocer al Consejo de Administracion o a sus comités; (ii) tomen
decisiones con base en informacién proporcionada por funcionarios relevantes, por los auditores externos
o por terceros cuya capacidad y credibilidad no ofrezca motivo de duda razonable; (iii) hayan
seleccionado la alternativa mas adecuada a su leal saber y entender, o los efectos patrimoniales negativos
no hayan sido previsibles; y (iv) hayan realizado los actos en cuestién para dar cumplimiento a las
resoluciones adoptadas por la asamblea de accionistas.

De conformidad con la LMYV, los funcionarios relevantes de una emisora también estdn obligados a
actuar en beneficio de la misma y no en beneficio de un determinado accionista o grupo de accionistas.
Estas personas estdn obligadas a someter al Consejo de Administracion, para su aprobacién, las
principales estrategias de negocios de la emisora; a proponer al Comité de Auditoria la adopcién de
mecanismos de control interno; a revelar al ptblico toda la informacién relevante; y a mantener sistemas
de contabilidad y mecanismos de control interno adecuados.
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La LMV también establece que toda operacién o serie de operaciones relacionadas que involucren un
monto equivalente al 20.0% o mas de los activos consolidados de una emisora, en un mismo afio, debera
ser aprobada por la asamblea de accionistas.

La LMV otorga a los accionistas titulares del 5.0% o mas de las acciones de una emisora, una accién
judicial para demandar en beneficio de esta dltima el pago de los dafios y perjuicios causados a la misma
por la falta de diligencia y lealtad de los consejeros. Ademas, la LMV establece que los accionistas que
representen cuando menos el 10.0% del capital de una emisora tendran derecho a nombrar a un
consejero, exigir que se convoque una asamblea de accionistas y solicitar el aplazamiento de las
votaciones sobre cualquier asunto respecto del cual no se consideren suficientemente informados. Los
accionistas que representen cuando menos el 20.0% del capital podrdn oponerse judicialmente a las
resoluciones adoptadas por las asambleas de accionistas y solicitar la suspensién de la ejecucién de dichas
resoluciones, dentro de los 15 dias siguientes a la clausura de la asamblea que aprobé la resolucion,
siempre y cuando (i) se alegue que la resolucién impugnada es violatoria de la ley o los estatutos sociales
de la emisora; (ii) los accionistas demandantes no hayan asistido a dicha asamblea o, de haber asistido,
hayan votado en contra de la resolucién respectiva; y (iii) dichos accionistas presten fianza para
garantizar el pago de los dafios causados a la emisora como resultado de la suspension de la ejecucién de
la resolucion, si en tltima instancia se dicta sentencia en contra de su pretension. Estas disposiciones se
han hecho valer en contadas ocasiones y, por tanto, no existe certeza en cuanto a las medidas que
adoptaria el tribunal de conocimiento.

Acciones de voto limitado, restringido o sin derecho a voto

La LMV establece que ninguna persona puede instrumentar mecanismos a través de los cuales se
negocien u ofrezcan de manera conjunta, acciones ordinarias con acciones de voto limitado, restringido o
sin derecho a voto de una misma emisora, salvo que las acciones de voto limitado, restringido o sin
derecho a voto sean convertibles en acciones ordinarias en un plazo maximo de cinco afios o que el
esquema de inversion limite los derechos de voto en funcién de la nacionalidad del titular de las acciones
de acuerdo con la normatividad aplicable en materia de inversidon extranjera. Ademads, las acciones de
voto limitado, restringido o sin derecho a voto no pueden representar mas del 25.0% de las acciones
colocadas entre el publico inversionista. Sin embargo, la CNBV puede ampliar el limite sefialado cuando
el esquema respectivo contemple la conversién forzosa de las acciones de voto limitado, restringido o sin
derecho a voto que excedan de dicho limite, en acciones ordinarias, en un plazo no mayor a cinco afios
contado a partir de su emision.

Revelacion de la existencia de convenios de accionistas

Los convenios entre accionistas que contengan obligaciones de no desarrollar giros comerciales que
compitan con la emisora; disposiciones relativas a la enajenacién, transmisién o ejercicio del derecho de
preferencia a que se refiere el articulo 132 de la LGSM; derechos y obligaciones en cuanto a opciones de
compra o venta de las acciones representativas del capital de la emisora; acuerdos para el ejercicio del
derecho de voto; y acuerdos para la enajenacion de acciones en oferta publica, deben notificarse a la
emisora dentro de los cinco dias habiles siguientes a su concertacién, para fines de su revelacion al
publico inversionista a través de las bolsas de valores en donde coticen dichos valores, asi como para la
revelacion de su existencia en el reporte anual de la emisora. Estos convenios (i) deberan mantenerse a
disposicién del publico para su consulta en las oficinas de la emisora; (ii) no serdn oponibles a la emisora
y su incumplimiento no afectard la validez del voto en las asambleas de accionistas; y (iii) s6lo seran
eficaces entre las partes una vez que se hayan revelado al publico inversionista.
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Disposiciones de Caracter General

Las Disposiciones de Caracter General fueron expedidas por la CNBV en marzo de 2003. Las
Disposiciones de Carécter General, que abrogaron diversas circulares previamente emitidas por la CNBV,
compilan las disposiciones aplicables a las emisoras y a la oferta publica de valores, entre otras
cuestiones. Las Disposiciones de Carédcter General se reformaron en septiembre de 2006 a fin de
adecuarlas a lo dispuesto por la LMV.

Asimismo, en septiembre de 2004 la CNBV expidi6 las disposiciones de caracter general aplicables a
las casas de bolsa. Dichas disposiciones compilan todas las reglas aplicables a la participacién de las casas
de bolsa como intermediarios en la colocacién de ofertas publicas, entre otras cuestiones.

Requisitos para obtener y mantener la inscripcion y el listado de valores

Para poder ofrecer valores al ptiblico en México, toda emisora debe cumplir con ciertos requisitos
cuantitativos y cualitativos. Asimismo, tinicamente pueden ser objeto de inscripcién en la BMV aquéllos
valores que se encuentren inscritos en el RNV con base en una autorizacién otorgada por la CNBV. Los
valores no inscritos en el RNV pero cotizados en el SIC, también pueden cotizarse en la BMV.

La autorizaciéon de la CNBV para la inscripciéon de los valores no implica certificacién sobre la
bondad del valor, la solvencia de la emisora o la exactitud de la informacién presentada a la CNBV, ni
convalida los actos que, en su caso, se hubieren realizado en contravencion de la legislacién aplicable. De
conformidad con las Disposiciones de Caracter General, la BMV debe establecer los requisitos minimos
para obtener y mantener el listado de las acciones de emisoras. Dichos requisitos se refieren a cuestiones
tales como el historial operativo, la estructura financiera y del capital social de la emisora, los voltimenes
minimos de cotizacién, los criterios de distribucién de los valores respectivos y el establecimiento de
ciertas practicas societarias. La CNBV puede dispensar el cumplimiento de algunos de estos requisitos en
ciertas circunstancias. Por otro lado, algunos de estos requisitos son aplicables respecto a cada serie
independiente de acciones de las emisoras.

La BMYV verifica el cumplimiento de éstos y otros requisitos en forma anual, semestral y trimestral,
aunque puede hacerlo en cualquier otro tiempo.

La BMV debe informar a la CNBV los resultados de su revision; y, a su vez, dicha informacién debe
divulgarse al publico inversionista. En el supuesto de que una emisora incumpla con alguno de dichos
requisitos, la BMV exigird a dicha emisora la presentaciéon de un programa tendiente a subsanar el
incumplimiento. En caso de que la emisora no presente dicho programa, de que el mismo no resulte
satisfactorio a juicio de la BMV, o de que no se presente un grado significativo de avance en la cura del
incumplimiento, la BMV suspendera temporalmente la cotizacién de la serie de acciones de que se trate.
Asimismo, en el supuesto que la emisora no presente dicho programa o incumpla con el programa
presentado, la CNBV podra suspender o cancelar la inscripcién de dichas acciones, en cuyo caso el accionista
mayoritario o el grupo que ejerza el control de la emisora debera llevar a cabo una oferta de adquisicion con
respecto a la totalidad de las acciones de la misma de conformidad con las reglas descritas mas adelante.

Obligaciones de entrega de informaciéon
Las emisoras estan obligadas a presentar a la CNBV y a la BMV sus estados financieros trimestrales
no auditados, sus estados financieros anuales auditados y otros informes periédicos. Ademas, las

emisoras estan obligadas a presentar la siguiente informacién a la CNBV:

e un informe anual que cumpla con los requisitos generales exigidos por la CNBV, a mas
tardar el 30 de abril de cada afio;
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e sus estados financieros trimestrales, dentro de los 20 dias siguientes al cierre de cada uno de
los primeros tres trimestres del afio y de los 40 dias siguientes al cierre del cuarto trimestre;

e informacién sobre los eventos relevantes, tan pronto como éstos ocurran;

e reportes sobre reestructuraciones societarias tales como fusiones, escisiones, adquisiciones o
ventas de activos aprobadas por la asamblea de accionistas o el Consejo de Administracién; y

e reportes sobre las politicas y operaciones relativas al uso o goce de los bienes que integren el
patrimonio de la sociedad o de sus subsidiarias, por parte de personas relacionadas.

En cumplimiento de lo previsto en las Disposiciones de Caracter General, la BMV reformé su
reglamento interno a fin de crear un sistema electrénico para la transmisién de la informacioén que debe
presentarse a la BMV. Las emisoras estdn obligadas a preparar y divulgar su informacién financiera a
través del Sistema Electrénico de Comunicacién con Emisoras de Valores (“EMISNET”). Inmediatamente
después de su recepcién, la BMV pone a disposicién del publico inversionista toda la informacién
financiera presentada por las emisoras a través del EMISNET.

Las Disposiciones de Caracter General y el reglamento interno de la BMV exigen que las emisoras
presenten a través del EMISNET toda la informacién relacionada con cualquier evento o circunstancia
relevante capaz de influir en el precio de sus acciones. Si los valores listados sufren movimientos
inusitados, o si se encuentra a disposiciéon del puablico cualquier informacién de terceros con respecto a
una emisora, que pueda afectar el precio de sus valores, la BMV debe requerir a la emisora
correspondiente para que informe de inmediato si conoce la causa que pudiera haber dado origen a dicho
movimiento o, si la emisora desconoce la causa, para que presente una declaracion en dicho sentido y/o
sobre la exactitud de la citada informacién de terceros. Ademas, la BMV debe solicitar que las emisoras
divulguen inmediatamente cualquier informacién sobre eventos relevantes cuando considere que la
informacién disponible no es suficiente; y debe ordenar a las emisoras que aclaren la informacién
divulgada cuando ello resulte necesario. La BMV puede requerir a las emisoras que confirmen o nieguen
los eventos relevantes divulgados por terceros, si estima que dichos eventos pueden afectar o influir en
los valores cotizados. La BMV debe informar inmediatamente a la CNBV sobre los requerimientos que
efectte.

La CNBV también podré realizar cualquiera de dichos requerimientos directamente a las emisoras.
Las emisoras pueden diferir la divulgacién de eventos relevantes, siempre y cuando:

e adopten las medidas necesarias para garantizar que la informacién sea conocida
exclusivamente por las personas indispensables (incluyendo el mantenimiento de registros
de las personas que posean informacién confidencial);

e 1o se trate de actos, hechos o acontecimientos consumados;

® o exista informacién en medios masivos de comunicacion que induzca a error o confusién
respecto del evento relevante; y

e no existan movimientos inusitados en el precio o volumen de operaciéon de los valores
correspondientes.

De igual forma, en el supuesto que las acciones de una emisora estén listadas en la BMV y en uno o
varios mercados del exterior, la emisora debera entregar simultaineamente a la CNBV y a la BMV toda la
informacién que deba proporcionar en los mercados del exterior de conformidad con las leyes y los
reglamentos aplicables en dichas jurisdicciones.
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Suspension de las cotizaciones

De conformidad con las facultades conferidas a la BMV por su reglamento interno, la BMV puede
suspender la cotizacién de las acciones de una emisora con motivo de:

e ladivulgacién de eventos relevantes;

e cualquier cambio en el precio o el volumen negociado de dichas acciones que no sea
consistente con el comportamiento histérico de las mismas;

e la falta de cumplimiento adecuado y oportuno de las obligaciones de divulgacién de
informacién de la emisora, incluyendo por lo que respecta a cualesquiera eventos relevantes;
o

¢ la existencia de salvedades o comentarios de caracter significativo en las opiniones emitidas
por los auditores externos con respecto a los estados financieros de la emisora, o de cualquier
determinacién en el sentido de que dichos estados financieros no se prepararon de
conformidad con los principios y las politicas contables aplicables.

Ademas de las facultades conferidas a la BMV por su reglamento interno de conformidad con lo
antes descrito, la CNBV y la BMV también pueden suspender la cotizaciéon de las acciones de una emisora
con motivo de:

e la falta de divulgacion de eventos relevantes, o cuando la informacién divulgada no sea
suficientemente clara; o

e cualquier cambio en la oferta, la demanda, el precio o el volumen negociado de dichas
acciones que no sea consistente con el comportamiento histérico de las mismas y no exista
informacién en el mercado que explique el movimiento inusitado.

La BMV debe informar de manera inmediata a la CNBV y al publico inversionista sobre la
suspension de dicha cotizacion. Las emisoras pueden solicitar que la CNBV o la BMV levanten la
suspension de la cotizaciéon siempre y cuando acrediten que las causas que dieron origen a la suspension
han quedado subsanadas y que la emisora se encuentra en total cumplimiento con los requisitos
aplicables en materia de presentacién de la informacién periédica. La BMV levantara la suspension
cuando estime que (i) las causas que le dieron origen se revelaron adecuadamente a los inversionistas; (ii)
la emisora explicé debidamente los motivos de los cambios en la oferta, la demanda, el precio o el
volumen negociado; o (iii) las circunstancias que afectaron el precio de las acciones han dejado de existir.
De aprobarse dicha solicitud, la BMV levantard la suspensién de que se trate bajo el esquema de
operaciéon que determine apropiado. En el supuesto de que la cotizacién de las acciones de una emisora
se haya suspendido durante mas de 20 dias habiles y la emisora haya obtenido el levantamiento de la
suspension sin necesidad de realizar una oferta publica, la emisora debe divulgar a través del EMISNET
las causas que dieron lugar a la suspensién y las razones por las que se levant6 la misma, antes de
reiniciar operaciones.

Cuando las acciones de una emisora se coticen simultdneamente en México y el extranjero, la BMV y
la CNBV también pueden tomar en consideraciéon las medidas adoptadas por otras bolsas de valores
extranjeras en cuanto a la suspension y el reinicio de operaciones con dichos valores.
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Uso de informacion privilegiada, restricciones aplicables a la celebracion de operaciones, y
obligaciones de revelacion de informacion

La LMV contiene disposiciones especificas en cuanto al uso de informacién privilegiada, incluyendo
la obligaciéon de que las personas que cuenten con dicha informacién se abstengan de (i) celebrar
operaciones con valores de la emisora respectiva (incluyendo operaciones con titulos opcionales e
instrumentos financieros derivados que tengan como subyacente acciones emitidas por la entidad a la
que pertenezca dicha informacién), ya sea directa o indirectamente, cuando el precio de cotizacién de los
valores de dicha emisora pueda verse afectado por dicha informacién; (ii) recomendar a terceros la
celebracion de las operaciones antes citadas; y (iii) divulgar o revelar dicha informacién a terceros (salvo a
quienes tengan derecho a conocerla en razén de sus cargos o empleos).

De conformidad con la LMV, las siguientes personas deberan notificar a la CNBV las operaciones que
realicen con acciones de una emisora:

¢ los miembros del Consejo de Administracion de la emisora;
o los titulares del 10.0% o mas de las acciones representativas de su capital social;
e los grupos titulares del 25.0% o mas de las acciones de la emisora; y

e cualesquiera otras personas que cuenten con informacién privilegiada, incluyendo los
funcionarios relevantes y las personas autorizadas para celebrar operaciones en
representacion de la emisora.

De igual forma, la LMV establece que las personas que cuenten con informacién privilegiada deberan
abstenerse de adquirir o enajenar valores de la emisora dentro de los 90 dias siguientes a su tltima venta
0 compra, respectivamente.

Sujeto a ciertas excepciones, cualquier adquisicién de acciones que tenga como consecuencia que el
comprador sea titular de cuando menos el 10.0% pero no mas del 30.0% del capital social de la emisora,
debera notificarse a la CNBV y a la BMV a maés tardar el dia habil siguiente a la adquisicién.

Cualquier adquisicion de acciones por una persona que cuente con informacion privilegiada, que
implique que dicha persona sea titular de un 5.0% o mas adicional del capital social de la emisora,
también debera notificarse a la CNBV y a la BMV a mas tardar el dia habil siguiente a la adquisicién.
Algunas de las personas que cuenten con informacién privilegiada también deberan notificar a la CNBV
sobre las compras o ventas de acciones efectuadas en un periodo de tres meses o cinco dias y que excedan
de ciertos montos minimos. La LMV también establece que los valores convertibles, los titulos opcionales
y los instrumentos financieros derivados deberdn tomarse en consideracién para la determinacién de
estos porcentajes.

Ofertas publicas de compra

La LMV contiene disposiciones aplicables a las ofertas publicas de adquisiciéon de acciones. De
conformidad con la LMYV, las ofertas publicas de adquisicion de acciones pueden ser voluntarias o
forzosas. Ambas deben ser aprobadas previamente por la CNBV y deben cumplir con todos los requisitos
legales y las reglas aplicables. Tratdndose de cualquier posible adquisicién de acciones de una emisora
que implique que el comprador sea titular de cuando menos el 30.0% de las acciones con derecho a voto
de dicha emisora, pero menos de un porcentaje que le permita adquirir el control de la misma, el posible
comprador estard obligado a llevar a cabo una oferta ptblica de adquisicién por el porcentaje de acciones
que resulte mas alto de entre (i) el porcentaje del capital social que pretende adquirir; o (ii) el 10.0% de las
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acciones representativas del capital social en circulacién de la emisora. Finalmente, en el supuesto de una
posible adquisicién de acciones que implique que el comprador ejerza el control de las acciones con
derecho a voto de una emisora, el posible comprador estara obligado a llevar a cabo una oferta ptblica de
adquisiciéon por el 100.0% de las acciones representativas del capital social en circulacion de dicha
emisora (aunque en algunas circunstancias la CNBV puede autorizar que se lleve a cabo una oferta por
menos de dicho 100.0%). Dicha oferta debera realizarse al mismo precio por todos los accionistas que
entreguen sus acciones, y para todas las series de acciones. El Consejo de Administraciéon, escuchando la
opinién del Comité de Auditoria, debe emitir su opinién sobre cualquier oferta de compra que dé como
resultado un cambio de control; y dicha opinién debera tomar en consideracién los derechos de los
accionistas minoritarios y, en su caso, la opinién de un experto independiente.

De conformidad con la LMYV, el plazo minimo de una oferta ptblica de adquisicién de acciones sera
de 20 dias habiles y la oferta debera asignarse a prorrata entre todos los accionistas vendedores. La LMV
también permite el pago de ciertas contraprestaciones en favor de los accionistas que ejerzan el control de
la emisora correspondiente, siempre y cuando dichos pagos se hayan revelado previamente al publico,
hayan sido aprobadas por el Consejo de Administracién de la emisora y se efecttien como resultado de la
celebracién de convenios que impongan obligaciones de no competir u otras obligaciones similares. La
LMV también incluye excepciones a los requisitos de oferta de adquisicion forzosa, establece
especificamente las consecuencias aplicables a los compradores que incumplan con las reglas aplicables a
dichas ofertas (incluyendo la imposibilidad de ejercer los derechos derivados de las acciones respectivas y
la posible nulidad de la operacién, entre otras) y confiere ciertos derechos a los accionistas previos de la
emisora.

La LMV establece que la adquisicién de valores convertibles en acciones ordinarias o titulos que las
representen, asi como de titulos opcionales o instrumentos financieros derivados liquidables en especie
que tengan como subyacente dichas acciones, se computaran para efectos del calculo del porcentaje
representado por cualquier persona o grupo de personas que pretenda adquirir, directa o indirectamente,
acciones de una emisora.

Disposiciones tendientes a impedir la adquisicion del control de las emisoras

La LMV permite que las emisoras incluyan en sus estatutos sociales ciertas disposiciones tendientes a
impedir que terceras personas adquieran el control de las mismas, siempre y cuando la inclusién de
dichas disposiciones (i) sea aprobada por la asamblea de accionistas y ningtn accionista o grupo de
accionistas que represente el 5.0% o mds del capital social vote en contra de las mismas; (ii) no excluyan a
un determinado accionista o grupo de accionistas; (iii) no limiten en forma absoluta la posibilidad de
llevar a cabo un cambio de control; y (iv) no contravengan las disposiciones legales aplicables a las ofertas
publicas de adquisicién o desconozcan los derechos econémicos inherentes a las acciones pertenecientes
al adquirente.
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INFORMACION FINANCIERA CONSOLIDADA E INFORMACION
OPERATIVA SELECCIONADA

Las siguientes tablas contienen cierta informacién financiera seleccionada con respecto a los
periodos indicados, que se deriva de los Estados Financieros Auditados y los Estados Financieros
Intermedios de la Sociedad. Estas tablas deben leerse en conjunto con las secciones “Presentacion de
cierta informacién financiera” y “Comentarios y andlisis de la administracién sobre la situaciéon
financiera y los resultados de operacién”, y con los Estados Financieros incluidos en este prospecto.
Los Estados Financieros Auditados y los Estados Financieros Intermedios estan preparados de
conformidad con las IFRS.

Por los periodos de 3 meses que terminaron

el 31 de marzo Por los afos que terminaron el 31 de diciembre
2013 2013 2012 2012 2011 2010
(En miles de
USD)* (En miles de pesos) (En miles de pesos)

Estados consolidados de resultados y otros
resultados integrales
Ingresos por operacion hotelera ... $ 18,844.7 $ 232,818.4 $ 198,075.1 $ 890,715.7 $ 686,767.1 $ 573,913.9
Ingresos por administracion a terceros............ce.oevurueerunnn: 6137 7,582.5 6,076.1 41,487.6 28,280.9 29,440.9

Ingresos totales 932,203.3 715,048.0 603,354.8

19,458.4 240,400.9 204,151.2

Costos y gastos de operacién hotelera 10,338.4 127,727.0 114,414.8 502,353.3 409,821.0 325,682.3
Gastos de administracion y ventas...... 3,106.1 38,374.3 28,848.8 147,540.8 113,155.0 103,070.4
Gastos por depreciacion 2,989.5 36,933.9 33,093.0 144,498.5 107,750.8 89,2482

Cost0s ¥ gastos totales ..........owwwrrvreriererieerinniinns 16,434.0 203,035.1 176,356.6 794,392.6 630,726.8 518,000.9
Gastos por apertura de hoteles ..., 289.5 3,576.3 2,802.4 12,277.5 13,527.4 6,506.3
Otros gastos (142.2) (1,756.6) (2,221.0) 2,594.1 2,380.1 9.8

Utilidad consolidada de operacion.........c....ccc....... 28772 35,546.2 27,2132 122,939.0 68,413.6 78,837.8
Gasto por intereses 1,879.2 23,216.5 16,385.4 (97,480.6) (81,348.6) (68,050.4)
Ingreso por intereses (230.5) (2,847.3) (3,351.5) 17,264.6 13,186.0 6,218.9
Resultado cambiario—neto 179.4 2,216.5 12,434.8 (10,137.5) 14,794.7 (4,936.1)
Efectos de valuacion en instrumentos financieros
derivados (38.1) (470.6) 374.6 (1,435.3) 1,701.1 1,471.2
Utilidad antes de impuestos a la utilidad ...........coevvvene. 1,087.1 13,431.1 1,369.9 31,150.2 16,746.9 13,5414
Impuestos a la utilidad 217.4 2,686.2 (246.8) 5,557.8 6,743.8 1,203.4
Utilidad consolidada del afio ...........ccocceerrrrsssveeeersrsssinennss 5097 10,744.9 16164 25,592.3 10,003.1 12,337.8
Otros resultados integrales, netos de impuesto sobre
la renta:
Efecto de conversion de operaciones extranjeras............... (859.6) (10,619.7) (2,883.0) (3,765.6) 5,979.3 -
Pérdidas y ganancias actuariales de beneficios a
empleados - - (42.7) (170.9) 113.6 2222
Efecto de impuestos diferidos de pérdidas y

ganancias actuariales de beneficios a empleado ........... - - (4.3) 17.2) 326 (66.7)

Otros resultados integrales (859.6) (10,619.7) (2,930.0) (3,953.7) 6,125.5 155.5
Utilidad integral consolidada del afio .........cc.cccoeererieruncns $ 101 $ 1252 $ (1,313.6) $ 21,638.7 $ 16,1285 $ 12,4934

* De conformidad al tipo de cambio para solventar obligaciones denominadas en moneda extranjera pagaderas en México al 27 de marzo de 2013, publicado el 1 de abril de 2013
por el Banco de México en el Diario Oficial de la Federacion; es decir, $12.35 M.N. por USD$1.00.
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Por los periodos de 3 meses que

terminaron el 31 de marzo Por los afios que terminaron el 31 de diciembre
2013 2013 2012 2011 2010
(En miles de (En miles de
USD)* pesos) En miles de pesos)
Estados consolidados de posicién financiera
Activo
Activo circulante:
Efectivo, equivalentes de efectivo y efectivo
restringido $ 36,729.8 $ 453,782.6 $ 5550086 % 571,182.9 $ 896,108.2
Cuentas por cobrar, Neto..........cc.cccceveeueereciencrcenens 4,189.6 51,761.1 43,325.0 32,199.0 22,298.6
Impuestos por recuperar—principalmente
impuesto al valor agregado ...........cccovervunrrenrinns 8,657.1 106,955.2 121,930.1 85,093.7 37,964.2
Pagos anticipados 3,278.9 40,509.8 36,689.8 37,915.7 26,116.8
Total de activo circulante...........ccccceverierucnnae 52,855.5 653,008.6 756,953.6 726,391.3 982,487.8
Inmuebles, mobiliario, equipo y mejoras a
propiedades arrendadas, neto ... 374,933.2 4,632,149.5 4,494,785.8 3,881,235.8 3,097,394.2
Depésitos en garantia 234.6 2,897.8 2,897.8 2,396.7 1,734.8
Otros activo: 7,795.0 96,303.5 108,122.7 8,681.9
Instrumentos financieros derivados........c.cccccveee... 11.0 136.0 3440 2,700.1 2,195.7
Total del activo 435,829.2 5,384,495.4 5,363,104.0 4,621,405.8 4,103,799.9
Pasivos y capital contable
Pasivo circulante:
Porcién circulante de los préstamos bancarios..... 7,701.9 95,153.6 86,688.4 55,844.5 55,893.7
Cuentas por pagar a proveedores............cc.c.coevunres 3,898.5 48,164.5 47,750.6 38,410.8 25,770.1
Otros impuestos y gastos acumulados y otros
pasivos 6,001.7 74,149.1 85,836.8 31,828.2 27,263.0
Instrumentos financieros derivados...........cc......... 10.4 129.0 262.9 1,183.6 2,380.4
Impuestos a la utilidad por pagar ...........ccocoveruunec 680.3 8,404.4 10,387.4 8,349.7 7,159.3
Beneficios a los empleados 322 397.9 6,067.3 4,871.1 992.1
Total del pasivo circulante...........c.ccooeieinrierieinciennnn, 18,325.0 226,398.4 236,993.4 140,487.9 119,458.6
Préstamos bancarios 130.094.6 1,607,267.1 1,625,551.1 1,049,320.5 684,333.3
Ingresos diferido: 1,496.3 18,485.8 17,851.2 13,234.2 9,057.0
Beneficios a los empleados ........cccccoeeuiirriniiennnns 86.4 1,067 .4 1,033.4 465.4 300.4
Impuestos a la utilidad diferidos..........ccccccoveueneae 17,959.6 221,883.9 224,713.5 248,381.0 260,846.6
Total del pasivo 167,961.9 2,075,102.5 2,106,142.7 1,451,889.0 1,073,995.9
Capital contable
Participacién controladora:
Capital social 58,030.4 716,942.8 716,942.8 716,942.8 716,942.8
Prima en suscripcion de acciones.............c..ccc.ceeueee. 86,948.9 1,074,219.2 1,074,219.2 1,074,219.2 1,074,219.2
Utilidades retenidas. 51,315.9 633,987.8 651,702.8 644,867.5 623,370.1
Otros resultados integrales...........c..ccooevvrinriernnns (501.1) (6,191.2) 11872 32114 139.0
Total de la participacion controladora..........c.cccooeee.e. 195,794.2 2,418,958.6 2,444,052.0 2,439,240.9 2,414,671.1
Participacién no controladora...........ccccoeunrunireriennnnne. 812,909.2 730,275.9 615,132.9
72,073.1 890,434.3
Total del capital contabl 267,867.3 3,309,392.9 3,256,961.3 3,169,516.8 3,029,804.0
Total $ 435,829.2 $ 53844954 $ 53631040 $ 4,621,405.8 $  4,103,799.9

* De conformidad al tipo de cambio para solventar obligaciones denominadas en moneda extranjera pagaderas en México al 27 de marzo de 2013,
publicado el 1 de abril de 2013 por el Banco de México en el Diario Oficial de la Federacion; es decir, $12.35 M.N. por USD$1.00.
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Por los periodos de 3 meses que terminaron

el 31 de marzo Por los afios que terminaron el 31 de diciembre
2013 2013 2012 2012 2011 2010
(En miles de (En miles de pesos)
USD)* (En miles de pesos)
Informacion financiera no
reconocida por las IFRS
UAFIDA ajustada(® 6,156.1 76,056.3 63,108.6 279,715.0 189,691.8 174,592.3

*De conformidad al tipo de cambio para solventar obligaciones denominadas en moneda extranjera pagaderas en México, publicados por el Banco de México en el Diario
Oficial de la Federacion; es decir, $12.35 M.N. por USD$1.00 al 27 de marzo de 2013.

(1) Para analizar la reconciliacién entre la utilidad de operacién y la UAFIDA ajustada de la Sociedad, véase la seccién “Comentarios y analisis de la administracion sobre la
situacion financiera y los resultados de operacién —Reconciliacion de la UAFIDA ajustada”.

Aly por los afios que terminaron el 31 de diciembre

2012 2011 2010

Informacion operativa

Numero de hoteles al final del afio .........cccccovuecivciiienaees 71 62 50
Numero de habitaciones al final del afio...............c.......... 8,092 6,973 5,562
Crecimiento en habitaciones (%) ........cccccceveeeeuerreeirecnenne 16.0% 25.4% 11.4%
Indice promedio de 0CUPACION .......cuurrreeeersmmererreeeeeranns 56.8% 54.8% 56.7%
ADR (en pesos) ... $683 $668 $654
REVPAR (€N PESOS).....vuurueruerinreriiiriiereeseineiseseaesessenaesaens $388 $366 $371
Informacion operativa de Hoteles Estabilizados

Numero de Hoteles Estabilizados al final del afio......... 45 35 26
Indice promedio de 0CUPACION ......c.rvveeeessmnrereeeeernnns 59.8% 59.4% 61.9%
ADR (€11 PESOS) ..ecvrvverreurercreeresrseaeaeasseeesessesessesessessesensenns $691 $682 $676
REVPAR (€11 PESOS)....cvuurueruerenreiiieiiieriesiseisesseaesessesaesaens $413 $405 $418

(En miles de pesos, a menos que se indique lo contrario)

INGIES0S....coviiiiiiicccc e $766,608.9 $557,371.7 $444,131.0
Costos de operacion... $454,294.8 $326,531.6 $254,975.4
Utilidad imputable a los Hoteles Estabilizados.............. $312,314.1 $230,840.1 $189,155.5
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COMENTARIOS Y ANALISIS DE LA ADMINISTRACION SOBRE LA SITUACION FINANCIERA
Y LOS RESULTADOS DE OPERACION

Los posibles inversionistas deben leer los siguientes comentarios y andlisis en conjunto con las secciones
“Resumen de la informacién financiera consolidada y la informacion operativa” e “Informacion financiera
consolidada e informacion operativa seleccionada”, asi como con los Estados Financieros y las notas a los mismos
que forman parte de este prospecto.

Esta seccion contiene declaraciones con respecto al futuro que reflejan los planes, las estimaciones y las
opiniones de la Sociedad e involucran diversos riesgos, incertidumbre y suposiciones. Los resultados reales de la
Sociedad podrian llegar a diferir sustancialmente de los descritos en dichas declaraciones o estimaciones a futuro.
Los factores que podrian ocasionar o contribuir a las citadas diferencias incluyen, de manera enunciativa pero no
limitativa, los descritos a continuacion y en el resto de este prospecto, particularmente en la seccion “Factores de
riesgo” y en “Declaraciones a futuro”. Los posibles inversionistas deben evaluar cuidadosamente las siquientes
explicaciones y la informacion contenida en la seccion “Factores de riesgo”, antes de tomar la decision de invertir en
Acciones de la Sociedad.

En la presente seccion, cualquier referencia que se haga a montos sin especificar de manera expresa el tipo de
moneda, se entenderdn referidos en pesos, moneda de curso legal en México.

Resumen e informacion general

Hoteles City considera que es la cadena de hoteles de servicio limitado lider y de mayor
crecimiento en México en términos de ntiimero de hoteles, nimero de habitaciones, presencia geografica,
participacién de mercado e ingresos. Hoteles City se especializa en ofrecer alojamiento de alta calidad,
cémodo y seguro, a precios accesibles a través de una cadena de hoteles de servicios limitados orientados
a los viajeros de negocios de origen principalmente nacional. La Sociedad desarrolla su operacién a través
de una plataforma de negocio integral de hospedaje que lleva a cabo el desarrollo, la adquisicién
selectiva, la administracién y la franquicia de hoteles en los segmentos tanto econémico como budget
principalmente en México. La Sociedad considera que su enfoque en los viajeros de negocios de origen
nacional que buscan alojamiento a precios accesibles, la distingue de sus principales competidores y le
otorga una ventaja competitiva al permitirle especializarse en un mercado que, en su opinién, se
encuentra altamente fragmentado y desatendido por las principales empresas hoteleras nacionales e
internacionales. Hoteles City busca implementar las mejores practicas internacionales hoteleras, en un
modelo de negocio eficiente y flexible, permitiéndole ofrecer altos niveles de calidad y valor que la
distinguen dentro de su nicho de mercado.

Desde la apertura de su primer hotel en 2003 y al cierre de diciembre de 2012, la Sociedad ha crecido,
en nimero de cuartos, a una tasa anual compuesta del 34.3%, lo que equivale a la puesta en operacion de
un nuevo hotel cada siete semanas en promedio. Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad operaba 71
hoteles y 8,092 habitaciones, colocandola en México como la tercera cadena hotelera mas grande, el
segundo operador de hoteles y la mayor operadora de hoteles de servicios limitados en los segmentos
econémico y budget en términos de ntimero de hoteles y habitaciones. Adicionalmente, Hoteles City es
una de las cadenas hoteleras de mayor crecimiento en México.

Durante el afio que termind el 31 de diciembre de 2012, el 80.5% de los ingresos de la Sociedad fueron
atribuibles a la operacién de hoteles propios, en coinversién y arrendados, en tanto que el 19.5% fue
atribuible a la administracién de hoteles propios o arrendados, mantenidos a través de una coinversién o
pertenecientes a terceros, asi como a actividades de franquicia y desarrollo de hoteles.
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Como resultado de la experiencia en desarrollo de nuevos hoteles y la trayectoria de crecimiento
acelerado de la Sociedad, los hoteles de la Sociedad tienen una edad promedio de tnicamente 4.2 afios,
siendo en opinién de Hoteles City, uno de los portafolios hoteleros mds modernos en la industria de
servicios de alojamiento a nivel nacional. La Sociedad ha desarrollado su cadena de hoteles
principalmente mediante la construccién de nuevas unidades hoteleras, disefiadas expresamente para
satisfacer las necesidades de los viajeros de negocios que buscan alojamiento a precios accesibles. La
especializacién en el segmento y su modelo de negocios la distingue dentro de la industria hotelera
nacional y le permite que sus hoteles alcancen niveles de utilidad operativa positiva o de punto de
equilibrio con tasas de ocupacién promedio cercanas al 30.0% a la tarifa diaria promedio (“ADR”")
objetivo de la Sociedad.

A diciembre de 2012, 70 de los 71 hoteles operados por la Sociedad estan ubicados en México y un
hotel estd ubicado en Costa Rica. La Sociedad cuenta con amplia presencia geografica a lo largo de todo el
pais ya que al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad operaba en 26 de los 32 estados de la Reptublica
Mexicana y tiene previsto extender su presencia a 28 estados para finales de 2013, ademds de continuar
con su expansion a nivel internacional, incursionando en mercados especificos de América Latina, como
Colombia y Chile. Las 8,092 habitaciones operadas por la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 estan
distribuidas en tres marcas claramente definidas que atienden a los viajeros de negocios en los segmentos
tanto econémico como budget. City express, la marca insignia de la Sociedad, estd orientada
principalmente a los profesionistas y a otros viajeros de negocios en el segmento de los hoteles
econémicos, que la Sociedad define como aquellos cuya ADR varia de $680 M.N. a $950 M.N. City Suites,
la marca de hoteles de estancia prolongada, estd orientada a los mismos viajeros que City express, ofrece
habitaciones tipo departamento con mayor equipamiento, a una ADR ligeramente més alta que la de City
express, entre $900 M.N. y $1,700 M.N., pero que igualmente se considera dentro del segmento econémico.
City junior, la opcién de hospedaje mas econémica o budget, ofrece servicios de hotel béasicos a precios
accesibles pero altamente competitivos a los viajeros de negocios en posiciones operativas, comerciales o
administrativas de linea, a través de hoteles pertenecientes al segmento budget, que la Sociedad define
como aquellos cuya ADR varia de $550 M.N. a $720 M.N. Los hoteles de la Sociedad ofrecen una gama de
servicios limitados pero esenciales para el viajero de negocios, incluyendo acceso inaldmbrico a Internet
de alta velocidad, desayuno incluido en la tarifa, salas de juntas, centros de negocios y, en el caso de los
hoteles City express y City Suites ademas gimnasio.

La Sociedad considera que sus productos de hoteleria satisfacen las necesidades de un segmento del
mercado de viajeros en el que existe un alto nivel de demanda y fuertes prospectos de crecimiento. Segtn
las estadisticas publicadas por el INEGI y SECTUR, los viajeros de origen nacional que buscan
alojamiento a precios accesibles representan aproximadamente el 87.0% del ntimero total de viajeros en
México. Los hoteles de la Sociedad estan especificamente disefiados para satisfacer las necesidades de
estos viajeros, que estima no han sido debidamente atendidas por las cadenas hoteleras nacionales e
internacionales y los hoteles independientes en el pais. La Sociedad considera que satisface a segmentos
en los que existen fuertes prospectos de crecimiento debido a la economia estable y creciente que hay en
Meéxico y otros mercados en Latinoamérica, las continuas inversiones en infraestructura tanto del
gobierno como del sector privado, la fuerte base de consumidores en México, el incremento en las
actividades de negocios por parte de los sectores de manufactura y exportadores, y la consolidaciéon de
una industria de hospedaje altamente fragmentada, entre otros factores. En México, como en otros
mercados del mundo, la industria hotelera estd impulsada en gran medida por los viajes de negocios y
particularmente los generados por el mercado interno y, la Sociedad considera que, gracias a su cobertura
geografica y amplio reconocimiento de marca, se ubica en una posicién favorable para aprovechar el
potencial de crecimiento del PIB nacional y consecuentemente de crecimiento en la demanda de viajes de
negocios en el pais.
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Principales indicadores del desempeiio operativo de la Sociedad

La Sociedad utiliza diversa informacion operativa y de otra naturaleza para evaluar el desempefio de
sus hoteles y de su negocio en general. Estos indicadores incluyen informacién financiera y otras medidas
financieras que no estan reconocidas por las NIIF, tales como la UAFIDA ajustada. Ademads, la Sociedad
utiliza informacién de caracter no financiero, incluyendo resultados operativos, estadisticas y datos
comparativos. La Sociedad utiliza esta informacién para medir el desempeno de hoteles individuales, de
grupos de hoteles y/o de su negocio en términos generales (es decir, de su desempefio a nivel cadena o
combinado). La Sociedad también utiliza estas estadisticas para evaluar los hoteles que integran su
portafolio para determinar el porcentaje de sus ingresos por rentas aportados por cada hotel y el
potencial de este dltimo para generar un rendimiento total atractivo a largo plazo. La Sociedad tiene
planeado continuar utilizando estos indicadores para evaluar sus proyectos en cuanto a nuevas
inversiones, a la adquisicién o venta de hoteles, a su participacién en coinversiones y a la consolidacién
de sus participaciones minoritarias. Estos indicadores incluyen los siguientes:

o Ingresos por operacion hotelera. Los ingresos de la Sociedad se derivan principalmente de la
renta de habitaciones. Estos ingresos dependen ante todo de la capacidad de la Sociedad para
sostener o incrementar sus indices de ocupacion, su ADR, su RevPAR y su ntimero de
habitaciones disponibles para renta. Los ingresos por operaciéon hotelera también se ven
afectados por muchos factores que se encuentran fuera del control de la Sociedad, incluyendo
la oferta y demanda de habitaciones de hotel en los mercados donde opera, la competencia y
el entorno macroeconémico. Véase la seccion “Factores de riesgo - Riesgos relacionados con
el negocio de la Sociedad - La Sociedad esta expuesta a diversos riesgos operativos y de
negocios que son caracteristicos de la industria hotelera en general”. Los cambios
desfavorables en estos factores podrian afectar en forma adversa la demanda y los precios,
asi como la capacidad de la Sociedad para seguir adelante con sus planes de expansién, lo
que a su vez podria afectar sus ingresos por operacion hotelera.

e Costos y gastos de operacién hotelera. Muchos de los costos y gastos relacionados con la
operacion de los hoteles son relativamente fijos. En el supuesto de que la demanda de
habitaciones disminuya y la Sociedad no logre reducir estos costos de manera significativa o
con la suficiente rapidez, la consiguiente disminucién de sus ingresos podria tener un efecto
adverso en sus flujos de efectivo, margenes y utilidad en términos netos. Este efecto puede
resultar especialmente pronunciado durante los periodos de contraccién econémica o lento
crecimiento econémico. Por lo general, la desaceleraciéon econdémica afecta los resultados de
los hoteles propios, en coinversién y arrendados, en mayor medida que los resultados de los
hoteles administrados y otorgados en franquicia, debido a los costos fijos relacionados con la
operacién de un hotel propio, en coinversién o arrendado. La eficacia de las medidas de
recorte de costos es limitada debido a que, por naturaleza, el negocio de la Sociedad conlleva
costos fijos. En consecuencia, la Sociedad podria verse en la imposibilidad de contrarrestar la
disminucién de sus ingresos con el recorte de sus costos.

e Indice de Ocupacion. El Indice de Ocupacion representa el ntimero total de habitaciones de hotel
rentadas durante un determinado periodo, dividido entre el ndmero total de habitaciones
disponibles para renta durante dicho periodo. El Indice de Ocupacién mide el nivel de utilizacion
de la capacidad disponible de los hoteles de la Sociedad. La administracién de la Sociedad se basa
en el Indice de Ocupacién para medir el nivel de demanda en un determinado hotel o grupo de
hoteles durante un periodo especifico. El Indice de Ocupacién también ayuda a la Sociedad a
determinar los niveles de ADR que puede establecer con base en el aumento o la disminucién de
la demanda. El crecimiento del Indice de Ocupacién de un hotel conduciria a un incremento en
los ingresos por operacion hotelera y los costos variables de operacién hotelera (incluyendo los
costos de limpieza, la energia, el agua y los servicios ofrecidos en las habitaciones).
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ADR. la tarifa diaria promedio (average daily rate), o la ADR por sus siglas en inglés,
representa el total de ingresos por renta de habitaciones, dividido entre el ntimero de
habitaciones rentadas durante un determinado periodo. La ADR mide el precio promedio de
renta por habitaciéon obtenido por un hotel; y tiende a proporcionar informacién ttil con
respecto al entorno de los precios y el perfil de los huéspedes de un determinado hotel o
grupo de hoteles. La ADR es una herramienta de medicién del desempefio utilizada
comuinmente en la industria. La Sociedad utiliza la ADR para evaluar los niveles de precios
que puede obtener segun el tipo de huésped, ya que tipicamente los cambios en la ADR
tienen un mayor impacto en los margenes y la utilidad puesto que no tienen un efecto
sustancial en los costos variables.

RevPAR. El ingreso por habitacién disponible (revenue per available room), o RevPAR por sus
siglas en inglés, es el producto de la multiplicacién de la ADR por el Indice de Ocupacién. El
RevPAR es otro indicador del desempefio que se utiliza comtnmente en la industria para
identificar las tendencias de los ingresos por renta de habitaciones, asi como para evaluar el
desemperio de los hoteles de acuerdo a su grupo y segmento. Los cambios en el RevPAR que
se deben principalmente a las variaciones del Indice de Ocupacién, tienen implicaciones
distintas por lo que respecta a los niveles totales de ingresos y al aumento de la utilidad, que
los cambios imputables principalmente a la ADR por habitacién. Esto se debe al hecho de que
el incremento en la ocupacion usualmente resulta en un incremento en costos de operacién
variables, en que los incrementos en las ADR por lo regular no resultan en un incremento en
dichos costos.

Crecimiento en Hoteles Estabilizados. En virtud de que la Sociedad es una empresa en
rapido proceso de expansion, el crecimiento de los Hoteles Estabilizados le permite
distinguir entre el crecimiento imputable a la apertura de nuevos hoteles y el crecimiento
imputable a la mejoria de las operaciones de los Hoteles Estabilizados existentes. Por
ejemplo, el crecimiento en ingresos de los Hoteles Estabilizados se refiere a la diferencia
entre los ingresos generados por los Hoteles Estabilizados durante un determinado periodo
y los ingresos generados por los mismos durante un periodo anterior idéntico. El crecimiento
en ingresos de los Hoteles Estabilizados indica si los ingresos de la Sociedad estin
aumentando o disminuyendo a lo largo del tiempo con respecto a dichos hoteles. Si un
determinado hotel no ha estado en operacién durante el periodo completo de 36 meses
anterior a la fecha de cierre del periodo relevante, sus ingresos se eliminan del célculo de los
ingresos imputables a los Hoteles Estabilizados.

Hoteles Estabilizados. La Sociedad considera que sus hoteles en general han completado su
proceso de crecimiento tres afios después de su apertura, tras lo cual la Sociedad los
considera Hoteles Estabilizados. En virtud de que un alto porcentaje de los hoteles de la
Sociedad constituyen propiedades nuevas que ain se encuentran en la etapa de operacién
inicial, la evaluacién de los principales indicadores del desempefio de los Hoteles
Estabilizados permite comparar el desempefio operativo de la Sociedad con el de otras
empresas pertenecientes a la industria hotelera que no estan creciendo con la misma rapidez
que la Sociedad.

UAFIDA ajustada. La UAFIDA es una medida utilizada por la Sociedad que, sin estar
reconocida por las IFRS, se calcula con base en cifras reflejadas en los Estados Financieros. La
Sociedad calcula su UAFIDA ajustada sumando sus gastos por depreciacion y sus gastos no
recurrentes relacionados con la apertura de hoteles nuevos, a su utilidad de operacién. La
Sociedad considera que la UAFIDA ajustada es una medida tutil para comparar su
desemperfio con el de otras empresas dado su uso generalizado en la industria hotelera,
ademds de que facilita la comparacién adecuada de su desempefio consolidado durante
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distintos periodos al eliminar de sus resultados de operacién el impacto de gastos especificos
relacionados con la apertura de hoteles nuevos. La Sociedad considera que dichos gastos se
seguiran generando por la apertura de cada nuevo hotel; sin embargo, una vez que un hotel
ha sido abierto y se encuentra en operacién, dichos gastos dejaran de generarse. Por lo tanto,
la Sociedad no considera que dichos gastos reflejen el desempefio de su segmento de
operacion hotelera en términos consolidados, por lo que la Sociedad los clasifica como gastos
no recurrentes respecto de hoteles ya abiertos y por lo tanto no se incluyen en el calculo de la
UAFIDA Ajustada. Es posible que el método utilizado por la Sociedad para calcular su
UAFIDA ajustada sea distinto al empleado por otros operadores de hoteles y no debe
considerarse como una alternativa (i) de su utilidad integral, para efectos de evaluar su
desempeno operativo o; (ii) del flujo de efectivo generado por sus operaciones, para efectos
de evaluar su liquidez. Véase la seccién “Comentarios y analisis de la administracion sobre la
situacion financiera y los resultados de operacion—Reconciliacion de la UAFIDA ajustada”.

e Resultados por Segmento y Combinados. La Sociedad opera a través de dos segmentos de
negocios: operaciéon de hoteles y administracién de hoteles. Cada uno de estos segmentos
operativos incluye actividades por las que puede obtener ingresos y devengar gastos
(incluyendo ingresos y gastos derivados de operaciones entre subsidiarias). No obstante que
de conformidad a las IFRS las transacciones y operaciones entre subsidiarias se eliminan y los
Estados Financieros de la Sociedad presentan sus resultados consolidados conforme a dichas
eliminaciones, la administracién de la Sociedad evalta sus resultados operativos y
desempefio financiero y asigna los recursos de la misma conforme a un esquema
individualizado de segmentos y conforme a un esquema combinado de segmentos en los que
no elimina las operaciones intercompaiiias. Las principales operaciones entre subsidiarias
que se eliminan del reporte en relacién con la consolidacién de la informacién financiera de la
Sociedad por segmento conforme a las IFRS son las cuotas por administracién que ingresan al
segmento de administraciéon hotelera por parte del segmento de operacion hotelera. La
Sociedad considera que esa informacién es relevante porque muestra los resultados y mejoras
para cada segmento individual en el que opera su negocio la Sociedad sin el efecto de la
contabilidad consolidada. El analisis del desempefio por segmento de negocios permite a la
Sociedad una consideracién adecuada de los resultados de su negocio principal y mejoras en
sus operaciones. Para mayor informacién, ver Notas 26 y 16 de los Estados Financieros
Auditados y de los Estados Financieros Intermedios, respectivamente.

Factores que afectan los resultados de operacion de la Sociedad

Entorno macroeconémico. La Sociedad realiza practicamente todas sus operaciones en México y
genera précticamente todos sus ingresos a través de dichas operaciones. Por tanto, los resultados de
operaciéon y el desempefio financiero de la Sociedad dependen de la demanda de los productos de
alojamiento ofrecidos por la misma, que guarda una estrecha relacién con la situacién general de la
economia nacional y es sensible a los niveles de gastos discrecionales y de negocios en el pais. Aunque la
industria hotelera en México se ha visto beneficiada por el importante crecimiento de la economia
nacional en las tltimas dos décadas, la crisis financiera y la desaceleracion econémica de 2008 y 2009
afectaron negativamente la confianza del sector empresarial y de los consumidores y contribuyeron a la
desaceleraciéon de la mayoria de las industrias, especialmente, la industria hotelera. Segtin datos del
INEGI, desde entonces la economia nacional ha reemprendido su crecimiento, reportando un crecimiento
del 5.3% en el PIB en términos reales en 2010 y del 3.9% tanto en 2011 como en 2012, impulsado en gran
medida por los sectores manufacturero, industrial y de construcciéon. Las politicas gubernamentales con
respecto a la inflacién o las tasas de interés también pueden afectar los costos y gastos de la Sociedad, que
podria verse en la imposibilidad de trasladar a sus huéspedes los aumentos de sus costos durante el
mismo periodo. Ademas, existen otros factores macroeconémicos en México y, a medida que la Sociedad
crezca de manera selectiva en el extranjero, en otros mercados, que se encuentran fuera del control de la
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Sociedad y que también pueden afectar sus resultados de operacién y/o la oferta y demanda de
habitaciones de hotel en sus mercados. Por ejemplo, cualquier reincidencia prolongada de enfermedades
contagiosas, inestabilidad social o desastres naturales de gran magnitud, puede tener un impacto adverso
en la demanda de alojamiento. Véase la secciéon “Factores de riesgo - Riesgos relacionados con el negocio
de la Sociedad—La Sociedad estd expuesta a diversos riesgos operativos y de negocios que son
caracteristicos de la industria hotelera en general”. Los cambios adversos en estos factores podrian afectar
negativamente la demanda de habitaciones de hotel, los precios de las mismas y la capacidad de la
Sociedad para seguir adelante con sus planes de expansion, lo que a su vez podria afectar sus ingresos
por operacion hotelera.

Radpido crecimiento. La Sociedad es una empresa en rapido crecimiento. Al 31 de diciembre de 2012,
la fecha de apertura del 36.6% de sus hoteles se habia realizado dentro del periodo de los tres afios
previos. Por lo general, la operacién de un hotel atraviesa por distintas etapas, incluyendo las de
construccién, apertura, estabilizacién en cuanto a sus tasas de ocupacién y ADR y subsecuentemente
madurez tras dichos periodos.

La siguiente tabla muestra el ntimero total de propiedades que se encontraban ubicadas en las etapas
de apertura, crecimiento y de Hoteles Establecidos a las fechas indicadas.

Al 31 de diciembre

2012 2011 2010
Numero de hoteles abiertos durante el periodo...... 9 12 5
Numero de hoteles en etapa de crecimiento............ 26 27 24
Numero de Hoteles Estabilizados...........cccccceeueunccnne 45 35 26
Numero total de hoteles en operacion .................... 71 62 50

Desde el comienzo de la obra a su apertura, fase que normalmente abarca un periodo de entre seis y
once meses, los hoteles de la Sociedad incurren en gastos no recurrentes por apertura de entre $12,000
M.N. y $15,500 M.N. por cada nueva habitacién instalada. Durante los primeros meses de la etapa de
estabilizacion en cuanto a sus Indices de Ocupacién y ADR, que comienza en la fecha de apertura del
hotel, el Indice de Ocupacién es relativamente bajo y los ingresos generados por el hotel pueden resultar
insuficientes para cubrir sus gastos de operacién, que por su propia naturaleza son de cardcter
relativamente fijo. A pesar de que la Sociedad incurre en pérdidas operativas durante las primeras etapas
de operacién de sus hoteles, éstos comienzan a reportar utilidades operativas al alcanzar un Indices de
Ocupacion de entre el 28.0% y el 32.0% a la ADR proyectada. Los gastos por apertura incurridos en tanto
las propiedades inician operaciones y la escasa utilidad de las mismas durante su etapa de desarrollo en
cuanto a sus Indices de Ocupacién y ADR, pueden tener un impacto negativo en el desempefio
financiero de la Sociedad. En virtud de que la Sociedad ha venido creciendo a través de la apertura de
nuevos hoteles, al 31 de diciembre de 2012 tenia 26 hoteles en la etapa de estabilizacién en cuanto a sus
Indices de Ocupacién y ADR (periodo de estabilizacién); y durante el periodo comprendido de 2008 a
2012, tuvo un promedio de 24 hoteles ubicados en distintos puntos de dicha etapa. Este fenémeno se ve
reflejado en el rapido crecimiento de sus ingresos y costos consolidados de un afio a otro, afectando la
comparabilidad de sus resultados. Aunque la Sociedad tiene planeado continuar ampliando su portafolio
hotelero, prevé que su porcentaje de Hoteles Estabilizados aumentaré con el transcurso del tiempo, lo
que considera tendra un efecto positivo en sus resultados de operacién.
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Mezcla de esquemas de operacion

La mezcla de esquemas de operacién de la cadena hotelera de la Sociedad, que incluye hoteles
propios, hoteles en coinversion, hoteles arrendados, hoteles administrados y hoteles bajo el esquema de
franquicia, afecta sus resultados de operacién por un determinado periodo. Los hoteles propios y los
hoteles en coinversién han aportado y continuaran aportando el mayor porcentaje de los ingresos de la
Sociedad conforme se desarrolle la actual estrategia de negocios de la Sociedad. Dentro de estos
esquemas de propiedad, mientras que cada hotel incurre en ciertos costos de desarrollo y apertura
inmediatos, la Sociedad espera que los mismos generen un mayor porcentaje de ingresos y utilidades al
alcanzar la etapa de estabilizacién de sus operaciones. La Sociedad no cuenta ni tiene planeado adquirir
participaciones en el capital de hoteles cuya operacién o administracién no esté o no vaya a estar a su
cargo. La Sociedad opera sus hoteles arrendados y obtiene utilidades de los mismos como si fuese su
duefio. De conformidad con los contratos de arrendamiento, la Sociedad paga una renta fija al propietario
del hotel y, en algunos casos, este tltimo recibe una parte de los beneficios derivados del desempefio del
hotel bajo la forma de pagos variables. Por otro lado, de conformidad con los contratos de administracién
y franquicia, todas las inversiones en activos y los gastos por apertura y operaciéon hotelera corren por
cuenta del propietario o franquiciatario del hotel. Por tanto, el esquema de administracion permite que la
Sociedad amplie rdpidamente su red sin incurrir en inversiones en activos o gastos de caracter
significativo.

La siguiente tabla muestra el ndmero de hoteles y habitaciones de la Sociedad de acuerdo a su
esquema de operacién durante los periodos indicados.

Al 31 de diciembre

2012 2011 2010
Numero de hoteles...........cooeiiinnneeeinneceeene 71 62 50
Crecimiento en hoteles (%) .......ccccocvivivieiniinieninns 14.5% 24.0% 11.1%
Hoteles propios.........cccevieuveceveniecivecneenicnnicneenns 23 15 13
Hoteles en coinversion.. " 21 22 15
Hoteles arrendados ........ccccceevveeeeeininieieeenineieenne 10 10
Hoteles administrados..........coeceuevirrerinccnceeeeennennn. 13 11
Hoteles dados en franquicia ..........ccccccveecucuricnenee 4 4
Nuamero de habitaciones disponibles 8,092 6,973 5,562
Crecimiento en habitaciones (%)..........c.cccceeunee. 16.1% 25.4% 11.4%
Hoteles Propios........ccceveerveveremnieerreremenreenreenenn 2,787 1,867 1,628
Hoteles en coiNVersiON..........coceeevveeeveeeeeceeeeeeeeens 2,569 2,616 1,753
Hoteles arrendados ..........cccoeveeveeevveveeeeeeeeeeene. 1,020 1,020 810
Hoteles administrados..........coccveeveveveviiieeiiieiens 1,323 1,077 859
Hoteles dados en franquicia ........cc.cceereeerrecuennnee 393 393 512

La Sociedad tiene la intencién de incrementar el ndmero de hoteles administrados comprendido en
la cadena hotelera; y realiza esfuerzos continuos para diversificar sus fuentes de ingresos mediante el uso
de distintos esquemas de propiedad.

Reconciliacién de la UAFIDA ajustada

La UAFIDA ajustada es una partida utilizada por la Sociedad que, sin estar reconocida por las IFRS,
se calcula con base en cifras reflejadas en los estados financieros. La Sociedad calcula su UAFIDA
ajustada sumando sus gastos por depreciacion y amortizacién, y sus gastos, considerados no recurrentes
respecto de hoteles ya en operacién, por apertura de hoteles nuevos, a su utilidad de operacion segin las
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IERS. Es posible que el método utilizado por la Sociedad para calcular su UAFIDA ajustada sea distinto al
empleado por otros operadores de hoteles y no debe considerarse como una alternativa (i) frente a su
utilidad integral, para efectos de evaluar su desempefio operativo; o (ii) frente al flujo de efectivo
generado por sus operaciones, para efectos de evaluar su liquidez.

La siguiente tabla contiene una reconciliacion de la utilidad consolidada de operacion de la Sociedad,
calculada de conformidad con las NIIF, y la UAFIDA ajustada por cada uno de los periodos indicados.

Por el trimestre que termin6 el Por los afios que terminaron el 31 de diciembre
31 de marzo

2013 2012 2012 2011 2010
(En miles de pesos) (En miles de pesos)

Utilidad consolidada de operacion.................. $35,546.2 $27,213.2 $ 1229390 $ 68,4136 $ 78,837.8
Depreciacion ..., 36,933.9 33,093.0 144,498.5 107,750.8 89,248.2
Gastos por apertura de hoteles 3,576.2 2,802.4 12,277.6 13,527.4 6,506.3

UAFIDA ajustada 76,056.3 63,108.6 279,715.0 189,691.8 174,592.3

Resultados de operacién por linea de negocios

La Sociedad evalta peridédicamente sus resultados de operacién y su desempefo financiero,
asignando recursos a dos segmentos o lineas de negocios: operacién y administracion hotelera. Cada uno
de estos segmentos incluye actividades en razén de las cuales la Sociedad puede generar ingresos e
incurrir gastos (incluyendo ingresos y gastos relacionados con la celebracién de operaciones
intercompafiias).

Operacién hotelera. Los ingresos por operaciones hoteleras provienen principalmente de la renta de
habitaciones e incluyen los ingresos generados por los hoteles propios, los hoteles en coinversién en los
que la Sociedad tiene una participacién de cuando menos el 50.0%, y los hoteles arrendados. En virtud de
que la Sociedad est4 enfocada en el segmento de servicios limitados de alojamiento, aproximadamente el
94% del total de sus ingresos por operacién hotelera provienen principalmente de la renta de
habitaciones, mientras que el 6% restante se deriva de la venta de alimentos y bebidas, la prestacién de
servicios a sus huéspedes y otros servicios. Los costos de operacion hotelera estan integrados por los
costos y gastos directamente imputables a la operaciéon de los hoteles, incluyendo los gastos de
habitaciones, las néminas, los gastos de promocién y ventas, los gastos de energia y agua, los gastos de
mantenimiento, los gastos de predial y los gastos de seguro de dafios. Para una descripcién detallada de
los costos y gastos de operacion hotelera, véase la Nota 21 a los Estados Financieros Auditados.

Administracion hotelera. La Sociedad genera ingresos principalmente por los honorarios que cobra
por la administraciéon de sus hoteles propios, en coinversién, arrendados y administrados y por los
honorarios que cobra a los hoteles en franquicia. La Sociedad genera ingresos por el desempeno de
servicios de desarrollo de hoteles que presta a hoteles de su propiedad, que son operaciones entre
subsidiarias, asi como hoteles de terceros, que no se eliminan para efectos del anélisis de la informacién
por segmentos, conforme lo descrito anteriormente. Los gastos de administracion y ventas de la oficina
central son imputables al segmento de administracién e incluyen los gastos corporativos relacionados con
la administracién de los hoteles en términos consolidados. Los principales gastos en esta categoria
incluyen los salarios, los gastos administrativos, la central de reservaciones, los gastos de publicidad, la
renta de las oficinas corporativas, los honorarios legales y los pagos de salarios al personal operativo y de
las oficinas de ventas y promocién, los equipos de desarrollo y supervision, y el personal de las areas
administrativa, contable, legal, de finanzas corporativas, de recursos humanos y de tecnologia y
comunicacién, asi como la oficina del equipo directivo. Para una descripciéon detallada de los gastos de
administracion y ventas, véase la Nota 22 a los Estados Financieros Auditados.
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La Sociedad tiene celebrados contratos de administracion a largo plazo con la totalidad de los hoteles
de la cadena, salvo por los hoteles en los que ha otorgado una franquicia, incluyendo con sus propios
hoteles, asi como con sus hoteles en coinversién, arrendados y administrados. Como resultado de lo
anterior, recibe honorarios por administracién y otras comisiones de parte de dichos hoteles. Los
honorarios y comisiones provenientes de los hoteles propios, los hoteles en coinversiéon y los hoteles
arrendados se pagan a la Sociedad en términos sustancialmente iguales a los de los honorarios por
administracién recibidos de terceros independientes. Sin embargo, y de conformidad con las IFRS y con
el criterio establecido en el IAS 27—Estados Financieros Consolidados e Individuales, estos ingresos generados
por los hoteles propios, los hoteles en coinversion y los hoteles arrendados se eliminan en la
consolidacién. Estos pagos eliminados representan aproximadamente el 85.0% del total de ingresos por
administracién hotelera. La informacién del desempefio financiero de cada segmento incluye informacion
proporcionada en una base “bruta”, previa a la eliminacién de la administracién hotelera pagada por el
segmento de operaciéon hotelera (de los hoteles consolidados por la Sociedad) al segmento de
administracion hotelera.

Las siguientes tablas muestran los resultados financieros de cada segmento tal como se presenta a la
administracién para la evaluacién y medicién del desempefio, asi como para la asignaciéon de recursos.
Los resultados de cada segmento son presentados en una base “bruta”, con una columna separada
presentando las eliminaciones relevantes para llegar a las cantidades consolidadas que son reportadas en
los estados consolidados de resultados y otros resultados integrales incluidos en los Estados Financieros
de la Sociedad. La Sociedad considera esta informacién como relevante ya que muestra los resultados y
mejoras de sus actividades de negocios sin la consideracién de las normas de consolidacién. El andlisis de
desempefio por segmento de negocios le permite a la Sociedad considerar adecuadamente sus resultados
fundamentales de negocios y mejoras en sus operaciones.

Por el periodo de tres meses que terminé el 31 de marzo de 2013

Operacion Administracion Total
hotelera hotelera Total Eliminaciones Consolidado

(En miles de pesos)

Estados de resultados consolidados
intermedios condensados.

Ingresos totales ..........cccvuvieiiiviricicinnnnes $234,305.3 $54,089.6 $288,394.9 $(47,993.9) $240,401.0
Costos y gastos generales (excluyendo (166,3075) (47,7876) (214,0951) 49,9939 (166,1013)
los gastos por depreciacion).................

Utilidad antes de otros gastos de

operacién y gastos por depreciacion .. 67,997.8 6,302.0 74,299.7 - 74,299.7
Otros costos y gastos por apertura de (1,819.7) - (1,819.7) - (1,819.7)
hoteles ...,
Utilidad antes de gastos por
depreciacion.........ccceveeereecueenicrreneuennee. 66,178.1 6,302.0 72,480.1 - 72,480.1
Gastos por depreciacion.............ooeerreennees (36,933.9) - (36,933.9) - (36,933.9)
$29,244.2 $6,302.0 $35,546.2 - $35,546.2

Utilidad de operacion...........cccccoeuvecucunnce.
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Por el periodo de tres meses que terminé el 31 de marzo de 2012

Operaci6n Administracion Total
hotelera hotelera Total Eliminaciones Consolidado
(En miles de pesos)
Estados de resultados consolidados
intermedios condensados.
Ingresos totales ..........cccvuvieuviiviricicnnnnee, $200,025.0 $49,077.3 $249,102.3 $(44,951.1) $204,151.2
Costos y gastos generales (excluyendo (147,016.8) (41,197.9) (188,215.0) 449511 (143,263.6)
los gastos por depreciacion).................
Utilidad antes de otros gastos de 53,0082 7,879.4 60,887.6 - 60,887.6
operacion y gastos por depreciacion ..
Otros costos y gastos por apertura de (581.4) - (581.4) - (581.4)
hoteles ..o,
Utilidad antes de gastos por 52,426.8 7,879.4 60,306.2 - 60,306.2
depreciacion.........cccvceeeneerreerveneeennennn
Gastos por depreciacion.............ooeeereennces (33,093.0) - (33,093.0) - (33,093.0)
Utilidad de operacion................cooeveeereeenn. $19,333.8 $7,879.4 $27,213.2 - $27,213.2
Por el afio que termind el 31 de diciembre de 2012
Operaci6n Administracion Total
hotelera hotelera Total Eliminaciones Consolidado
(En miles de pesos)
Estados de resultados consolidados.
Ingresos totales ..o $ 899,353.8 $ 2181161 $ 1,117,4699 $ (185266.6) $ 932,203.3
Costos y gastos generales (excluyendo (687,619.9) (147,540.8) (835,160,.8) 185,266.6 (649,894.2)
los gastos por depreciacién).................
Utilidad antes de otros gastos de
operacién y gastos por depreciacién .. 211,733.9 70,575.2 282,309.1 — 282,309.1
Otros costos y gastos por apertura de (14,871.7) - (14,871.7) — (14,871.7)
hoteles ..o,
Utilidad antes de gastos por
depreciacion..........ccocecueeeicuricrvinicnnnace. 196,862.2 70,575.2 267,437.4 — 267,437.4
Gastos por depreciacion...........cceccuveeeunne (144,498.5) - (144,498.5) - (144,498.5)
Utilidad de 0peracion.................cccccccccecccn. $ 52,363.8 $ 70,5752  $ 1229390 $ — $ 122,939.0
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Por el afio que termino el 31 de diciembre de 2011

Operacion Administracion Total
hotelera hotelera Total Eliminaciones Consolidado
(En miles de pesos)
Estados de resultados consolidados
Ingresos totales ..........ccceucuveuniuriricineunnanns $ 692,772.7 % 1705013  $ 863,274.0 $  (148,226.0) $ 715,048.0
Costos y gastos generales (excluyendo (558,047.0) (113,155.0) (671,202.0) 148,226.0 (522,976.1)
los gastos por depreciacién).................
Utilidad antes de otros gastos de
operacién y gastos por depreciacién .. 134,725.7 57,346.3 192,071.9 — 192,072.0
Otros costos y gastos por apertura de (15,907.5) - (15,907.5) — (15,907.5)
hoteles ..o,
Utilidad antes de gastos por
depreciacion.........coveeivievienicininnnce 118,818.2 57,346.3 176,164.5 — 176,164.5
Gastos por depreciacion..........cccveeeueeneuene (107,750.8) — (107,750.8) - (107,750.8)
Utilidad de operacion.........cccccocvcuvirunnnce. $ 110674  $ 57,3463  § 684136 $ - 8 68,4136
Por el afio que termino el 31 de diciembre de 2010
Operacion Administracién Total
hotelera hotelera Total Eliminaciones Consolidado
(En miles de pesos)
Estados de resultados consolidados
Ingresos totales........ccocveuveeicuneenecicuneans $ 579,395.6 $ 1382274 % 717,623.0 $ (114,268.2) $ 603,354.8
Costos y gastos generales
(excluyendo los gastos por (439,950.5) (103,070.4) (543,020.9) 114,268.2 (428,752.7)
depreciacion) ..........coceereeerreeuerreeenene,
Utilidad antes de otros gastos de
operacion y gastos por
depreciacion ..., 139,445.1 35,157.0 174,602.1 — 174,602.1
Otros costos y gastos por apertura de (6,516.1) — (6,516.1) — (6,516.1)
hoteles........coooviiiiiiiicici
Utilidad antes de gastos por
depreciacion ..., 132,929.1 35,157.0 168,086.0 — 168,086.0
Gastos por depreciacion.............ccceueuenee. (89,248.2) - (89,248.2) (89,248.2)
$ 43,6808 $ 351570 $ 78,8378 % — $ 78,837.8

Utilidad de operacion...........cccccccvurucunne.

Resultados histéricos de operacion

La siguiente informacién se presenta en términos consolidados y combinados por segmento de
negocios. De conformidad con las IFRS, las operaciones intercompaiiias, tales como los honorarios por
administracién reportados como gastos incurridos por los hoteles propios, los hoteles en coinversion y los
hoteles arrendados, que se contabilizan como ingresos en el segmento de administracion hotelera, se
eliminan como ingresos del segmento administracién y como gastos del segmento de operacién hotelera,
en tanto que los costos y gastos por administracién no se eliminan. La informacién financiera referida
individualmente a cifras de segmentos de negocios es anterior a la eliminacién de transacciones y
operaciones entre subsidiarias (o intercompaifiias). Las cifras relativas a informacién financiera
consolidada son posteriores a la eliminacién de las operaciones entre subsidiarias.
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Comparacion del trimestre que termino el 31 de marzo de 2013 frente al trimestre que termino el 31 de
marzo de 2012.

Ingresos, costos y gastos. El total de ingresos consolidados se incrementé en un 17.8%, al pasar de
$204.2 millones en el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2012 a $240.4 millones en el trimestre que
termind el 31 de marzo de 2013. Este incremento en los ingresos se debié principalmente a un incremento
del 14.2% en la capacidad por nimero de habitaciones instaladas, lo que es resultado de la apertura de
nuevos hoteles y de un aumento de 10.7% en el nimero de habitaciones rentadas por noche de toda la
cadena. El ADR y el RevPAR por el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2013 mostré un incremento
del 7.2% y del 3.9% respectivamente frente al ADR y el RevPAR por el trimestre que terminé el 31 de
marzo de 2012. Los costos y gastos consolidados de operacién fueron de $127.7 millones en el trimestre
que terminé el 31 de marzo de 2013, lo que representa un incremento del 11.6% en comparacién con los
$114.4 millones del trimestre que terminé el 31 de marzo de 2012. Este incremento se debid
principalmente al aumento del nimero de hoteles en operacién durante el periodo y al incremento
relativo en gastos por habitacién y los gastos de némina relacionados con la operacién de los hoteles.

El total de ingresos combinados de ambos segmentos se increment6 en un 15.8%, al pasar de $249.1
millones en el trimestre que terminoé el 31 de marzo de 2013 frente a $288.4 millones del trimestre que
terminé el 31 de marzo de 2012.

e Operacion hotelera. Los ingresos del segmento de operacién hotelera se incrementaron en un
17.1%, al pasar de $200.0 millones por el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2012 a
$234.3 millones por el trimestre que termino el 31 de marzo de 2013. Este incremento se debi6
principalmente a un aumento del 10.7% en el niimero de habitaciones ocupadas derivado de
la apertura de ocho hoteles desde el 31 de marzo de 2012, asi como a un crecimiento de 7.2%
en la ADR, que se ubicé en $728 M.N. en el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2013. El
RevPAR a nivel cadena se increment6 a $375 M.N. en el trimestre que terminé el 31 de marzo
de 2013, equivalentes a un crecimiento del 3.9% con respecto al trimestre que terminé el 31 de
marzo de 2012. En el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2013, los ingresos de los
Hoteles Estabilizados se incrementaron en un 2.1% como resultado de un incremento del
5.3% y del 2.4% enla ADR y en el RevPAR, respectivamente.

Los costos y gastos por operacion hotelera se incrementaron en un 13.1%, al pasar de $147.0
millones por el trimestre que termind el 31 de marzo de 2012 a $166.3 millones por el
trimestre que terminé el 31 de marzo de 2013. Este incremento se debié principalmente al
crecimiento del nimero de habitaciones ocupadas a nivel cadena. Los otros costos y gastos
por la apertura de hoteles se incrementaron un 213.0%, al pasar de $0.6 millones por el
trimestre que termind el 31 de marzo de 2012 a $1.8 millones por el trimestre que termino el
31 de marzo de 2012. Como resultado de lo anterior, la utilidad de operacion del segmento de
operacion hotelera se increment6 en un 51.3%, al pasar de $19.3 millones por el trimestre que
terminé el 31 de marzo de 2012 a $29.2 millones por el trimestre que terminé el 31 de marzo
de 2013.

o Administracion hotelera. Los ingresos por administracion de hoteles se incrementaron en un
10.2%, al pasar de $49.1 millones por el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2012 a $54.1
millones por el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2013. Este incremento se debid
principalmente a la apertura de nuevos hoteles, que llevaron al incremento en el ntimero de
habitaciones en operacién y resultaron en el aumento del ntimero de habitaciones ocupadas
durante el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2013 y el ntimero de aperturas desde el 31
de marzo de 2012. Los costos y gastos por administracién se incrementaron en un 16.0%, al
pasar de $41.2 millones por el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2012 a $47.8 millones
por el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2013. Este incremento fue imputable
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principalmente al aumento de los gastos del segmento como resultado del mayor namero de
propiedades administradas desde el 31 de marzo de 2012, asi como de los gastos relacionados
con el crecimiento esperado de las operaciones en México y el extranjero.

Gastos de administracion y ventas. Los gastos de administracion y ventas se incrementaron en un 33.0%
al pasar de $28.8 millones por el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2012, a $38.4 millones por el
trimestre que terminé el 31 de marzo de 2013. Este incremento se debié principalmente al crecimiento del
segmento de operacién hotelera, que requirié gastos adicionales tanto de administracién como de ventas.
Los gastos corporativos representaron el 14.1% de los ingresos totales en el trimestre que terminé el 31 de
marzo de 2012 y el 16.0% de los ingresos totales en el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2013.

Gastos por depreciacion. Como resultado de la continua expansion e inversién en nuevos hoteles, los
gastos por depreciacion se incrementaron en un 11.6% al pasar de $33.1 millones por el trimestre que
terminoé el 31 de marzo de 2012, a $36.9 millones por el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2013.

Gastos por apertura de hoteles. Los gastos no recurrentes por la apertura de hoteles nuevos se
incrementaron en un 27.6% al pasar de $2.8 millones por el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2012,
a $3.6 millones por el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2013. El incremento se debid
principalmente al incremento en la apertura de hoteles para la primera mitad del 2013.

Utilidad de operacion. La utilidad de operacion de la Sociedad se calcula consolidando la utilidad de los
segmentos de operacion hotelera y de administracion, deduciendo los gastos administrativos y de ventas,
los gastos por depreciaciéon y los gastos no recurrentes por la apertura de hoteles nuevos. Por tanto, como
resultado de lo anterior, la utilidad consolidada de operacién se increment6 en un 30.6% al pasar de $27.2
millones por el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2012, a $35.6 millones por el trimestre que
termind el 31 de marzo de 2013.

Resultado integral de financiamiento. El resultado integral de financiamiento disminuy6 en un 14.4% al
pasar de $25.8 millones por el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2012, a $22.1 millones por el
trimestre que termino el 31 de marzo de 2013. El costo neto de financiamiento se increment6 en un 56.3%
al pasar de $13.0 millones por el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2012 a $20.4 millones por el
trimestre que terminé el 31 de marzo de 2013, debido al aumento del nivel de la deuda financiera
relacionada con los nuevos hoteles en operacién y al refinanciamiento de ciertas propiedades tras su
estabilizacién, a fin de ajustar la razén de apalancamiento de los mismos de deuda/costo a deuda/valor.
El resultado cambiario neto por el trimestre que terminé el 31 de marzo de 2013 representé una ganancia
de $2.2 millones, comparada con una ganancia de $12.4 millones por el trimestre que terminé el 31 de
marzo de 2012. La disminucién en la ganancia por resultado cambiario se debié principalmente a un
menor exposicion al Délar debido a las inversiones realizadas después del 31 de marzo de 2012 y a la
apreciacion del peso que al 31 de marzo de 2013, tenia un tipo de cambio frente al délar ubicado en
$12.35, comparado con el tipo de cambio de $12.85 vigente al 31 de marzo de 2012.

Impuestos. E] gasto en impuestos a la utilidad ascendié a $2.7 millones por el trimestre que termino el
31 de marzo de 2013, en comparacién con un beneficio de $0.2 millones por el trimestre que terminé el 31
de marzo de 2012, debido a un beneficio fiscal menor diferido por el trimestre que terminé el 31 de marzo
de 2013 con base en la tasa efectiva que se estima para la Sociedad para 2013.

Utilidad integral. Como resultado de los factores antes descritos, la utilidad consolidada del trimestre

que termind el 31 de marzo de 2013 se incrementé en 564.7 %, al pasar de $1.6 millones en el trimestre que
termino el 31 de marzo de 2012 a $10.7 millones.
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Comparacion de los resultados por el afio que termino el 31 de diciembre de 2012 frente al afio que
termino el 31 de diciembre de 2011.

Ingresos, costos y gastos. El total de ingresos consolidados se incrementé en un 30.4%, al pasar de
$715.0 millones en 2011 a $932.2 millones en 2012. Los costos y gastos consolidados por operacién
hotelera por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2012 ascendieron a $502.4 millones, lo que
represent6 un incremento del 22.6% con respecto a los $409.8 millones reportados por el afio que terminé
el 31 de diciembre de 2011. Este incremento se debi6 principalmente al aumento del ntimero de hoteles en
operacion, incluyendo la apertura del primer hotel de la Sociedad en Costa Rica. Los costos que sufrieron
el mayor porcentaje de aumento incluyeron (i) los gastos de habitaciones, que se incrementaron en un
18.7%, al pasar de $110.7 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2011 a $131.4 millones por
el afio que terminé el 31 de diciembre de 2012; (ii) las néminas del segmento de operacién hotelera, que se
incrementaron un 59.4%, al pasar de $54.2 millones por el ano que terminé el 31 de diciembre de 2011 a
$86.3 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2012; y (iii) los gastos de administracién y
ventas, que se incrementaron en un 17.4%, al pasar de $70.6 millones por el afio que terminé el 31 de
diciembre de 2011 a $82.9 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2012.

El total de ingresos combinados de ambos segmentos se increment6 en un 29.4%, al pasar de $863.3
millones en 2011 a $1,117.5 millones en 2012.

e Operacion hotelera. Los ingresos del segmento de operacién hotelera se incrementaron en un
29.8%, al pasar de $692.8 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2011 a $899.4
millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2012. Este incremento se debid
principalmente a un aumento del 25.3% en el ntimero de habitaciones ocupadas derivado de
la apertura de nueve hoteles durante el afio, asi como a un crecimiento de 1.9 puntos
porcentuales en el Indice de Ocupacién a nivel cadena y a un incremento del 2.3% en la
ADR, que se ubic6 en $683 M.N. en el afio. El RevPAR a nivel cadena se increment6 a $388
M.N., equivalentes a un crecimiento del 5.9% con respecto al afio anterior. En 2012, los
ingresos de los Hoteles Estabilizados se incrementaron en un 37.5% como resultado de la
inclusién de diez nuevos Hoteles Estabilizados, de un aumento de 6 puntos base en los
niveles de ocupacién y de un incremento del 1.4% en la ADR. Como resultado de lo anterior,
en 2012 el RevPAR de los Hoteles Estabilizados se incrementé a $413 M.N., equivalentes a
un crecimiento del 2.1%.

Los costos y gastos por operacion hotelera se incrementaron en un 23.2%, al pasar de $558.0
millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2011 a $687.6 millones por el afio que
termino el 31 de diciembre de 2012. Este incremento se debié principalmente al crecimiento
del volumen de habitaciones ocupadas a nivel cadena. Los otros costos y gastos por la
apertura de hoteles disminuyeron en un 6.5%, al pasar de $15.9 millones por el afio que
termino el 31 de diciembre de 2011 a $14.9 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre
de 2012, como resultado de un ntimero menor de aperturas durante el periodo. Como
resultado de lo anterior, la utilidad de operaciéon del segmento de operacién hotelera se
increment6 en un 373.1%, al pasar de $11.1 millones por el afio 2011 a $52.3 millones por el
afio que termind el 31 de diciembre de 2012.

o Administracion hotelera. Los ingresos por administracion de hoteles se incrementaron en un
27.9%, al pasar de $170.5 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2011 a $218.1
millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2012. Este incremento se debio
principalmente a la apertura de hoteles nuevos, que derivaron en un aumento del namero de
habitaciones en operacién y por lo tanto en el nimero de habitaciones ocupadas. Los costos y
gastos por administracién se incrementaron en un 30.4%, al pasar de $113.2 millones por el
afio que termino el 31 de diciembre de 2011 a $147.5 millones por el afio que terminé el 31 de
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diciembre de 2012. Este incremento fue imputable principalmente al aumento de los gastos
del segmento como resultado del mayor ntimero de propiedades administradas durante el
periodo, asi como de los gastos relacionados con el crecimiento esperado de las operaciones
en México y el extranjero.

Gastos de administracion y ventas. Los gastos de administracion y ventas se incrementaron en un 30.4%
al pasar de $113.2 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2011, a $147.5 millones por el afio
que termind el 31 de diciembre de 2012. Este incremento se debié principalmente al crecimiento del
segmento de operacién hotelera, que requirié gastos adicionales tanto de administracién como de ventas.
A pesar de que el nimero de hoteles en operacién durante el periodo aument6, los gastos corporativos,
expresados como porcentaje de los ingresos totales, se mantuvieron constantes a un nivel del 15.8%
durante los afios 2011 y 2012.

Gastos por depreciacion. Como resultado de la continua expansion e inversion en nuevos hoteles, los
gastos por depreciacién se incrementaron en un 34.1% al pasar de $107.8 millones por el afio que termind
el 31 de diciembre de 2011, a $144.5 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2012.

Gastos por apertura de hoteles. Los gastos no recurrentes por la apertura de hoteles nuevos disminuyeron
en un 9.2% al pasar de $13.5 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2011, a $12.3 millones
por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2012. Esta disminucién fue imputable principalmente a la
apertura de un menor ndmero de habitaciones, pasando de 1,411 en 2011 a 1,119 en 2012.

Utilidad de operacion. La utilidad de operacion de la Sociedad consolida la utilidad de los segmentos de
operacién hotelera y de administracién, deduciendo los gastos administrativos y de ventas, los gastos por
depreciacién y los gastos no recurrentes por la apertura de hoteles nuevos. Por tanto, como resultado de lo
anterior, la utilidad consolidada de operacion se incrementé en un 79.7% al pasar de $68.4 millones por el afio
que terming el 31 de diciembre de 2011, a $122.9 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2012.

Resultado integral de financiamiento. El resultado integral de financiamiento se incrementé en un 77.7%
al pasar de $51.7 millones por el afio que termin6 el 31 de diciembre de 2011, a $91.8 millones por el afio
que termin el 31 de diciembre de 2012. El costo neto de financiamiento se increment6 en un 17.7% al
pasar de $68.2 millones por el afio que termino el 31 de diciembre de 2011 a $80.2 millones por el afio que
terminoé el 31 de diciembre de 2012, debido al aumento del nivel de la deuda financiera relacionada con
los nuevos hoteles en operacién y al refinanciamiento de ciertas propiedades tras su estabilizacién, a fin
de calcular la razén de apalancamiento de dichas propiedades de deuda/costo a deuda/valor y capturar
los beneficios derivados de la apreciacion del capital representado por dichos Hoteles Estabilizados. El
resultado cambiario neto por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2012 represent6 una pérdida de
$10.1 millones, comparada con una ganancia de $14.8 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre
de 2011. La pérdida reportada en 2012 se debi6é principalmente, en promedio durante 2012, al
mantenimiento de posiciones en ddlares.

Impuestos. El gasto en impuestos a la utilidad ascendi6 a $5.6 millones por el afio que terminé el 31 de
diciembre de 2012, en comparaciéon con $6.7 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2011,
como reflejo tanto de las inversiones adicionales en activos efectuadas durante 2012 como por el
incremento en gastos operativos y financieros que resultaron en mayores deducciones a la base gravable
al calcular el IETU y en una base gravable negativa al calcular el ISR.

Utilidad consolidada e integral consolidada. Como resultado de los factores antes descritos, la utilidad
consolidada del afio se incrementé en 155.8%, al pasar de $10.0 millones a $25.6 millones. Por su lado, la
utilidad integral consolidada del afio se increment6 en un 34.2%, al pasar de $16.1 millones en 2011 a
$21.6 millones en 2012.
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Comparacion de los resultados por el aiio que terminé el 31 de diciembre de 2011, frente al afio que
termino el 31 de diciembre de 2010.

La siguiente informacién se presenta en términos consolidados y combinados por segmento de
negocios.

Ingresos, Costos y Gastos. El total de ingresos consolidados se increment6 en un 18.5%, al pasar de
$603.4 millones en 2010 a $715 millones en 2011. Los costos y gastos consolidados por operacion hotelera
por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2011 ascendieron a $523.0 millones, que representaron un
incremento del 25.8% con respecto a los $428.8 millones reportados por el afio que terminé el 31 de
diciembre de 2010. Este incremento se debi6é principalmente a la operacién de 12 nuevos hoteles en 2011.
Los costos que sufrieron el mayor porcentaje de aumento incluyeron (i) los gastos de habitaciones, que se
incrementaron en un 41.0%, al pasar de $78.5 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2010
a $110.7 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2011; (ii) las néminas del segmento de
operacion hotelera, que se incrementaron un 19.1%, al pasar de $45.5 millones por el afio que terminé el
31 de diciembre de 2010 a $54.2 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2011; y (iii) los
gastos de administracion y ventas, que se incrementaron en un 14.7%, al pasar de $61.6 millones por el
afio que terminé el 31 de diciembre de 2010 a $70.6 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de
2011.

El total de ingresos combinado de ambos segmentos se incrementé en un 20.3%, al pasar de $717.6
millones en 2010 a $863.3 millones en 2011.

e Operacion hotelera. Los ingresos del segmento de operacién hotelera se incrementaron en un
19.6%, al pasar de $579.4 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2010 a $692.8
millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2011. Este incremento se debid
principalmente a un aumento del 12.1% en el niimero de habitaciones ocupadas derivado de
la apertura de 12 hoteles durante el afio, asi como a un incremento del 2.0% en la ADR, que se
ubico en $668 M.N. en el afio; y se vio contrarrestado parcialmente por una disminucién de
3.3% en el Indice de Ocupacién a nivel cadena debido al gran ntmero de aperturas,
reflejondose una disminucién de 1.3% en el RevPAR con respecto a 2010. En 2011, los
ingresos de los Hoteles Estabilizados se incrementaron en un 25.5% como resultado de la
inclusién de nueve nuevos Hoteles y de un incremento del 0.9% en la ADR. En 2011, el
RevPAR de los Hoteles Estabilizados disminuy6 a $405 M.N., equivalentes a una contraccién
del 3.2%, como resultado de una disminucién de 4.0% en el Indice de Ocupacién, imputable
parcialmente al impacto de los efectos de la crisis financiera y la todavia moderada
recuperacion de la industria hotelera en México.

Los costos y gastos por operacion hotelera se incrementaron en un 26.8%, al pasar de $440.0
millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2010 a $558 millones por el afio que
termind el 31 de diciembre de 2011. Este incremento se debi6é principalmente al crecimiento
del volumen de habitaciones ocupadas a nivel cadena. Los otros costos y gastos por la
apertura de hoteles se incrementaron en un 144.1%, al pasar de $6.5 millones por el afio que
termino el 31 de diciembre de 2010 a $15.9 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre
de 2011, como resultado del aumento del niimero de aperturas durante el periodo, de 571
habitaciones en 2010 a 1,411 habitaciones en 2011. Como resultado del incremento en gastos
por operaciéon y otros en forma desproporcionada frente al incremento de ingresos, la
utilidad de operacién del segmento de operacién hotelera disminuy6 en un 74.7%, al pasar de
$43.7 millones por el afio que termind el 31 de diciembre de 2010 a $11.1 millones por el afio
2011.
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o Administracion hotelera. Los ingresos por administracion de hoteles se incrementaron en un
23.3%, al pasar de $138.2 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2010 a $170.5
millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2011. Este incremento se debid
principalmente a la apertura de hoteles nuevos, que derivaron en un aumento del namero de
habitaciones en operacién y por lo tanto en el ntimero de habitaciones ocupadas. Los costos y
gastos por administracién se incrementaron en un 9.8%, al pasar de $103.1 millones por el
afio que termino el 31 de diciembre de 2010 a $113.2 millones por el afio que terminé el 31 de
diciembre de 2011. Este incremento fue imputable principalmente al aumento de los gastos
del segmento como resultado del mayor ntimero de propiedades administradas durante el
periodo, asi como de los gastos relacionados con el crecimiento esperado de las operaciones
en México y el extranjero.

Gastos de administracion y ventas. Los gastos de administracién y ventas se incrementaron en un 9.8%
al pasar de $103.1 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2010, a $113.2 millones por el afio
que termind el 31 de diciembre de 2011. Este incremento se debié principalmente al crecimiento del
segmento de operacién hotelera, que requirié gastos adicionales tanto de administracién como de ventas.
A pesar de que el nimero de hoteles en operacién durante el periodo aument6, los gastos corporativos,
expresados como porcentaje de los ingresos totales, disminuyé del 17.1% por el afio que terminé el 31 de
diciembre de 2010 al 15.8% por el aho que termin el 31 de diciembre de 2011.

Gastos por depreciacion. Como resultado de la continua expansion e inversién en nuevos hoteles, los
gastos por depreciacion se incrementaron en un 20.7% al pasar de $89.2 millones por el afio que termin6
el 31 de diciembre de 2010, a $107.8 millones por el afio que termino el 31 de diciembre de 2011.

Gastos por apertura de hoteles. Los gastos no recurrentes por la apertura de hoteles nuevos se
incrementaron en un 107.9% al pasar de $6.5 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2010,
a $13.5 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2011. Este incremento fue imputable
principalmente a la apertura de 12 nuevos hoteles, como resultado de lo cual el nimero de habitaciones
aumento de 571 en 2010 a 1,411 en 2011.

Utilidad de operacién. La utilidad de operacion de la Sociedad consolida la utilidad de los segmentos de
operacion hotelera y de administracion, deduciendo los gastos administrativos y de ventas, los gastos por
depreciacién y los gastos no recurrentes por la apertura de hoteles nuevos. Por tanto, como resultado de lo
anterior, la utilidad consolidada de operacién disminuy6 en un 13.2% al pasar de $78.8 millones por el afio
que termind el 31 de diciembre de 2010, a $68.4 millones por el afio que termind el 31 de diciembre de 2011.

Resultado integral de financiamiento. El resultado integral de financiamiento disminuyé en un 20.9% al
pasar de $65.3 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2010, a $51.7 millones por el afio que
termino el 31 de diciembre de 2011. El costo neto de financiamiento se incrementé en un 10.2% al pasar de
$61.8 millones por el afio que termino el 31 de diciembre de 2010 a $68.2 millones por el afio que termind
el 31 de diciembre de 2011, debido al aumento de los costos de financiamiento relacionados con la
contrataciéon de nueva deuda en relacién con los proyectos desarrollados en 2011 en promedio. El
resultado cambiario neto por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2011 representé una ganancia de
$14.8 millones, comparada con una pérdida de $4.9 millones por el afio que termino el 31 de diciembre de
2010. Esto se debi6 principalmente a las posiciones de délares mantenidas durante 2011. Al cierre de 2011
el tipo de cambio del Peso frente al Délar fue de 13.98, en comparacién con el tipo de cambio en 2010 de
12.38.

Impuestos. El gasto en impuestos a la utilidad ascendi6 a $6.7 millones por el afio que terminé el 31 de
diciembre de 2011, en comparaciéon con $1.2 millones por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2010,
reflejando tanto menores deducciones a la base gravable del ISR como una base gravable sin cambios
respecto del IETU aun cuando hubo un incremento en gastos e inversiones de capital en 2011.
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Utilidad consolidada e integral consolidada. Como resultado de los factores antes descritos, la utilidad
consolidada del afio se contrajo en 18.9%, al pasar de $12.3 millones a $10.0 millones. Por su parte, la
utilidad integral consolidada del afio se increment6 en un 29.1%, al pasar de $12.5 millones en 2010 a
$16.1 millones en 2011.

Liquidez y fuentes de financiamiento
Panorama general

La Sociedad es una plataforma integrada de servicios de alojamiento que cuenta con un importante
porcentaje de participacién en la propiedad de hoteles y otros bienes inmuebles principalmente en
Meéxico. La estrategia de crecimiento de la Sociedad requiere la inversién de recursos en el desarrollo de
nuevos hoteles, incluyendo inversiones en terrenos, edificios, construcciones y equipamiento, e involucra
gastos de apertura de hoteles. Ademads, la Sociedad efecttia inversiones en activos con el objeto de
mantener sus hoteles, sus hoteles en coinversiéon y sus hoteles arrendados en condiciones modernas,
atractivas y competitivas. La Sociedad cuenta con un disciplinado y sistematico proceso de
administracion de los gastos relacionados con el mantenimiento de sus hoteles y el reemplazo del
equipamiento de los mismos. Todas estas inversiones le generan constantes requerimientos de efectivo.

Histéricamente, las principales fuentes de liquidez de la Sociedad han sido los flujos de efectivo
generados por sus actividades de operacion; las aportaciones de capital efectuadas por sus socios; las
aportaciones de capital efectuadas por sus coinversionistas (socios a nivel subsidiaria) en los hoteles bajo
coinversién; y financiamientos consistentes en deuda bancaria. Por lo general, los nuevos hoteles
desarrollados por la Sociedad se financian a una razén de 45.0% sobre la base de deuda/costo, en tanto
que los Hoteles Estabilizados se refinancian hasta en una razén de 50.0% sobre la base deuda/ valor.

La siguiente tabla contiene un resumen de los flujos de efectivo de la Sociedad por los trimestres que
terminaron el 31 de marzo de 2013 y 2012 y por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2012, 2011
y 2010.

Por el trimestre que terming el 31 de

marzo Por los afios que terminaron el 31 de diciembre
2013 2012 2012 2011 2010
(En miles de Pesos) (En miles de pesos)

. . . 56,898.1 60,472.1
Flujos netos de efectivo de actividades

de operacion ... $ 269,2979 % 133,5685 $ 133,14(
Flujos netos de efectivo de actividades (175,453.7) (212,247.7)

de INVersion ..........ccccovevvvcvvceniciiciicnninns (858,322.7) (862,040.2) (340,844.9)
Flujos netos de efectivo de actividades 28,382.2 163,314.3

de financiamiento ...........ccocvevveevervennns 576,566.8 397,567.0 870,898.9
(Disminucién) aumento neto de

efectivo, equivalentes de efectivo y

efectivo restringido........c.cccocveuvivcnans (90,173.4) (11,538.7) (12,457.9) (330,904.7) 663,194.7

Las variaciones en los flujos netos de efectivo de las actividades de operacién en 2012 y 2011 reflejan,
en primer lugar, el aumento de ingresos por operaciéon derivados del ntimero de habitaciones vendidas
como resultado del mayor volumen de habitaciones disponibles para renta; y, en segundo lugar, un
consistente incremento en el RevPAR de los Hoteles Estabilizados. Los flujos netos de efectivo de
actividades de operacion en 2011 y 2010 fueron relativamente estables debido principalmente a que el
inventario adicional de habitaciones que entr6 en operacién durante el periodo, report6 indices
operativos moderados durante su etapa inicial de desarrollo en cuanto a sus Indices de Ocupacién y
ADR, a causa principalmente de la liquidacién de la linea aérea Mexicana en 2010, y la lenta recuperacién
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en el flujo y volumen de viajeros posterior a la crisis financiera del 2009 y el virus A(H1N1). Como
consecuencia de lo anterior, se presenté una baja en el PIB de 6.0%, lo que result6 en la existencia de un
entorno de mayor competencia en el sector hotelero.

Las variaciones en los flujos de efectivo utilizados en actividades de inversion en 2012, 2011 y 2010,
reflejan principalmente las continuas inversiones de capital de la Sociedad en los terrenos, la construccién
y el equipamiento de nuevos desarrollos hoteleros, la adquisicién de terrenos adicionales para su futuro
desarrollo (principalmente en México, pero también en Colombia y Chile), la adquisicién de
participaciones minoritarias en ciertos hoteles en coinversién y las inversiones en el mejoramiento de los
Hoteles Estabilizados en cada uno de los periodos indicados.

Las variaciones en los flujos netos de las actividades de financiamiento en 2012, 2011 y 2010 reflejan
las aportaciones de capital efectuadas por los coinversionistas de la Sociedad directamente a los hoteles
en coinversion, los financiamientos de deuda contratados para concluir el desarrollo de nuevos hoteles, y
el financiamiento de los Hoteles Estabilizados durante cada uno de los periodos indicados. La variacién
correspondiente a 2010 también refleja, en mayor medida, ciertas aportaciones de capital efectuadas por
los accionistas de la Sociedad a nivel de entidad tenedora.

Con base en sus resultados de operacién actuales, la Sociedad considera que los flujos de efectivo
generados por sus operaciones, aunados a recursos derivados de otras fuentes de liquidez, incluyendo los
ingresos por la Oferta Global, contribuciones de capital comprometidas de sus socios en los hoteles en
coinversiéon y los desembolsos efectuados al amparo de sus lineas de crédito, seran suficientes para
satisfacer adecuadamente sus necesidades proyectadas de capital de trabajo, sus inversiones en activos,
sus pagos de intereses y los pagos programados del monto principal de su deuda, durante el futuro
predecible.

Inversiones en activos

Las inversiones que resultan en un incremento en el valor de las propiedades o en los flujos de
efectivo futuros, reciben el tratamiento de inversiones en activos. Durante 2013, la Sociedad tiene
planeado invertir aproximadamente $850.0 millones en la construccién y el equipamiento de nuevos
desarrollos hoteleros ubicados principalmente en México; y, en menor medida, en gastos de
mantenimiento y reemplazo del equipamiento utilizado por los hoteles que se encuentran en operacién.

Durante 2012, la Sociedad efectud inversiones en activos por un total de $875.6 millones, incluyendo
principalmente lo siguiente:

e costos por construcciones y equipamiento con motivo de la apertura de ocho nuevos hoteles
en México y un nuevo hotel en Costa Rica, asi como la continuacién de la construccién de las
aperturas programadas para 2013, incluyendo el proyecto de uso mixto en el drea de Santa Fe
de la Ciudad de México. Ver seccion “Resumen-Acontecimientos Recientes”;

e contrataciones o adquisiciones de terrenos para el futuro desarrollo de hoteles en varias
ciudades de México, en seis ciudades de Chile y en las ciudades de Medellin y Barranquilla

en Colombia; y

e en menor medida, gastos de mantenimiento y en el reemplazo de equipamiento ubicado en
los hoteles que se encontraban en operacion.
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Durante 2011, la Sociedad efectud inversiones en activos por un total de $875.2 millones, incluyendo
principalmente lo siguiente:

e costos por construcciones y equipamiento con motivo de la apertura de doce nuevos hoteles
en México y la iniciacién de la construccién del primer hotel en el extranjero —un hotel City
express en San José, Costa Rica;

e obra de ingenierfa civil relacionada con el proyecto de uso mixto en Santa Fe, Ciudad de
México;

e adquisiciones de terrenos para el futuro desarrollo de hoteles en México, asi como en las
ciudades de Bogota y Cali en Colombia; y

e en menor medida, gastos de mantenimiento y en el reemplazo de equipo ubicado en los
hoteles que se encontraban en operacion.

Durante 2010, la Sociedad efectud inversiones en activos por un total de $381.9 millones, incluyendo
principalmente lo siguiente:

e costos por construcciones y equipamiento con motivo de la apertura de cinco nuevos hoteles
en México;

e costos de desarrollo relacionados con el emprendimiento del crecimiento a un ritmo
acelerado, a fin de duplicar el nimero de hoteles abiertos para 2011; y

e en menor medida, gastos de mantenimiento y en el reemplazo de equipamiento ubicado en
los hoteles que se encontraban en operacion.

Deuda

La Sociedad y sus subsidiarias tienen contratados con varias instituciones de crédito tanto mexicanas
como extranjeras, diversos préstamos bancarios a largo plazo denominados en pesos mexicanos, délares
y pesos chilenos. Al 31 de marzo de 2013, los montos principales e intereses de estos préstamos bancarios
ascendian a un total de $1,7024 millones. Estos préstamos fueron obtenidos directamente por
subsidiarias de la Sociedad individualmente para adquirir un interés o participaciéon en un determinado
hotel propio o en coinversiéon. Las obligaciones financieras de cada subsidiaria estdn garantizadas,
dependiendo del acreedor, por (i) una hipoteca civil y mercantil; (ii) una hipoteca civil y una prenda sin
transmisién de posesion; o (iii) un fideicomiso de garantia y una prenda sin transmisién de posesion, en
cada caso afectando todos los bienes inmuebles de la subsidiaria aplicable. El valor de los activos que
garantizan los préstamos al 31 de diciembre de 2012 era de $3,379.0 millones y representaban a dicha
fecha un 63.0% de los activos totales de la Sociedad. Generalmente en dichos financiamientos IHCe
también acttia como obligada solidaria de las subsidiarias de la Sociedad.

De conformidad con los términos de los créditos contratados por las subsidiarias de la Sociedad, dichas
subsidiarias deben cumplir con varias obligaciones financieras y de otros tipos, los términos de las cuales
pueden limitar la capacidad de las subsidiarias para (i) realizar operaciones con afiliadas; (ii) adquirir
obligaciones de financiamiento adicionales; (iii) gravar sus activos; (iv) celebrar fusiones o escisiones sin la
previa aprobacion del acreedor aplicable; o (v) ser garante u obligado solidario por cualquier obligacién
derivada de un financiamiento, entre otros requisitos y limitaciones. Estos créditos pueden incluir
obligaciones financieras tales como indices de apalancamiento (calculados dividiendo el total de los pasivos
entre el total del capital), indices de cobertura de tasas de interés (calculados dividiendo la utilidad bruta de
operacién mas depreciacion entre el interés neto) e indices de cobertura de deuda (calculados dividiendo la
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utilidad bruta de operacién mas depreciacion entre la porcion actual de deuda a largo plazo mas el interés
pagado). Asimismo, los términos de algunas de esas obligaciones financieras restringen la habilidad de las
subsidiarias de la Sociedad para distribuir dividendos. Dichas obligaciones (i) crean una prohibicién para la
reparticion de dividendos por parte de las subsidiarias; (ii) permiten distribuir dividendos siempre y
cuando la subsidiaria y el obligado solidario aplicables cumplan con sus obligaciones financieras o de otros
tipos; o (iii) requieren el consentimiento previo del acreedor para el reparto de dividendos. A la fecha del
presente prospecto, la Sociedad estaba en cumplimiento (o recibié dispensas sobre) todas sus obligaciones
contenidas en estos contratos de crédito.

La siguiente tabla contiene cierta informacién con respecto a la deuda consolidada a largo plazo de la
Sociedad al 31 de marzo de 2013, de acuerdo al acreedor. La tasa de interés aplicable y vencimiento de los
créditos contenidos en la siguiente tabla varian por crédito o linea de crédito.

Tasa(s) de Fecha(s) de
Monto principal pendiente al 31 de marzo de 2013 interés vencimiento

(US$) (Ps., salvo que se
especifique de otro modo)
TIIE +1.90%- 2014, 2015, 2019

HSBC 61,739,886 762,771,590 2.60%

THE +1.92%- 2017, 2020
BBVA Bancomer 2,971,647 36,713,507 3.25%

THE +1.96%- 2014, 2018
Banorte 1,802,575 22,270,098 2.85%

TIE +2.25%- 2016, 2018, 2020,
BANCOMEXT 27,326,496 337,607,928 4.0% 2021, 2022

TIE +3.30%- 2015, 2016
Scotiabank 4,090,759 50,539,690 3.50%

THE +2.75%- 2017, 2018
Banco Santander 3,008,224 37,165,400 4.00%
Metlife 6,664,668 82,339,305 8.88% 2019
International Finance Corporation 14,813,996 183,020,992 TIIE +2.67% 2022
International Finance Corporation and
Deutsche Investitions- und LIBOR
Entwicklungsgesellschaft GmbH® 4,398,192 54,337,906 +4.70% 2023
CorpBanca® 6,940,806 85,750,882 5.20%, 8.05% 2014
Actinver 3,220,524 39,788,286 TIIE +2.5% 2015
Deuda total consolidada 136,977,772 1,692,305,585 - -

(1) Denominado en Délares. El monto equivalente en Pesos se calcula con base en el tipo de cambio para solventar obligaciones denominadas en moneda

extranjera pagaderas en México, publicados por el Banco de México en el Diario Oficial de la Federacion; es decir, $12.35 M.N. por USD$1.00 al 27 de
marzo de 2013.

(2) Denominado en Pesos Chilenos o UF Chilenos. El monto equivalente en Pesos se calcula con base en el tipo de cambio del 27 de marzo de 2013 de
38.32 pesos chilenos por cada $1.00 peso.

Al 31 de marzo de 2013, el monto total pendiente por intereses en relacién a la cantidad pendiente de
deuda total establecida anteriormente es la cantidad de Ps$10.1 millones.

Del mismo modo la Sociedad tenia, al 31 de diciembre de 2012, $171.1 millones y US$25.4 millones,
en lineas de crédito relacionadas con el desarrollo de hoteles en México y Colombia.

Esta secciéon resume los principales términos de ciertos contratos de crédito celebrados por la

Sociedad, dicha descripciéon es solo un resumen y no pretende describir todos los términos de los
contratos de crédito que puedan ser importantes.
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Obligaciones contractuales y compromisos de negocios

La siguiente tabla muestra las obligaciones contractuales y compromisos de negocios de la Sociedad
al 31 de diciembre de 2012.

Monto pagadero por periodo

1 a 365 dias 1 a5 afos Mas de 5 afios Total

(En miles de pesos)

Deuda Sin INtereSes ........ooveveeeeeeeeeeeeeeeeeeereeeeereenens $ 47,7506 $ — $ - $ 47,750.6

Deuda a tasas tanto fijas como variables,
incluyendo intereses proyectados a una

tasa promedio ponderada del 7.42%................. 200,101.4 967,219.0 1,122,888.2 2,290,208.6
Instrumentos financieros derivados...........cc.......... 262.9 0 0 262.9
1Y SO $ 2481149 $ 9672190 $ 1,122,8882 $ 2,338,222.1

En adicién a las obligaciones indicadas en la tabla anterior, al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad
mantenia compromisos relacionados con su actividad normal de desarrollo de nuevos hoteles por las
cantidades de $44.4 millones y US$6.7 millones por contratos de construccién y adquisicién de terrenos
respectivamente.

Informacién cuantitativa y cualitativa con respecto a los riesgos de mercado
Objetivos de la administracion del riesgo financiero

Dentro del curso ordinario de sus operaciones, la Sociedad esta expuesta a diversos riesgos de mercado
que se encuentran fuera de su control, incluyendo las fluctuaciones en las tasas de interés y los tipos de
cambio, que pueden tener un efecto adverso en el valor de sus activos y pasivos financieros, sus flujos de
efectivo futuros y su utilidad. Como resultado de estos riesgos de mercado, en el supuesto de que las tasas
de interés o los tipos de cambio flucttien en sentido adverso, la Sociedad podria sufrir pérdidas.

La politica en materia de administracion de riesgos de la Sociedad tiene por objeto evaluar las
posibles pérdidas y el impacto consolidado de las mismas, asi como mitigar la exposicién de la Sociedad
a las fluctuaciones en las tasas de interés y los tipos de cambio. La Sociedad busca minimizar los efectos
de estos riesgos utilizando instrumentos financieros derivados con coberturas econémicas. La tesoreria
corporativa y el equipo de planeacién financiera de la Sociedad coordina para todas las subsidiarias el
acceso a los mercados financieros nacionales e internacionales, supervisa y administra los riesgos
financieros relacionados con las operaciones de la Sociedad a través de los informes internos de riesgo,
los cuales analizan las exposiciones por grado y la magnitud de los riesgos. El uso de los derivados
financieros se rige por las recomendaciones y las politicas dictadas por el Comité de Planeacién y
Finanzas, las cuales proveen lineamientos sobre el manejo de riesgo cambiario, riesgo de las tasas de
interés, riesgo de crédito, el uso de instrumentos financieros derivados y no derivados y la inversion de
exceso de liquidez. La administracién reporta periédicamente al Comité de Planeacién y Finanzas el
cumplimiento con las politicas y los limites de exposicién. Conforme la Sociedad se expande a mercados
fuera de México, actualiza, y espera seguir actualizando, su estrategia de administracién del riesgo para
reflejar alteraciones a la exposicion de la Sociedad, especialmente a tasas de interés.

La Sociedad mide su exposicién a riesgos de mercado en una base neta, ya que generalmente busca cubrir
su exposicion financiera mediante el neteo de sus activos y pasivos financieros antes de utilizar instrumentos
financieros derivados como estrategia de cobertura. De acuerdo con sus politicas, la Sociedad no suscribe o
negocia instrumentos financieros derivados con fines especulativos. Para mayor informacién sobre la
utilizacion de instrumentos financieros derivados véase la Notas 9y 18 de los Estados Financieros Auditados.
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Administracion del Riesgo Cambiario

Las cuentas que generan el riesgo cambiario son efectivo, cuentas por cobrar y préstamos bancarios,
que se encuentran en monedas distintas (principalmente en Délares) de la moneda funcional de cada
subsidiaria de la Sociedad. Esas monedas experimentan fluctuaciones peridédicas con respecto al peso
mexicano. Por lo tanto cualquier fluctuacién en los valores de las monedas utilizadas afecta los
resultados, la posicién financiera y los flujos de efectivo de las entidades que se consolidan en la
Sociedad.

En 2012, aproximadamente el 99.9% de los ingresos y el 98.9% de los gastos de la Sociedad estuvieron
denominados en pesos. Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia pasivos financieros denominados
en dolares por un monto de USD $4.7 millones (equivalentes aproximadamente a $61.0 millones), asi
como pasivos financieros denominados en monedas diferentes al peso mexicano y al délar por un monto
equivalente a aproximadamente a $69.0 millones. Lo anterior incluye instrumentos financieros, cuentas
por cobrar y préstamos denominados en monedas distintas a la moneda funcional de la subsidiaria
respectiva, principalmente délares. La Sociedad también esta expuesta al riesgo relacionado con los tipos
de cambio al contar con subsidiarias extranjeras, incluyendo sus subsidiarias operativas en Costa Rica,
Colombia y Chile. Para conocer la exposiciéon de riesgo de la Sociedad a fluctuaciones en el tipo de
cambio, véase la Nota 18 e. a los Estados Financieros Auditados.

En cuanto a los riesgos cambiarios, la Sociedad ha mantenido hasta el momento una cobertura
natural al mantener saldos en efectivo en ddlares para contrarrestar los pasivos generados en esta misma
moneda. La Sociedad, al incursionar en mercados distintos al mexicano, ha cambiado su exposicién al
riesgo de tipo de cambio y consecuentemente ha ajustado la forma como administra y valda dichos
riesgos. La politica de la Sociedad con respecto a los riesgos cambiarios sera la misma que con los riesgos
de mercado, donde se analizara la posibilidad de utilizar instrumentos derivados exclusivamente para la
cobertura de dichos riesgos con la finalidad de dar certidumbre a los flujos de efectivo resultantes de las
operaciones internacionales.

La siguiente tabla contiene un resumen de los activos y pasivos financieros denominados en doélares
de la Sociedad a las fechas indicadas.

Al 31 de diciembre
2012 2011 2010
(En miles de délares)
Activos financieros..... UsD$ 3,6242 USD$ 14,671.2 USD$47,370.1
Pasivos financieros..... USDS$ (4,686.6) USDS$ (5,790.1) UsD$ (6,173.1)

Exposicién neta........... USD$(1,062.4) USD$8,881.1 USD$41,197.0

Riesgo de mercado
Las actividades de la Entidad la exponen a riesgos financieros como son los movimientos en los tipos
de cambio y las tasas de interés. La Sociedad suscribe los instrumentos financieros derivados

mencionados a continuacién para manejar su exposicion al riesgo en tasas de interés:

e  Swaps de tasas de interés para mitigar el riesgo del aumento de las tasas de interés; y
e Contratos de cobertura (Caps) de tasa de interés.
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Las coberturas antes descritas se realizan con respecto a créditos especificos de las subsidiarias de la
Sociedad con la finalidad de reducir la exposicién global de Hoteles City a movimientos en las tasas de
intereses. El uso de derivados en Hoteles City es exclusivamente con la finalidad de cubrir riesgos
relacionados al movimiento de dichas tasas con la finalidad de reducir la volatilidad en el flujo de
efectivo de la Sociedad.

Administracion del riesgo de tasas de interés

Existen muchos factores que contribuyen a que la Sociedad esté expuesta al riesgo relacionado con las
tasas de interés, incluyendo las politicas monetarias y fiscales del gobierno, consideraciones de orden
econémico y politico a nivel nacional e internacional y otros factores que se encuentran fuera de su
control.

El riesgo de las tasas de interés se presenta principalmente como resultado de los pasivos financieros
que devengan intereses a tasas variables, contratados por las subsidiarias de la Sociedad. Al 31 de
diciembre de 2012, la Sociedad tenia pasivos financieros que devengaban intereses a tasas variables, por
un monto total de $1,551.7 millones. A fin de administrar el riesgo de las tasas de interés, algunas
subsidiarias de la Sociedad han celebrado operaciones de swap y caps.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia celebradas operaciones de cobertura de tasa de interés
tipo cap con HSBC, Credit Suisse, BBVA Bancomer y Banco Santander, con referencia a la TIIE ya fuere a
28 o0 91 dias, con limites establecidos entre el 6.0% y el 9.0% de TIIE, con un valor de mercado total de
$344,011. Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia celebradas varias operaciones de swap de tasa de
interés variable a fijo con IXE, todas ellas con vencimiento en 2013, que devengaban intereses ya fuere a la
tasa LIBOR a seis meses o a la TIIE a 28 dias, de entre el 5.26% y el 9.91%, con un valor de mercado total
de $262,888. Para mayor informacién y un analisis de sensibilidad, véase la Nota 9 a los Estados
Financieros Auditados.

La Sociedad calcula el valor razonable de sus instrumentos derivados utilizando un analisis del flujo
de efectivo descontado utilizando la curva de rendimiento aplicable por el plazo de los instrumentos
derivados no opcionales y los modelos de determinacién de precios para los instrumentos derivados
opcionales y el riesgo creditico del contrato subyacente relevante. Los swaps de tasas de interés se valtan
al valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados y descontados con base en las curvas de
rendimiento derivados de las tasas de interés cotizadas. Los caps tasa de interés se valtian mediante el
método de valuaciéon utilizado para el calculo de las Opciones, la férmula Black Scholes, la cual utiliza una
ecuacion diferencial que encuentra dentro de sus variables el valor spot del subyacente, tiempo al
vencimiento, volatilidad del precio, tasa de interés nacional y tasa de interés extranjera. Ambas son
valuaciones nivel 3. Salvo que se indique lo contrario en los Estados Financieros, la Sociedad considera
que las cifras relacionadas con activos y pasivos de la misma reconocidas a su valor amortizado reflejan
su valor razonable. Para mayor informacion sobre el uso de instrumentos financieros y administracién
del riesgo, véase la Nota 9 a los Estados Financieros Auditados y la Nota 18 a los Estados Financieros
Intermedios.

Politicas contables criticas

En la aplicacién de las politicas contables de la Sociedad, las cuales se describen en la Nota 4 a los
Estados Financieros Auditados, la administraciéon debe hacer juicios, estimaciones y supuestos sobre los
valores en libros de algunos activos y pasivos de los Estados Financieros. Las estimaciones y supuestos
relativos se basan en la experiencia y otros factores que se consideran pertinentes. Los resultados reales
podrian diferir de estas estimaciones.
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Juicios esenciales al aplicar las politicas contables
Consolidacion de subsidiarias

La Sociedad consolida subsidiarias en las que tiene una participacién de al menos el 50.0%, éstas se
consolidan en los Estados Financieros porque la administracion ha determinado que se tiene el control
sobre ellas. La administracién considera que el poder de controlar las actividades relevantes de dichas
subsidiarias lo obtiene a través de los convenios de accionistas y los contratos de administracion
celebrados con cada subsidiaria y/o socio de Hoteles City. De acuerdo con dichos contratos, existen
derechos potenciales de voto sustantivos que la Sociedad posee para adquirir las acciones u hoteles en
poder de terceros, los cuales podrian ser ejercidos bajo ciertas circunstancias.

Estimaciones contables

Las estimaciones y supuestos se revisan sobre una base regular. Las modificaciones a las estimaciones
contables se reconocen en el periodo en que se realiza la modificaciéon y periodos futuros si la
modificacién afecta tanto al periodo actual como a periodos subsecuentes.

Reconocimiento de ingresos por programas de lealtad de huéspedes

La administracion consider6 los criterios detallados para el reconocimiento de ingresos por la venta
de servicios hoteleros establecidos en la IFRIC 13, programas de lealtad a huéspedes y, particularmente,
la consideracién acerca de si Hoteles City habia prestado el servicio a los huéspedes afiliados al
programa. Su impacto estd en el rubro de ingresos diferidos del estado consolidado de posicién
financiera.

Valuacion de impuestos sobre la renta

En la determinacién del impuesto sobre la renta diferido, la Sociedad estima la probabilidad de
generar base gravable en los periodos futuros para poder aprovechar los activos diferidos generados por
las pérdidas fiscales. La conclusién alcanzada por los periodos presentados es que si habra base gravable
y por tanto reconoce en su totalidad el activo por impuestos diferidos de las pérdidas generadas. Su
impacto esta en el rubro del pasivo por impuestos diferidos y el gasto del periodo.

Asimismo, dado que la Sociedad estd bajo un sistema tributario hibrido de impuesto sobre la renta
(ISR e IETU), mediante estimaciones de los resultados fiscales futuros determina si sera sujeta a ISR en las
subsidiarias con inmuebles, mobiliario y equipamiento en periodos futuros, de forma tal que los
impuestos diferidos estan determinados sobre un porcentaje de ISR; mientras que sera sujeta a IETU en
las subsidiarias prestadoras de servicios, de forma tal que los impuestos diferidos estdn determinados
sobre un porcentaje de IETU. Su impacto esta en el rubro del pasivo por impuestos diferidos y el gasto
del periodo.

Estimacion de vidas titiles y residuales de los activos fijos
La Sociedad, a través de la opinién de sus expertos internos del area de desarrollo, evaltia en cada
periodo la vida util y residual de los activos segiin su experiencia operativa y las caracteristicas de los

activos, asi como su operacién a la fecha de revisiéon. Su impacto esta en el rubro de la depreciaciéon
acumulada, en el estado consolidado de posicién financiera y en los gastos por depreciacién del ejercicio.
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Nuevos principios de contabilidad

El 1° de enero de 2012, la Sociedad adopté las IFRS y los estandares e interpretaciones emitidos al
respecto por el IASB que se encontraban vigentes a dicha fecha. La fecha de transicion de la Sociedad fue
el 1° de enero de 2010. Como parte de esta adopcidn, la Sociedad aplicé la IFRS 1—Adopcion por Primera
Vez de las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Normas nuevas y revisadas emitidas que atin no son efectivas

Al 31 de marzo de 2013, la Sociedad no ha aplicado las siguientes normas nuevas y revisadas que han
sido emitidas y que atin no son efectivas:

e [FRS 9 Instrumentos financieros, que se volveran aplicables por periodos anuales empezando
y después del 1° de enero de 2015.

e Enmiendas a IFRS 9 e IFRS 7 Fecha de vigencia obligatoria de IFRS 9 y revelaciones de
transicion, que se volveran aplicables por periodos anuales empezando y después del 1° de

enero de 2015.

e Enmiendas a IAS 32 Presentacién neta de activos y pasivos financieros, que se volveran
aplicables por periodos anuales empezando y después del 1° de enero de 2014.
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PANORAMA DE LA INDUSTRIA

Hoteles City considera que el estado actual de la economia nacional, las tendencias demogréaficas
favorables del pais y la continua recuperaciéon y crecimiento del turismo nacional, han creado un
panorama favorable para la industria hotelera nacional. Ademads, la Sociedad considera que la alta
fragmentacion de la industria y la baja concentracién de habitaciones per capita, ofrece una atractiva
oportunidad a la Sociedad para continuar creciendo como una de las marcas hoteleras de mayor
visibilidad en México.

Situacion econémica de México

El turismo en general y el viajero de negocios en México en particular, guardan una estrecha
correlaciéon con el nivel de actividad econémica a lo largo del pais y el crecimiento de la economia
nacional. Por tanto, la Sociedad considera que la industria hotelera esta en posiciéon de beneficiarse de la
derrama econémica derivada del continuo crecimiento econémico de México y los sdlidos indicadores
fundamentales en los que esta cimentada la economia del pais.

En términos generales, desde la implementacion a finales de la década de los afios ochenta de las
reformas para abrir la economia nacional y exponerla al comercio exterior y a la inversién extranjera,
Meéxico ha reportado un desempefio macroeconémico positivo y estable. Tras la crisis monetaria y
bancaria experimentada en 1995, el PIB del pais ha crecido a una tasa anual compuesta promedio de
aproximadamente el 3% en términos reales, gracias a las politicas fiscales y monetarias adoptadas por el
gobierno. Actualmente México cuenta con soélidos indicadores macroeconémicos, incluyendo una
proporcion baja entre deuda nacional relativa a su PIB, un balance estable de cuenta corriente, bajos
indices de inflacién y desempleo, y tasas de interés estables, que han estimulado la confianza de los
inversionistas y atraido una mayor cantidad de inversion extranjera directa.

Tras experimentar una contraccion del 6.0% del PIB en términos reales en 2009 como producto de la
crisis financiera global, la economia nacional ha reanudado su crecimiento. En 2010 el PIB del pais crecié
en un 5.3%, seguido de un 3.9% tanto en 2011 como en 2012. Durante los dos dltimos afios el PIB real de
Meéxico creci6 mas rapido que las tasas de crecimiento del PIB de los Estados Unidos, Brasil, América
Latina y la mayoria de los paises miembros de la OCDE. La “Encuesta Sobre las Expectativas de los
Especialistas en Economia del Sector Privado: Febrero de 2013”, practicada por el Banco de México,
pronostica que el PIB crecerd en un 3.5%, un 4.0% y un 4.2% en 2013, 2014 y 2015, respectivamente.

La siguiente tabla refleja el crecimiento real del PIB, la inflacién y el indice de desempleo promedio
para México y otros paises y regiones seleccionadas para el periodo 2010 a 2013.

Indicadores macroeconémicos de ciertos paises y regiones

Crecimiento real del PIB Inflacion indice de desempleo promedio

2010 2011 2012* 2013* 2010 2011 2012* 2013* 2010 2011 2012*  2013*
53 3.9 3.9 3.5 44 3.8 4.0 3.3 54 52 48 48

24 1.8 22 21 1.7 31 1.6 1.8 9.6 9.0 8.2 8.1
7.5 2.7 1.5 4.0 59 6.5 5.0 5.1 6.7 6.0 6.0 6.5
6.1 5.9 5.0 44 3.0 44 25 3.0 8.2 71 6.6 6.9

4.0 59 43 44 3.2 3.7 2.7 3.0 11.8 10.8 11.0 10.5
5.8 3.9 2.7 3.4 6.0 6.5 6.0 6.5 8.3 7.8 74 7.5
2.8 1.7 1.3 1.1 1.6 2.6 2.0 1.5 8.6 8.3 8.4 8.5

*Estimado.
Fuentes: Fondo Monetario Internacional; Global Insight; INEGI.
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El crecimiento econémico de México ha estado impulsado en gran medida por los sectores de
manufactura, industria, construccién y agricola. En particular, el sector de manufactura se ha vuelto
sumamente competitivo a nivel global como resultado de la relativa eficiencia en los costos de mano de
obra y transporte, la abundancia y la alta calidad de la mano de obra en el pais, la contraccion de la
brecha en sueldos y salarios con respecto a China, su proximidad geografica a importantes mercados de
consumo y la existencia de escasas barreras comerciales, lo cual ha quedado de manifiesto por el gran
namero de paises con los que tiene celebrados tratados de libre comercio. Al cierre de 2012, el indice de
produccion industrial del pais habia crecido en un 16.0% con respecto al nivel reportado durante el punto
mas alto de la crisis financiera en mayo de 2009, superando los indices de produccion industrial de los
Estados Unidos durante dicho periodo. Estas tendencias se han visto reflejadas en el aumento de la
inversion por parte de empresas nacionales y transnacionales; y la Sociedad prevé que la confianza en el
sector industrial y las expectativas de crecimiento adicional continuardn resaltando la importancia de
Meéxico como centro manufacturero vital en América del Norte.

Las siguientes tablas presentan el desempefio macroeconémico de México en varios incides
econdmicos claves, para los afos indicados.
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La situacion del mercado laboral es uno de los principales impulsores de la industria hotelera; y es
especialmente importante para la Sociedad dado que la misma estd orientada a los viajeros de negocios
pertenecientes al segmento econémico y budget. Desde septiembre de 2009, cuando México reporté un
indice de desempleo récord del 6.4%, se han creado aproximadamente 1.5 millones de nuevos empleos
permanentes de conformidad con el nimero de afiliados permanentes al Instituto Mexicano del Seguro
Social (“IMSS”), segtn reporta la propia institucién. En los tltimos tres afios, el indice de desempleo se ha
ido acercando a los niveles anteriores a la crisis, ubicandose en el 4.5% en diciembre de 2012 con base en
datos del INEGI. Ademads, se prevé que las tendencias demograficas favorables del pais estimularan
considerablemente el crecimiento econémico a largo plazo. La poblacién del pais es relativamente joven,
dado que més del 50.0% de sus habitantes tienen menos de 29 afios de edad y aproximadamente el 75.0%
tienen menos de 45 afos, otorgando una gran oportunidad para incrementar el tamafio de su fuerza
laboral. El indice de fertilidad del pais, que se mide en términos del niimero de nifios nacidos de mujeres
ubicadas en el segmento de entre 15 y 49 afios de edad, disminuy6 de 5.0 en 1980 a 2.1 en 2010, en
comparacién con 1.9 en los Estados Unidos y 1.7 en el promedio de los paises miembros de la OCDE. Se
prevé que la disminucién del indice de fertilidad reducira el indice de dependencia de México, que se
mide en términos del porcentaje de la poblaciéon ubicada en los segmentos de menos de 15 y méas de 65
afios de edad, de alrededor del 39.0% en 2000 al 31.0% en 2020, lo que a su vez incrementara el nivel de
ingreso disponible y favorecerd las tendencias de consumo.

Las siguientes tablas muestras el indice de desempleo en México, por los afios indicados y la
distribucién de la poblacién mexicana por edad en el 2010, respectivamente.

Indice de Desempleo en México Distribucidn de la Poblacion de México par Edad
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Como operadora de hoteles de servicio limitado en los segmentos econémico y budget, con una
importante presencia en las principales regiones industriales y comerciales del pais, incluyendo los en los
principales corredores manufactureros, industriales, comerciales y de exportacién relacionados con el
TLCAN; el corredor agricola, el corredor de la frontera con los Estados Unidos y el corredor
petroquimico, industrial y de exportacién del Golfo de México, Hoteles City considera que estd colocada
en una posicién excepcional para aprovechar los beneficios derivados del aumento en la actividad
econémica a nivel nacional. La Sociedad prevé que el continuo crecimiento de la clase media, la
disminucién de los indices de desempleo y el aumento en los viajes de negocios que va aunado a la
actividad econdémica se traducirdn en un incremento en la demanda de habitaciones de hotel en los
segmentos a los que la Sociedad est4 orientada.
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Las siguientes tablas muestran la distribucion de la poblacién mexicana por ingresos al 2000 y al 2010
y los pasajeros de aerolineas nacionales en México por los afios indicados, respectivamente.

Pasajeros en Vuelos Nacionales Distribucion de la Poblacidn par Ingresos
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La Sociedad considera que los planes ambiciosos del gobierno mexicano en lo que respecta a la
inversién del sector publico en infraestructura, aunados a la inversion del sector privado, incrementaran
auin mas las comunicaciones y la accesibilidad mediante el mejoramiento y la construccién de carreteras,
vias de ferrocarril y aeropuertos. La Sociedad considera que la nueva infraestructura beneficiaré al sector
de negocios y continuaré estimulando el crecimiento de los centros de negocios urbanos. De igual forma,
la Sociedad considera que esta expansién continuard respaldando el aumento en los viajes de negocios,
generando una mayor demanda de hoteles con estdndares de calidad internacional, que cuenten con una
amplia huella geografica y un considerable reconocimiento de marcas en todo México. Ademas, la
Sociedad considera que su presencia geografica estd bien alineada con los principales centros de actividad
econdémica del pais, dado que al 31 de diciembre de 2012 casi el 71.0% de sus habitaciones se encontraban
ubicadas en los 15 estados de mayor actividad econémica, que en conjunto representan aproximadamente
el 78.0% del PIB en México, como se muestra en la siguiente tabla.

PIB Mexicano, Poblacién y Capacidad Instalada de Hoteles City por Estado

% de Cuartos de #de

% del PIB % de Poblacién Hoteles Hoteles
Estado (2011) (2010) City (2012) (2012)
Distrito Federal 17.8% 7.9% 6.1% 5
Estado de México 9.8% 13.5% 5.5% 4
Nuevo Leén 8.0% 41% 2.9% 2
Jalisco 6.7% 6.5% 4.1% 3
Veracruz 4.6% 6.8% 8.6% 6
Guanajuato 4.1% 4.9% 5.5% 4
Puebla 3.6% 51% 4.3% 3
Coahuila 3.3% 2.4% 4.2% 3
Tamaulipas 3.2% 2.9% 41% 3
Chihuahua 3.1% 3.0% 5.6% 4
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Campeche 3.0% 0.7% 3.0% 2
Baja California Norte 3.0% 2.8% 7.6% 5
Tabasco 2.8% 2.0% 1.6% 1
Sonora 2.6% 2.4% 4.3% 3
Michoacan 2.4% 3.9% 2.2% 2
Sinaloa 2.0% 2.5% 4.5% 3
Querétaro 1.9% 1.6% 3.7% 3
Chiapas 1.9% 4.3% 2.8% 2
San Luis Potosi 1.9% 2.3% 43% 3
Quintana Roo 1.5% 1.2% 4.6% 3
Hidalgo 1.5% 2.4% 1.3% 1
Yucatan 1.5% 1.7% 1.6% 1
Durango 1.2% 1.5% 1.5% 1
Aguascalientes 1.2% 1.1% 1.5% 1
Zacatecas 0.8% 1.3% 1.3% 1
Colima 0.6% 0.6% 1.4% 1
Total México 94.0% 89.4% 98.3% 70
15 Principales Estados 78.0% 69.1% 69.7% 50
Costa Rica 1.7% 1
Total 100.0% 71

Fuente: INEGI, Informacién de la Sociedad
La industria hotelera nacional

La Sociedad considera que debido al dindmico entorno de negocios en México, evidenciado por un
continuo crecimiento del ingreso per capita, el mayor nivel de consumo a nivel nacional y a la creciente
clase media, el panorama de la industria hotelera nacional es alentador y ayudara a cimentar los planes
de expansién de la Sociedad. Asimismo, la Sociedad considera que sus prospectos se veran favorecidos
por las caracteristicas de la oferta hotelera existente y su menor calidad en general. Dada la escasez
generalizada de capital a precios competitivos para financiar el desarrollo de nuevos hoteles en los
segmentos en los que opera la Sociedad, ésta estima que el volumen de nuevas construcciones se
mantendra en un nivel relativamente bajo a corto plazo. En consecuencia, la Sociedad considera que los
indicadores fundamentales de la industria hotelera nacional seguiran respaldando su crecimiento; y que
al ser una de las marcas de mayor reconocimiento en México, goza de una buena posicién competitiva
dada la fragmentacién caracteristica de la industria y del segmento donde opera en particular.

Atendiendo a sus caracteristicas fisicas y su gama de servicios, los hoteles se clasifican en hoteles de
servicio completo, hoteles de servicio selecto y hoteles de servicio limitado:

e Los hoteles de servicio completo se caracterizan por ofrecer habitaciones relativamente
grandes y equipadas; una amplia seleccién de alimentos y bebidas; salas de juntas y salones
con capacidad para celebrar eventos sociales y de negocios; y diversos servicios adicionales,
tales como spas, servicio a la habitacién las 24 horas del dia, estacionamiento con servicio de
valet, servicio de maleteros y servicio de conserje. La ADR de los hoteles de servicio completo
en México asciende a $1,500 M.N. o més.
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Los hoteles de servicio selecto ofrecen habitaciones y ciertos servicios necesarios para viajeros
de negocios en el segmento directivo, ejecutivo o de gerencia de alto nivel, especialmente por
lo que respecta al tamafo de sus habitaciones, nivel de equipamiento y servicios de alimentos
y bebidas. Los hoteles pertenecientes a esta categoria con frecuencia incluyen un restaurante
con menu y horario mas limitados que los que suelen encontrarse en los hoteles de servicio
completo. Sus habitaciones tienden a ser mas pequefias que las de estos dltimos, con una
decoraciéon mas modesta. La ADR de los hoteles de servicio selecto en México fluctta entre
$980 M.N. y $1,800 M.N.

Los hoteles de servicio limitado tienden a ofrecer habitaciones pequenas con el equipamiento
estrictamente necesario para el viajero de negocios; y pueden ofrecer servicios adicionales
tales como gimnasio, alberca, una reducida seleccion de alimentos y bebidas y salas de junta
de espacio limitado. La ADR de los hoteles de servicio limitado en México fluctta entre $550
M.N.y $1,700 M.N.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad era la tercera cadena hotelera més grande de México en
términos del ndmero total de hoteles y habitaciones, ubicdndose tnicamente por detras de
InterContinental Hotels Group (IHG) y Grupo Posadas. Asimismo, la Sociedad ocupaba el primer lugar
entre los operadores que se concentran exclusivamente en el segmento de los hoteles de servicio
limitado. Salvo por IHG, los operadores de cadenas internacionales se ubican por detras de los
operadores locales independientes en términos de presencia en México. Las cadenas internacionales
siguen principalmente estrategias de inversién en las que la mayor parte de las propiedades son
desarrolladas por terceros y son propiedad de éstos, mientras que la cadena se encarga solamente de la
franquicia de hoteles. Dicha estrategia ha demostrado ser lenta y dificil de implementar en México, al
depender de terceros para acelerar el desarrollo de las propiedades.

La siguiente tabla muestra las diez cadenas hoteleras lideres en México por nimero de hoteles en
México al 31 de diciembre de 2012.

10 Cadenas Hoteleras en México con Mayor Nimero de Holzles
Al 31 de diciemire del 2012

#de Hoteles — Sdlo considera holeles en Meéxico

121
~ ol
— =
== — I 3_? R A |
TR
=z

Pt =3 Homfes | Soupsleal Sorges fio fiynebem SEwooa Alfesses e
Foia=das ity Tatlzom IElem

Fuente- Regisbos Pibllocs Pegins Wab dsiz: compsas Nelai daFrasa Srtiallss 2e'Feiis

La Sociedad considera que su estrategia de crecimiento, la cual se desdobla a través de su plataforma
integral de negocios en hotelerfa, le ha permitido sobrepasar considerablemente a la industria hotelera
nacional por lo que respecta al nimero de hoteles abiertos por afio desde su constitucién en 2002 y
apertura de primer hotel en 2003. Durante el periodo comprendido de finales de 2006 a finales de 2012, la
Sociedad abri6é 51 nuevos hoteles (50 en México), mismos que representaron una tasa de crecimiento
anual compuesto aproximadamente del 24.0% y el 25.0% en términos del nimero de hoteles y
habitaciones, respectivamente. La Sociedad considera que fue la cadena hotelera de mas rapido
crecimiento en México durante dicho periodo.
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La siguiente tabla muestra el crecimiento de cadenas de hoteles selectas en México, por nimero y
porcentaje de incremento de hoteles en México del fin de 2006 al fin de 2012.

Crecimiznio d2 Cadenas Hotelaras sn México
Incremeanta Nete =n Nimera de Hoteles 20082012
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De acuerdo con las estadisticas oficiales mas recientes publicadas por la SECTUR, al cierre de 2012
Meéxico contaba con 17,662 hoteles y 660,546 habitaciones. Durante el periodo comprendido de 2004 a
2012, el namero de hoteles y habitaciones en México creci6 a una tasa anual compuesta del 3.8% y el 3.1%,
respectivamente, superando el ritmo de crecimiento del PIB nacional, que crecié a una tasa anual
compuesta del 2.4% en términos reales durante el mismo periodo. Segiin la SECTUR y la Asociacion
Americana de Hoteles y Alojamientos (American Hotel and Lodging Association), en 2011 México contaba
con aproximadamente 5.7 habitaciones de hotel por cada mil habitantes, en comparacién con 15.6
habitaciones por cada mil habitantes en los Estados Unidos.

Tras crecer a una tasa anual constante combinada del 3.8% en términos reales durante el periodo de cinco
afios que termind en 2008, en 2009 el PIB de la industria hotelera nacional disminuyé un 9.1% como resultado
de los efectos combinados de la crisis econémica a nivel global y la epidemia de influenza A(H1NT1), que afecté
considerablemente al turismo y a los viajes en general. Sin embargo, desde el 2009 la industria hotelera
nacional se ha recuperado considerablemente y su PIB ha crecido a una tasa anual compuesta superior a la del
PIB del pais, ubicindose en el 8.1% en 2010, el 3.3% en 2011 y el 7.4% en 2012, en términos reales.

Las siguientes tablas muestran el crecimiento de la oferta hotelera y del PIB, y el crecimiento del PIB
total y del PIB del sector hotelero, respectivamente, para los afios que se indican.

Oferia Hotelera y Crecimiento del PIB en México Crecimlento del PiB Total y del Sector Hotelero en
Mexico
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A fin de incrementar su posicién de liderazgo en la industria y aprovechar las oportunidades
ofrecidas por su segmento, la Sociedad continué invirtiendo en el crecimiento de su cadena hotelera a lo
largo de la crisis; y sus indices de crecimiento en ntimero de hoteles y habitaciones se han ubicado por
encima de los reportados por la industria y sus competidores. Durante el periodo comprendido de 2003 a
2012, 1a Sociedad abrié un promedio de un nuevo hotel cada siete semanas.

Las siguientes tablas muestran el aumento de habitaciones de la Sociedad en relacién con la industria
hotelera mexicana y los competidores de la Sociedad, por los tres afios que se indican.
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No obstante la recuperacion gradual de la industria hotelera posterior a la crisis, los precios de renta
de habitaciones se han mantenido por debajo de los niveles generales de precios observados en México.
Segtn el INEGI, desde finales de 2008 el indice de precios de la industria hotelera se ha incrementado en
aproximadamente un 17.0%, en comparacién con el incremento del 20.0% experimentado por el INPC
durante el mismo periodo. Ademads, los niveles de las ADR contintian ubicandose por debajo de los
imperantes en los Estados Unidos y otros paises de América Latina, lo que apunta a que adn existe un
gran potencial para el futuro aumento en las ADR. De igual forma, los Indices de Ocupacién promedio en
México contindan ubicdndose por debajo de los anteriores a la crisis en México y de los imperantes
actuales en los Estados Unidos y otros paises de América Latina. El potencial de aumento en las ADR e
Indices de Ocupacién en México, ofrece una importante oportunidad de crecimiento en términos de
ingresos para la industria hotelera nacional.
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Las siguientes tablas muestran varios indices econémicos y operativos claves para la industria
hotelera en México y a nivel internacional, por los tres afios que se indican.
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Las siguientes tablas muestran los gastos por hospedaje y turismo en México basados en nacionalidad
por los afios indicados.

Gasto Turistico en México Gasto Hotelero en México
2010 2006 - 2010
100% = US$117 Bn Ps. Bn

Turistas Internacionales
13%

;’;J;stas Locales 2006 2010
(0]

I Locales [ Turistas Int.  (__)2006-2010 CAGR
Fuente Secretaria de Turismo Fuente Secretaria de Turismo

En particular, la industria hotelera mexicana se caracteriza por su alto nivel de fragmentacion y la
preponderancia de operadores independientes que no estan afiliados a marcas hoteleras. Los hoteles
pertenecientes a cadenas representan alrededor del 21.0% del ntimero total de hoteles en México, en
comparacién con el 69.0% en los Estados Unidos y el 27.0% en Brasil, como se muestra en la siguiente
tabla.

Distribucidn de Hoteles Independientes y de Cadenas
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Esta tendencia es especialmente marcada en el caso de los hoteles de servicio limitado para los
segmentos econémico y budget en los que se concentran las operaciones de la Sociedad. En estos
segmentos, el escenario esta poblado por los operadores locales que no estan afiliados a marcas hoteleras
y ofrecen habitaciones, servicios y alojamiento con distintos niveles de calidad. Por lo general, los hoteles
independientes no cumplen con los estdndares de seguridad y contra incendio aplicables a nivel
internacional; y su capacidad en cuanto a mercadotecnia y distribucién es limitada. La Sociedad
considera que esta dindmica le ofrece una atractiva oportunidad para crecer como la mayor operadora de
hoteles de servicio limitado en México, al remplazar un inventario de habitaciones obsoleto, con un
producto hotelero mas moderno, construido de acuerdo con los estdndares hoteleros internacionales. La
Sociedad considera que esta estrategia serd mas efectiva que emprender una estrategia que involucre
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principalmente la adquisicién de hoteles en el segmento de servicios limitados ya que la existencia de
hoteles atractivos es limitada y los costos de remodelacién pueden ser elevados y poco predecibles. El
compromiso de la Sociedad con la oferta de niveles de calidad y servicio consistentes en todas sus marcas
y propiedades, su capacidad en materia de mercadotecnia y su sistema centralizado de reservaciones, la
ubican en una buena posiciéon para continuar creciendo en sus segmentos de mercado.

La Sociedad considera que al concentrarse en el segmento de los hoteles de servicio limitado y los
viajeros nacionales de negocios que buscan alojamiento a precios accesibles, satisface la mayor parte de la
demanda hotelera en México. Segtin la SECTUR, los hoteles de entre una y cuatro estrellas representan
cerca del 89.0% del total de los hoteles calificados del pais. La Sociedad considera que los hoteles de entre
una y cuatro estrellas atienden principalmente a los segmentos de los servicios selectos y servicios
limitados a los que la misma estd orientada. En 2011, los turistas de origen nacional representaron
aproximadamente el 87.0% del de noches rentadas por los hoteles de entre una y cuatro estrellas, en tanto
que las noches rentadas a dichos turistas por los hoteles de cinco estrellas representaron alrededor del
44.0%. Ademas, los turistas de origen nacional representan aproximadamente el 87.0% del gasto turistico
en México.

Las siguientes tablas muestran los cuartos ocupados por noche y la oferta hotelera en México con
base en clasificaciones por ntimero de estrellas para los afios indicados.

Cuartos Noche Ocupados por Nacionalidad de Huésped Oferta Hotelera en México por Estrellas
2011 2000 - 2012
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La Sociedad compite principalmente con las marcas de hoteles de servicio limitado tales como One,
Ibis, Comfort Inn y Microtel; y, en menor medida, con las cadenas de hoteles de servicio selecto,
incluyendo Fiesta Inn, Holiday Inn Express, Hampton Inn y Quality Inn. En México existen actualmente
mas de 300 hoteles de servicio selecto y servicio limitado pertenecientes a cadenas hoteleras.

105



La siguiente tabla muestra el nimero de hoteles operados por las cadenas mas grandes de hoteles de

servicios selectos y servicios limitados en México al 31 de diciembre de 2012.

Principales Marcas Hoteleras de Servicio Selecto y Limitado en México por Niumero de Hoteles
2012
# de Hoteles

61 58
35
16 18
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Marcas Hoteleras de Servicio Selecto

Fuente Registros Plblicos, Paginas Web de las compafiias, Notas de Presa, Articulos de Prensa

Marcas de Hotel de Servicio Limitado

La siguiente tabla muestra el crecimiento de las principales marcas de hoteles de servicio limitado en

Meéxico por ntimero de hoteles para los afios indicados.

Crecimiento de las Cadenas de Servicio Limitado en México
2006 — 2012

# de Hoteles por Marca

2006 2008 2010 2012
Il City Express One Hotels 0 Ibis Comfort Inn

Fuente Registros Publicos, Paginas Web de las compaiiias, Notas de Presa, Articulos de Prensa
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DESCRIPCION DEL NEGOCIO
Informacién general de la Sociedad

Hoteles City considera que es la cadena de hoteles de servicio limitado lider y de mayor crecimiento
en México en términos de nimero de hoteles, nimero de habitaciones, presencia geografica, participacion
de mercado e ingresos. Hoteles City se especializa en ofrecer alojamiento de alta calidad, comodo y
seguro, a precios accesibles a través de una cadena de hoteles de servicios limitados orientados a los
viajeros de negocios de origen principalmente nacional. La Sociedad desarrolla su operacién a través de
una plataforma de negocio integral de hospedaje que lleva a cabo el desarrollo, la adquisicién selectiva, la
administracion y el otorgamiento de franquicias de hoteles en los segmentos econémico y budget los
cuales se encuentran principalmente en México. La Sociedad considera que su enfoque en los viajeros de
negocios de origen nacional que buscan alojamiento a precios accesibles, la distingue de sus principales
competidores y le otorga una ventaja competitiva al permitirle especializarse en un mercado que, en su
opinién, se encuentra altamente fragmentado y desatendido por las principales empresas hoteleras
nacionales e internacionales. Hoteles City busca implementar las mejores practicas internacionales
hoteleras, en un modelo de negocio eficiente y flexible, permitiéndole ofrecer altos niveles de calidad y
valor que la distinguen dentro de su nicho de mercado.

Desde la apertura de su primer hotel en 2003 y al cierre de diciembre de 2012, la Sociedad ha crecido,
en namero de cuartos, a una tasa anual compuesta del 34.3%, lo que equivale a la puesta en operacién de
un nuevo hotel cada siete semanas en promedio. Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad operaba 71
hoteles y 8,092 habitaciones, colocandola en México como la tercera cadena hotelera mas grande, el
segundo operador de hoteles y la mayor operadora de hoteles de servicios limitados en los segmentos
econémico y budget en términos de nimero de hoteles y habitaciones. Adicionalmente, Hoteles City es
una de las cadenas hoteleras de mayor crecimiento en México.

Durante el afio que terminé el 31 de diciembre de 2012, el 80.5% de los ingresos de la Sociedad fueron
atribuibles a la operacién de hoteles propios, en coinversién y arrendados, en tanto que el 19.5% fue
atribuible a la administracion de hoteles propios o arrendados, mantenidos a través de una coinversiéon o
pertenecientes a terceros, asi como a actividades de franquicia y desarrollo de hoteles.

La siguiente grafica muestra el crecimiento histérico de la Sociedad en términos de niimero de hoteles
y de capacidad de alojamiento desde el primer afio de operacién de la Sociedad.

Crecimiento de Cuartos de Hoteles City en Operacion
2003 — 2012
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Como resultado de la experiencia en desarrollo de nuevos hoteles y la trayectoria de crecimiento
acelerado de la Sociedad, los hoteles de la Sociedad tienen una edad promedio de tnicamente 4.2 afios,
siendo en opinién de Hoteles City, uno de los portafolios hoteleros mds modernos en la industria de
servicios de alojamiento a nivel nacional. La Sociedad ha desarrollado su cadena de hoteles
principalmente mediante la construccién de nuevas unidades hoteleras, disefiadas expresamente para
satisfacer las necesidades de los viajeros de negocios que buscan alojamiento a precios accesibles. La
especializacién en el segmento y su modelo de negocios la distingue dentro de la industria hotelera
nacional y le permite que sus hoteles alcancen niveles de utilidad operativa positiva o de punto de
equilibrio con tasas de ocupacién promedio cercanas al 30.0% a la tarifa diaria promedio (“ADR")
objetivo de la Sociedad.

La siguiente tabla muestra el ntimero de hoteles por afio de apertura al 31 de diciembre de 2012:

Total
Aperturas por Afio Acumulado
Numero de Numero de
Hoteles % del Total Hoteles

2003 5 7.0% 5
2004 5 7.0% 10
2005 5 7.0% 15
2006 5 7.0% 20
2007 6 8.5% 26
2008 9 12.7% 35
2009 10 14.1% 45
2010 5 7.0% 50
2011 12 16.9% 62
2012 9 12.7% 71
Total 71 100% 71

De acuerdo con la tabla anterior, la Sociedad inici6 la operaciéon de aproximadamente el 36.6% de los
hoteles que integran su cadena durante el periodo de tres afios que terminé el 31 de diciembre de 2012,
por lo que a dicha fecha los mismos se encontraban atin en etapa de estabilizacién en cuanto a sus tasas
de ocupaciéon y ADR. La Sociedad prevé que a medida que estos hoteles se conviertan en Hoteles
Estabilizados y operen a los niveles o tasas de ocupacién y ADR objetivo, le redituardn con mayores
margenes de RevPAR, NOI y margenes de UAFIDA ajustada.

A diciembre de 2012, 70 de los 71 hoteles operados por la Sociedad estdn ubicados en México y un
hotel esta ubicado en Costa Rica. La Sociedad cuenta con amplia presencia geografica a lo largo de todo el
pais ya que al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad operaba en 26 de los 32 estados de la Reptblica
Mexicana y tiene previsto extender su presencia a 28 estados para finales de 2013, ademas de continuar
con su expansién a nivel internacional, incursionando en mercados especificos de América Latina, como
Colombia y Chile. Las 8,092 habitaciones operadas por la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 estan
distribuidas en tres marcas claramente definidas que atienden a los viajeros de negocios en el segmento
econémico y el segmento budget. City express, la marca insignia de la Sociedad, estd orientada
principalmente a los profesionistas y a otros viajeros de negocios en el segmento de los hoteles
econémicos, que ofrecen una ADR que varia de $680 M.N. a $950 M.N. City Suites, la marca de hoteles de
estancia prolongada, estd orientada a los mismos viajeros que City express, ofrece habitaciones tipo
departamento con mayor equipamiento, a una ADR ligeramente mds alta que la de City express, entre
$900 M.N. y $1,700 M.N., pero con equipamiento que se considera tipico dentro del segmento econémico.
City junior, la opcién de hospedaje mas econémica, ofrece servicios de hotel basicos a precios accesibles
pero altamente competitivos a los viajeros de negocios en posiciones operativas, comerciales o
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administrativas de linea, a través de hoteles pertenecientes al segmento budget, cuya ADR varia de $550
M.N. a $720 M.N. Los hoteles de la Sociedad ofrecen una gama de servicios limitados pero esenciales
para el viajero de negocios, incluyendo acceso inaldmbrico a internet de alta velocidad, desayuno incluido
en la tarifa, salas de juntas y centros de negocios y, en el caso de los hoteles City express y City Suites
ademas centros de acondicionamiento fisico.

La Sociedad considera que sus productos de hoteleria satisfacen las necesidades de un segmento del
mercado de viajeros en el que existe un alto nivel de demanda y fuertes prospectos de crecimiento. Segtin
las estadisticas publicadas por el INEGI y SECTUR, los viajeros de origen nacional que buscan
alojamiento a precios accesibles representan aproximadamente el 87.0% del ntimero total de viajeros en
Meéxico. Los hoteles de la Sociedad estan especificamente disefiados para satisfacer las necesidades de
estos viajeros, que estima no han sido debidamente atendidas por las cadenas hoteleras nacionales e
internacionales y los hoteles independientes en el paifs. La Sociedad considera que satisface a segmentos
en los que existen fuertes prospectos de crecimiento debido a (i) la posibilidad que tiene de substituir
facilmente inventarios de habitaciones obsoletos en sus segmentos de operacién y (ii) la economia estable
y creciente que hay en México y otros mercados en Latinoamérica, las continuas inversiones en
infraestructura tanto del gobierno como del sector privado, la fuerte base de consumidores en México, el
incremento en las actividades de negocios por parte de los sectores de manufactura y exportadores, y la
consolidacién de una industria de hospedaje altamente fragmentada, entre otros factores. En México,
como en otros mercados del mundo, la industria hotelera estd impulsada en gran medida por los viajes
de negocios y particularmente los generados por el mercado interno y, la Sociedad considera que, gracias
a su cobertura geografica y amplio reconocimiento de marca, se ubica en una posiciéon favorable para
aprovechar el potencial de crecimiento del PIB nacional y consecuentemente de crecimiento en la
demanda de viajes de negocios en el pais.

El siguiente mapa muestra la cobertura geografica de la Sociedad en México al 31 de diciembre de
2012, con hoteles ubicados estratégicamente en zonas urbanas y suburbanas a lo largo de los principales
corredores comerciales, logisticos, industriales y de negocios del pais asi, como las aperturas esperadas
para el 2013 dentro del territorio nacional.
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Cobertura geografica de Hoteles City Express en México al 31 de diciembre de 2012
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Fuente: Informacion interna de la Sociedad.

Hoteles City considera que ubicar sus hoteles en los principales corredores manufactureros,
industriales, comerciales y de exportacion relacionados con el Tratado de Libre Comercio de América del
Norte (“TLCAN”); el corredor agricola, la frontera con los Estados Unidos y el corredor petroquimico,
industrial y de exportaciéon del Golfo de México; los polos de manufactura relacionados con las industrias
aeroespacial y automotriz en el centro del pafis; y el segmento del comercio al menudeo en las principales
ciudades del mismo le permite capturar los beneficios derivados del crecimiento de la actividad
econdémica y el aumento del poder adquisitivo de los consumidores en México.

La Sociedad atribuye su desempefio a su capacidad para desarrollar hoteles y escalar su plataforma
de operacion hotelera y comercial, lo cual ha logrado con base en principios de eficiencia, conveniencia y
calidad. Uno de los principales elementos del modelo de negocios de la Sociedad es su disciplinado,
sistematico y eficiente proceso para identificar potenciales mercados y ubicaciones particulares para la
apertura de nuevos hoteles, asi como gestionar el desarrollo de hoteles. Al contratar las actividades de
ingenierfa civil y construccién con contratistas y proveedores de servicios de alta calidad a través de
licitaciones transparentes, la Sociedad mitiga los riesgos relacionados con el proceso de desarrollo de
hoteles, fomenta la competencia entre los contratistas y reduce sus costos por habitaciéon. La Sociedad
considera que sus procesos internos de administracion de proyectos constituyen un elemento clave de su
negocio, ya que le han permitido establecer un costo por habitacién predecible y apegado a sus
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presupuestos en los proyectos desarrollados en México y, recientemente, en Costa Rica. Dicha
administraciéon eficiente de proyectos incrementa la posibilidad de cumplir o exceder las tasas de
rendimiento proyectadas con respecto a sus nuevas inversiones. Para garantizar que cada nuevo
desarrollo se apegue a los lineamientos en materia de rendimiento sobre la inversién establecidos para el
mismo, los proyectos se someten a minuciosos estudios de mercado, econémicos y de sitio por parte del
equipo interno de investigacion de mercado de la Sociedad, asi como a un proceso de aprobacién por su
comité de inversiones. Cada una de las marcas de la Sociedad cuenta con sus propios estiandares en
cuanto a tamario, disefio, mobiliario, decoracién y equipamiento (“MDyE”) de habitaciones, a fin de
facilitar la construccién y operaciéon de sus propiedades en forma eficiente y escalable. La Sociedad
también controla su plataforma comercial y de administraciéon hotelera a través de los sistemas de
tecnologia de la informacién ubicados en sus oficinas corporativas en la Ciudad de México, los cuales le
permiten monitorear sus propiedades en forma centralizada para aprovechar las oportunidades que se
presenten, ajustar sus precios y optimizar el desempefio de cada uno de sus hoteles, manteniendo al
mismo tiempo un costo de operacién reducido.

La Sociedad procura maximizar la eficiencia de operaciones, desde el personal de sus hoteles hasta
sus procesos de abastecimiento de insumos, creando de esta manera una estructura operativa con
importantes economias de escala que, en su opinién, han contribuido a su alta rentabilidad, como lo ha
puesto de manifiesto su margen de NOI del 37.7%, asi como la tasa promedio de ROIC del 12.4%, ambas
reportadas por los Hoteles Estabilizados propios y en coinversion al 31 de diciembre de 2012. Conforme
transcurre el tiempo y los Hoteles Estabilizados, tanto propios como en coinversién, alcanzan sus niveles
de ocupacién y de ADR objetivo, la Sociedad espera que su ROIC promedio incrementé como resultado
del aumento del RevPAR y NOI en relacién con dichas propiedades.

Considerando el éxito obtenido desde la apertura de su primer hotel, la Sociedad esta comprometida
a continuar creciendo en México y en ciertos mercados selectos de América Latina como Colombia y
Chile, concentrandose principalmente en el mercado mexicano. Las vias de crecimiento de la Sociedad
durante los préximos 24 meses incluyen diversos proyectos, con miras a la apertura de aproximadamente
29 nuevos hoteles, tanto propios como en coinversién, en México y sus primeros hoteles en Colombia y
Chile, asi como ciertas adquisiciones de hoteles con base en oportunidades especificas identificadas en la
Ciudad de México y en otras de las principales ciudades del pais, y la administracién de hoteles que
pertenecen a terceros. La Sociedad prevé que estas vias de crecimiento le aportaran 3,326 habitaciones
adicionales durante los préoximos 24 meses, que representan un crecimiento de aproximadamente el
41.1% con respecto a su nimero de habitaciones actual.

Desde el inicio de las operaciones de la Sociedad en 2003 al 31 de diciembre de 2012, los nimeros de
noches de habitaciones disponibles y habitaciones ocupadas han crecido a una tasa anual compuesta del
50.5 % y del 62.0%, respectivamente, a 2.7 millones y 1.5 millones, respectivamente. En los altimos tres
anos, los Hoteles Estabilizados de la Sociedad han reportado un Indice de Ocupacién promedio del
60.4%, un ADR promedio de $683 M.N. y un RevPAR promedio de $412 M.N. En 2012, la Sociedad
report6 ingresos combinados por segmento de negocios e ingresos consolidados por $1,117.5 millones y
$932.2 millones, que representaron un crecimiento del 29.4% y el 30.4% con respecto a 2011,
respectivamente. Para una descripciéon detallada de las eliminaciones entre los estados financieros
combinados y los consolidados, véase la nota 26 a los Estados Financieros Auditados de la Sociedad, asi
como la seccién “Comentarios y andlisis de la administracién sobre la situacién financiera y los resultados
de operacion”. Ademds, en 2012 la UAFIDA ajustada de la Sociedad se ubicé en $279.7 millones,
equivalente a un crecimiento del 47.5% con respecto a 2011.
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Ventajas competitivas

Posicionamiento iinico en la industria hotelera, con participacion en el desarrollo, la propiedad, la
administracién y el otorgamiento de franquicias de hoteles de servicio limitado.

El modelo de negocios de la Sociedad involucra la integracion de los aspectos relevantes de la industria
hotelera, incluyendo los relacionados con la propiedad, el desarrollo, la administracién, la comercializacién y
la franquicia de hoteles, lo cual le proporciona flexibilidad y control por lo que respecta a su perfil de
crecimiento y su estrategia de negocio. Gracias a dicha flexibilidad, durante el periodo comprendido del 31
de diciembre de 2004 al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad logré incrementar su ntimero de hoteles y
ntmero de habitaciones en un 610.0% y un 662.7%, respectivamente, en comparacién con el crecimiento del
35.2% y el 28.0% conforme a los reportado por la SECTUR durante el mismo periodo, respectivamente.

Durante el afio concluido el 31 de diciembre de 2012, el 80.5% de los ingresos de Hoteles City fueron
atribuibles a la operacion de sus hoteles, en tanto que el 19.5% fue atribuible a la administracién y franquicia
de los hoteles de la cadena. Hoteles City puede administrar eficientemente la rentabilidad de sus hoteles, la
distribucién de sus habitaciones y los aspectos criticos de sus programas de mercadotecnia, reservaciones
y capacitacion de empleados. Esta plena integracion le permite a la Sociedad diversificar sus fuentes de
ingresos entre la operacién de hoteles propios, en coinversién y arrendados, los ingresos generados por
su actividad de desarrollo, y los honorarios derivados de la prestacién de servicios de administracién de
hoteles tanto consolidados como aquéllos propiedad de terceros. Como empresa hotelera totalmente
integrada, la Sociedad cuenta con flexibilidad para invertir sus propios recursos en proyectos que le
permitan maximizar el ROIC, sin dejar de aprovechar otras oportunidades de crecimiento mediante
coinversiones con terceros y la celebraciéon de contratos de administracién. Al 31 de diciembre de 2012, la
Sociedad era propietaria de 23 hoteles (2,787 habitaciones), coinversionista de 21 hoteles (2,569
habitaciones), tenia 10 hoteles arrendados (1,020 habitaciones), 13 hoteles bajo administracion (1,323
habitaciones) y 4 hoteles otorgados en franquicia (393 habitaciones).

Modelo de negocio altamente rentable y crecimiento respaldado por experiencia comprobada en materia
de desarrollo y una eficiente estructura operativa.

En la dltima década, la flexibilidad y eficiencia en costos de la estructura operativa de la Sociedad,
aunada a su sistematica, disciplinada y agil plataforma de desarrollo, le han permitido abrir en promedio
un hotel cada siete semanas y obtener un ROIC promedio del 12.4% por lo que respecta a sus Hoteles
Estabilizados propios y en coinversién. La mayoria de los hoteles de la Sociedad son de nuevo desarrollo,
lo que, en su opinién, le representa un nivel de costo por cuarto méas bajo que los relacionados con la
remodelacién o el reposicionamiento de propiedades ya existentes e incrementa las posibilidades de
generar el valor a largo plazo de su inversién. El costo promedio total de desarrollo por habitacion
(incluyendo terreno, construccién, equipamiento y gastos relacionados con la puesta en marcha de la
unidad hotelera) de la marca City express durante el periodo comprendido entre 2010 y 2012, excluyendo
los hoteles ubicados en la Ciudad de México y Costa Rica, ascendi6 aproximadamente a $573,000 M.N.

Los hoteles de la Sociedad estan operados por un promedio de 21 empleados por cada 100 habitaciones
instaladas. Ademas, la Sociedad ha invertido en la construccién de un sistema centralizado pero flexible de
monitoreo de sus operaciones hoteleras, que le permite responder en tiempo real a los cambios en el mercado
y ajustar sus precios y estrategias de mercadotecnia en la medida que se considere necesario. Asimismo, la
Sociedad cuenta con un sistema de administracién de su inventario de habitaciones disponibles, que le
permite procesar las reservaciones con rapidez y precision a través de una variedad de canales directos asi
como indirectos. La Sociedad también busca incrementar la eficiencia de sus operaciones con apego a
iniciativas sostenibles del medio ambiente. En ese sentido, los hoteles de la Sociedad también estan
expresamente disefiados con apego a los estandares de sostenibilidad ambiental. Por ejemplo, los cinco
hoteles que cuentan con el certificado EDGE han reportado ahorros promedio del 24.0% y el 32.6% en sus
consumos de energia eléctrica y agua, respectivamente, en comparacién con otras propiedades similares.
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La construcciéon de los hoteles de la Sociedad estd a cargo de contratistas independientes,
seleccionados a través de un proceso de licitacién transparente con base en el costo proyectado y en su
experiencia y capacidad técnica, bajo la supervisiéon a nivel sitio del equipo interno de desarrollo de la
Sociedad cuyos miembros han desarrollado en conjunto méas de 16,000 habitaciones de hotel a lo largo de
su carrera profesional. Lo anterior es uno de los elementos que distingue a la Sociedad de sus
competidores nacionales. Los contratistas de la Sociedad se apegan a disefios y especificaciones altamente
detalladas y estandarizadas que permiten cumplir con las expectativas de la misma en cuanto a tiempo y
presupuesto. En promedio, el plazo de tiempo correspondiente a cada hotel de la Sociedad, desde el
inicio de obras hasta su apertura, implica un periodo de entre seis y once meses. El tamafo, disposicién y
MDyE estandarizado de las habitaciones, contribuyen al control de la eficiencia y de la calidad. Estos
procedimientos de desarrollo prestablecidos y sistematicos, en conjunto con el nimero y continuo flujo
de sus proyectos de construccién, le permiten a la Sociedad beneficiarse de la economia de escala y de
términos preferenciales de contratacién y determinacion de precios.

Debido a que la Sociedad es una de las operadoras de hoteles mas grandes de México, tiene una
escala considerable frente a sus competidores, especialmente en comparacién con propietarios y
administradores independientes de hoteles y, por lo tanto, puede lograr mayores sinergias operativas. El
tamafio y escala operativa relativos de la Sociedad le permiten operar con una plataforma administrativa
estandarizada y una guia de negocios tnica, trabajar con clientes corporativos grandes que requieren de
alojamiento seguro y de alta calidad para su personal en diferentes lugares de México, negociar mejores
términos con proveedores en la industria hotelera y beneficiarse de un mayor nimero de estrategias y
programas de mercadotecnia que le permiten llegar a una base mas amplia de huéspedes. Como
resultado de lo anterior, la Sociedad ha alcanzado un crecimiento anual compuesto en su UAFIDA
Ajustada de 26.6% de 2010 a 2012. El historial de la Sociedad por lo que respecta al desarrollo de
propiedades hoteleras a nivel nacional y a la experiencia en la eficiente operacién de sus hoteles, le ha
permitido establecer una amplia red de soélidas relaciones con terceros que a su vez cuentan con
experiencia como inversionistas y desarrolladores a nivel regional, incrementando con ello las
oportunidades de crecimiento de la Sociedad y su nivel de acceso a sitios ubicados a lo largo del pais.

Presencia a nivel nacional con ubicacion en diversos puntos en México y flujo de ingresos diversificado, a
través de tres marcas hoteleras bien definidas.

Al 31 de diciembre de 2012, Hoteles City contaba con presencia geografica en 26 de los 32 estados de
la Reptiblica Mexicana, los cuales, de conformidad con la informaciéon disponible del INEGI, albergan a
mas del 90.0% de la poblacién nacional y aportan més del 94.0% del PIB del pais. La Sociedad se ha
concentrado en ofrecer servicios de alta calidad en zonas cercanas a los principales polos comerciales y
empresariales del pafs, a fin de satisfacer las necesidades de los viajeros profesionistas de negocios, asf
como aquellos viajeros en posiciones operativas, comerciales o administrativas de linea, y aquellos
viajeros que buscan alojamiento a precios accesibles en términos generales. Los hoteles de la Sociedad
estan ubicados en las inmediaciones de los principales polos de la demanda de parte del sector de
negocios, incluyendo los principales centros industriales; corredores manufactureros, industriales,
comerciales y de exportacion relacionados con el TLCAN; el corredor agricola, el corredor de la frontera
de México con los Estados Unidos y el corredor petroquimico, industrial y de exportacién del Golfo de
México; las ciudades enfocadas en las industrias aeroespacial y automotriz en el centro del pais; y el
segmento del comercio al menudeo en las principales plazas de México. La Sociedad cuenta con un
equipo especializado en la identificaciéon de sitios y mediante la elaboracién de una amplia gama de
estudios e inteligencia de mercado, aumentan la probabilidad que los sitios seleccionados tengan el
mayor potencial de ingresos en la zona respectiva. La Sociedad prevé que para finales de 2013 su
cobertura geogréfica abarcard 28 estados que, en conjunto, cubren, con base en los datos del INEGI,
aproximadamente al 94% de la poblacién nacional y contribuyen con mas del 96% del PIB del pais.
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La Sociedad prevé que la demanda en la industria nacional hotelera orientada a los segmentos
econémico y budget aumentarda a medida que el mercado de los servicios hoteleros continde
evolucionando y los consumidores busquen opciones que se adecuen a los estandares de calidad y
seguridad internacionales, asi como a sus necesidades y presupuestos. Previendo este aumento en la
selectividad por parte de los consumidores, la Sociedad ha creado un portafolio integrado por tres marcas
bien definidas cuyas ADR se ubican entre $550 M.N. y $1,700 M.N., colocandola en posicién de ofrecer
alojamiento a precios accesibles a la mayor parte de los viajeros nacionales.

o  City express, la marca insignia de la Sociedad, est4 orientada a los profesionistas, gerentes de
nivel medio, a los propietarios de pequefias y medianas empresas y a otros viajeros de
negocios en el segmento de los hoteles econémicos, aquellos cuya ADR generalmente se
ubica entre $680 M.N. y $950 M.N.

e  City Suites, la marca de hoteles de estancias prolongada de la Sociedad, ofrece a los viajeros
de negocios habitaciones tipo departamento ampliamente equipadas, a una ADR més alta,
que se ubica entre $900 M.N. y $1,700 M.N., pero que igualmente se considera dentro del
segmento econémico.

o City junior esta orientada a otros profesionistas y viajeros en el segmento de los hoteles
budget, cuya ADR generalmente se ubica entre $550 M.N. y $720 M.N.

La Sociedad considera que su particular mezcla de productos le ha permitido incrementar no sélo su
exposicién a segmentos clave de la industria hotelera que tienen distintas dinamicas de la demanda, sino
también diversificar sus ingresos y su exposicién a otros segmentos econémicos y, consecuentemente,
aumentar su resistencia a posibles desaceleraciones de la economia mexicana.

Equipo directivo con amplia experiencia y un historial comprobado en el desarrollo y la operacion de
hoteles.

La mayorfa de los miembros del equipo directivo de la Sociedad se incorporaron a la misma al
momento de su constituciéon en 2002 y han encauzado su crecimiento en ntimero de hoteles a una tasa
anual compuesta promedio del 34.3% desde 2003, el primer afio completo de operacién de la Sociedad. Los
miembros del equipo directivo de la Sociedad han sido los responsables de la estructuracion, el
financiamiento, el desarrollo y la puesta en operacién de sus 71 hoteles con un total de 8,092 habitaciones
desde el 2003, lo que representa mas aperturas de hoteles y habitaciones que cualquier otra cadena
hotelera en México dentro de dicho periodo. Los principales seis directivos de la Sociedad cuenta en
conjunto con més de 100 afios de experiencia en la industria hotelera, incluyendo como parte de otros
grupos empresariales que ocupan posiciones de liderazgo en la misma. Luis Eduardo Barrios Sanchez, uno
de los accionistas fundadores y Director General de la Sociedad, cuenta con una amplia experiencia en la
industria hotelera en América Latina y, al haber ocupado en el pasado cargos de nivel directivo en dicha
industria, ha estado al frente de varios proyectos de expansion a Brasil, Chile y Argentina, participando en
diversas adquisiciones y ofertas publicas iniciales. Ademas, la Sociedad cuenta con un equipo gerencial de
gran profesionalismo y experiencia en las distintas areas de la industria, incluyendo por lo que respecta a
la estructuracion y el financiamiento de inversiones inmobiliarias especificamente orientadas al sector, la
administracién y el desarrollo de proyectos hoteleros, operaciones de alojamiento y mercadotecnia.

Marcas reconocidas a nivel nacional, con un valor superior para los clientes.
Actualmente, la Sociedad opera un mayor ntimero de hoteles de servicios limitados en los segmentos
econémico y budget en México que cualquier otra cadena nacional o internacional en dicho segmento; y

considera que goza de un amplio reconocimiento por ofrecer alojamiento cémodo, seguro y de calidad,
manteniendo al mismo tiempo precios accesibles. La Sociedad considera que el hecho de ofrecer sus
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productos en forma clasificada bajo tres marcas bien definidas, le ha permitido crear productos confiables
orientados a los mayores segmentos combinados de viajeros de negocios en México. La Sociedad
considera que la solidez de su propuesta precio/valor le ha ayudado a alcanzar una mayor participacién
de mercado en comparacién con las principales marcas contra las que compite en México.

La implementacién de campafias de mercadotecnia bien orientadas, el uso de medios de distribucién
y comercializacién digital, uso eficaz de las redes sociales, y la formacién de alianzas comerciales con las
principales aerolineas, arrendadoras de automéviles y otros negocios, han convertido a la Sociedad en
una marca hotelera ampliamente reconocida e identificada con un valor superior y servicios consistentes
para los viajeros de negocios que buscan hospedaje en el segmento econémico y el segmento budget. Los
hoteles de la Sociedad ocupan destacados lugares en las encuestas de reconocimiento de marcas a nivel
nacional; y su marca City express ha sido reconocida como “Marca Notoria” por el IMPL. Al 31 de
diciembre de 2012, la Sociedad tenia celebrados mas de 6,700 contratos con cuentas corporativas asi como
mas de 3,600 convenios administrados internamente, mismos que representaron un incremento del 23.0%
con respecto al afio anterior y representan 42% y 18% de los cuartos noche ocupados respectivamente. La
Sociedad también es parte de varias alianzas comerciales, principalmente con aerolineas tales como
Aeroméxico, Interjet y Avianca-Taca, cuyos clientes pueden, de acuerdo a los convenios, reservar
habitaciones en forma simultanea a la compra de sus boletos de avién. La Sociedad tiene la intencién de
continuar implementando este tipo de programas de mercadotecnia, a fin de incrementar su visibilidad
entre los segmentos mas importantes de la poblacion.

El programa de lealtad City premios de la Sociedad, que ha crecido a un ritmo acelerado, cuenta con
mas de 300,000 afiliados. Los puntos acumulados a través de este programa pueden canjearse por una
amplia gama de bienes y servicios en tiendas como Wal-Mart, aerolineas como Aeroméxico, restaurantes,
centros de entretenimiento y arrendadoras de automoviles. En 2012, las reservaciones efectuadas por los
miembros del programa City premios representaron aproximadamente el 22% del total de reservaciones
de la Sociedad. La Sociedad considera que la solidez de su programa de lealtad, aunado a que en 2012
aproximadamente el 90% de sus reservaciones se efectuaron a través de sus propios sistemas o de canales
de ventas o relaciones directas con sus hoteles, pone de manifiesto el alto nivel de identificacién de los
consumidores con las marcas de la Sociedad.

Productos diferenciados en comparacion con la mayor parte del inventario existente en los mercados en
los que se enfoca la Sociedad.

La Sociedad considera que se encuentra ubicada en una posicién adecuada al ser la tinica cadena
hotelera de servicios limitados concentrada en el segmento de los viajeros de negocios que buscan
alojamiento a precios accesibles, que histéricamente han estado atendidos principalmente por una
industria sumamente fragmentada, integrada por pequerios hoteles independientes no afiliados a marcas
reconocidas y que carecen de estdndares uniformes en cuanto a seguridad y calidad. Segtin Euromonitor ,
en 2011, estos hoteles independientes representaban aproximadamente el 79.0% del nimero total de
hoteles disponibles en México.

Ademas, la Sociedad considera que sus opciones de alojamiento ofrecen una experiencia muy
distinta a la de las cadenas hoteleras nacionales que operan en sus segmentos de mercado, y a la de los
hoteles independientes en México. En gran medida, las opciones de alojamiento en los segmentos a los
que esta orientada la Sociedad estan conformadas por inventario obsoleto y de oferta inconsistente de
hoteles independientes que no estin afiliados a cadenas u operadores de hoteles reconocidos. En
comparacion con la mayor parte del inventario existente, la mayoria de los hoteles de la Sociedad son de
reciente construccion, teniendo una edad promedio de tan sélo 4.2 afos.
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A diferencia de la mayoria de los hoteles independientes que no estan afiliados a una cadena
reconocida, Hoteles City ofrece habitaciones con calidad y caracteristicas apegadas a los estandares
internacionales, a precios mas bajos que los de la mayoria de las cadenas hoteleras que operan en México.
Los hoteles de la Sociedad ofrecen una gama de servicios esenciales para el viajero de negocios,
incluyendo acceso inaldmbrico a Internet de alta velocidad, desayuno incluido en la tarifa, salas de juntas,
centros de negocios y, en el caso de los hoteles City express y City Suites, ademas centros de
acondicionamiento fisico. Los hoteles de la Sociedad estan cuidadosamente disefiados para fusionar los
aspectos de funcionalidad y eficiencia con elementos estéticos modernos y practicos, lo que considera la
distingue atin mas de la mayoria de las opciones disponibles en los mercados a los que est4 orientada.

En contraste con muchos de los hoteles existentes en el segmento, la Sociedad ha convertido en una
de sus prioridades el contar con tecnologia de punta que respalde sus operaciones y proporcione una
mejor experiencia al huésped. La infraestructura de tecnologia de informacién de la Sociedad interconecta
a todos sus hoteles con sus plataformas centralizadas de monitoreo, reservaciones y administraciéon del
inventario de habitaciones a nivel cadena, aumentando la probabilidad que los huéspedes puedan hacer
reservaciones de manera confiable a través de su red. La Sociedad también se concentra en lograr que sus
huéspedes interacttien con sus marcas hoteleras a través de una avanzada tecnologia. Por ejemplo, la
Sociedad ha creado aplicaciones de Internet y para dispositivos méviles a fin de que sus huéspedes
puedan obtener acceso remoto a su sistema de reservaciones. La aplicacién para dispositivos moviles
creada por la Sociedad ha sido bien acogida por los huéspedes y las personas que han adoptado de
manera anticipada dicha tecnologia en México y aproximadamente el 10% de sus reservaciones en 2012 se
realizaron por medio del sitio web de la Sociedad o de su aplicacién para dispositivos méviles. La
Sociedad considera que los huéspedes de sus Hoteles continuaran adoptando de forma favorable ésta
plataforma y el resto de las herramientas comerciales puestas a su disposicion por la Sociedad.

Ademas de ofrecer niveles de calidad consistentes en toda la cadena, los hoteles de la Sociedad estan
construidos de manera que se apegan a estindares ambientales, de seguridad y contra incendio aplicables
a nivel nacional e internacional. La Sociedad ha obtenido certificados de Liderazgo en Energia y Disefio
Ambiental (Leadership in Energy & Environmental Design, o “LEED”) o Excelencia en Disefio para Mayores
Eficiencias (Excellence in Design for Greater Efficiencies, o “EDGE”) en cuatro de sus propiedades y estd en
proceso de certificaciéon en nueve propiedades mas de la cadena. Ademas, la Sociedad estd adoptando las
medidas necesarias para lograr que sus hoteles sean certificados por el programa de Turismo
Responsable con la Biésfera (Biosphere Responsible Tourism), copatrocinado por la Organizacion de las
Naciones Unidas para la Educacién, la Ciencia y la Cultura (“UNESCO”) y el Instituto de Turismo
Responsable; y prevé que todos sus hoteles contaran con dicho certificado para 2015.

La Sociedad cuenta con una base de accionistas de alta calidad distinguiéndola de otros participantes en
los mercados en los que se enfoca.

La Sociedad implementa elevados estandares en practicas corporativas derivados del rigor
proporcionado por una base accionaria integrada predominantemente por inversionistas institucionales
tales como Morgan Stanley Real Estate Special Situation Fund III (MSSSFIII), el IFC e, indirectamente,
algunas administradoras mexicanas de fondos para el retiro (“Afores”). Tanto por sus estdndares
corporativos como en razén de sus obligaciones contractuales y de otro tipo con sus accionistas
extranjeros, desde su origen, la Sociedad ha operado a efecto de demostrar su compromiso, cuidado y
responsabilidad en relacion con sus précticas de negocios en general y también en relacién con el medio
ambiente, el impacto social, la seguridad y sus practicas societarias. La Sociedad considera que estos
estdndares la distinguen de la mayoria de los hoteles independientes e incrementa su atractivo para los
viajeros de negocios que trabajan en empresas transnacionales.
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Estrategia de Negocios

Incremento en la participacién de mercado mediante la constante expansién de la cadena hotelera en
Meéxico.

La principal estrategia de crecimiento de la Sociedad consiste en seguir reforzando los cimientos de
su plataforma integral de negocios, concentrandose en la construccién de nuevos hoteles tanto propios
como en coinversién a lo largo de México. De manera selectiva, la Sociedad también tiene planeado
aprovechar las oportunidades que se presenten para adquirir en forma estratégica propiedades ya
existentes en mercados caracterizados por una escasez generalizada de sitios libres para el desarrollo de
proyectos hoteleros nuevos. La Sociedad tiene la intencién de incursionar en nuevos territorios
geograficos tanto para alcanzar a un mayor porcentaje de la poblacién nacional, asi como para aumentar
la penetracion en las capitales industriales y comerciales del pais. Hoteles City estima que sus inversiones
existentes en proyectos asi como aquellos que se encuentran en proceso de adquisicién actualmente la
ayudaran a mantener su cartera de proyectos en desarrollo por los siguientes 24 meses. Las inversiones
en terrenos efectuadas por la Sociedad le permiten desarrollar propiedades en los mismos de manera
estratégica para asi maximizar los rendimientos sobre dichas inversiones. Una parte sustancial del
desarrollo de los proyectos planeados ya est4d fondeada a través de capital propio, de los flujos de efectivo
generados por la Sociedad, o de otras fuentes de financiamiento. Por lo tanto, la Sociedad planea que los
recursos derivados de la Oferta Global se destinen a acelerar el perfil de crecimiento actual de la Sociedad
y aprovechar las oportunidades en México y mercados selectos de Latinoamérica. La Sociedad tiene la
intencién de aprovechar su plataforma operativa actual para incrementar su capacidad de desarrollo a
aproximadamente 18 nuevos hoteles por ciclos de 12 meses en los préximos afios, asi como a realizar
adquisiciones estratégicas de hoteles en operacién. La Sociedad tiene planeado continuar renovando
constantemente sus propiedades ya existentes para asegurarse de que sus huéspedes sigan confiando en
la consistente calidad de sus hoteles. Ademas, acorde con sus précticas previas, la Sociedad tiene
planeado seguir adelante con su estrategia principal de desarrollar nuevas unidades para reemplazar los
inventarios obsoletos de habitaciones, que pertenecen principalmente a hoteles independientes que no
estan afiliados a cadenas hoteleras, en todos sus mercados. La Sociedad planea aprovechar al maximo su
actual plataforma de negocios y reconocimiento de marca para ampliar atin més su cadena hotelera y
fortalecer su presencia en todo México.

Capitalizar las oportunidades ofrecidas por la situacién macroeconémica de México y el atractivo
dinamismo del segmento de mercado al que se enfoca la Sociedad.

La Sociedad considera que su plataforma integral de servicios hoteleros, su eficiente modelo
operativo y su enfoque en el segmento de los hoteles de servicio limitado econémicos y budget, la ubican
en una buena posicién para aprovechar los beneficios generados por los motores estructurales de la
economia nacional y el continuo crecimiento de la clase media del pais. México, que constituye la
segunda economia mdas grande de América Latina, estd atravesando por un periodo atractivo de
crecimiento tras la crisis crediticia internacional. De acuerdo a informacién generada por el INEGI, el PIB
del pais crecié en un 5.3% en 2010, seguido de un 3.9% tanto en 2011 como en 2012, ubicdndose en ambos
casos por encima de la tasa de crecimiento anual histérica promedio del 3.2% reportada desde 1995. En
particular, el sector de la manufactura en México se ha vuelto sumamente competitivo a nivel global,
atrayendo importantes flujos de inversién por parte de empresas tanto mexicanas como multinacionales,
en tanto que el sector petroquimico ha reportado un considerable aumento en la inversién en proyectos
de desarrollo de infraestructura. Las prudentes politicas fiscales del pais, que en los tltimos tres afios han
propiciado indices de inflacién y tasas de interés inferiores al 5.0%, aunadas a su baja razén de deuda
como porcentaje del PIB de 27.0% en 2012, han contribuido positivamente a la recuperacién del pais.
Ademas, sus favorables tendencias demograficas, incluyendo el aumento del ingreso per capita, el acceso
a crédito y el nivel de consumo interno, aunadas a su sostenida tasa de natalidad, se traduciran en una
demanda sostenida de bienes a futuro. Segtn el Consejo Nacional de Poblacién (CONAPO), mas del 50%
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de la poblacién nacional se ubica en el segmento de menos de 26 afios de edad y se prevé que a medida
que este grupo poblacional madure y comience a buscar empleo, a comprar viviendas y a adquirir
independencia econémica, generard mayores niveles de consumo interno.

La Sociedad considera que el incremento en la actividad econémica en México le reportara beneficios
al estimular el aumento de los viajes de negocios de origen nacional y, por tanto, la demanda de servicios
hoteleros en los principales segmentos del mercado a los que est4 orientada. De acuerdo a informacién de
SECTUR, los viajeros nacionales representan el 87% de los gastos realizados por el turismo en México.

En particular, la industria hotelera nacional se caracteriza por su alto nivel de fragmentacién y la
preponderancia de operadores independientes que no estan afiliados a marcas o cadenas hoteleras. Los
hoteles pertenecientes a cadenas representan sélo alrededor del 21.0% del ntimero total de hoteles en
Meéxico, en comparacion con el 69.0% del inventario de habitaciones en los Estados Unidos, con base en
estudios publicados por los departamentos de investigaciéon de bancas de inversiéon con informacién de
Smith Travel Research. Actualmente, tan s6lo cuatro de las cadenas hoteleras que operan en México, entre
las que se encuentra una sola cadena internacional, tienen 35 o maés hoteles. En contraste, la Sociedad
tiene previsto crecer de 71 a 84 hoteles para finales de 2013 y goza de reconocimiento a nivel nacional
debido a la consistencia de la calidad, modernidad de sus instalaciones y el valor de sus servicios. La
posibilidad de crecimiento de la Sociedad y la fragmentacién de la red hotelera actual, ofrecen
importantes oportunidades en términos de participaciéon de mercado y crecimiento organico a los
operadores que cuentan con productos reconocidos, marcas de calidad y presencia a nivel nacional, tales
como la Sociedad.

La Sociedad considera que a medida que el PIB y el ingreso per cédpita nacionales continten
creciendo, los viajeros a los que esta orientada se volveran cada vez mas exigentes por lo que respecta a
sus opciones de alojamiento; y que su propuesta precio/valor, sus tres marcas distintivas, bien definidas
y reconocidas, asi como su red de distribucién le permitiran aprovechar las ventajas derivadas de esta
tendencia. Ademas, la Sociedad considera que esta en posicién de capturar los beneficios derivados del
aumento del ADR como producto del creciente Indice de Ocupacién a nivel industria y del incremento
del poder adquisitivo de los consumidores. La plataforma de negocios integral y el flexible modelo de
negocios de la Sociedad, le permitieron adaptar sus planes de desarrollo durante la crisis econémica de
2009. Por ejemplo, mediante el pronto ajuste en el ritmo de desarrollo de nuevos hoteles para resguardar
su balance general, el incremento del uso de sus plataformas tecnoldgicas para mejorar la productividad
en el negocio y la revision de sus iniciativas de mercadotecnia y comercializaciéon para sostener o
incrementar su RevPAR durante dicha crisis econémica. A pesar de que la inversién en nuevas
habitaciones a nivel industria atin no se ha recuperado por completo, la Sociedad estima que en los
altimos cuatro afios ha invertido maés en el desarrollo de nuevas habitaciones que cualquier otra cadena
hotelera en México. Como resultado de sus eficiencias operativas, durante el citado periodo, la Sociedad
logré mantener un nivel de RevPAR consistente en sus Hoteles Estabilizados. Es por lo anterior que en
tanto la demanda de hospedaje en México y el PIB sigan recuperdndose la Sociedad considera que esta en
una buena posicion para mejorar su liderazgo en el mercado.

Enfasis en el crecimiento orgdnico y mejor utilidad a través de una sélida plataforma de negocios.

La cadena de hoteles de la Sociedad ofrece alojamiento con servicios limitados, a precios accesibles y
con estandares consistentes en materia de calidad, seguridad y comodidad en todo México a los
huéspedes pertenecientes a sus segmentos de mercado. La Sociedad prevé que el enfoque en una
operacion eficiente le permitird seguir creciendo organicamente en términos de ingresos y UAFIDA
ajustada, tanto a través de la apertura de nuevos hoteles como del incremento de sus ADR y sus niveles
de ocupacion a medida que los hoteles de reciente apertura mantengan la tendencia de crecimiento en sus
niveles de ocupacion y se conviertan en Hoteles Estabilizados. Al 31 de diciembre de 2012, el 36.6% de los
hoteles y el 38.3% de las habitaciones de la Sociedad atn se encontraban en la etapa de estabilizacién en
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cuanto a sus indices de ocupacién y ADR y, por tanto, atin no tenian el caracter de Hoteles Estabilizados.
La Sociedad tiene planeado destinar una parte sustancial de sus flujos de efectivo disponibles y de su
balance general, para invertir en la construccién y desarrollo de nuevos proyectos hoteleros y en la
adquisicion estratégica de propiedades hoteleras. Ademas, la Sociedad tiene la intencién de incrementar
la eficiencia en costos de sus Hoteles Estabilizados adoptando medidas de ahorro en el consumo de
insumos en general y de energia eléctrica y agua, entre otros. La Sociedad espera obtener los beneficios de
economias de escala adicionales, a fin de optimizar los costos relacionados con la adquisicién de insumos
y el desarrollo y la operacién de sus hoteles. La Sociedad prevé que sus recurrentes inversiones en
tecnologia le permitiran agilizar ain mas sus sistemas centralizados, incrementar su eficiencia operativa,
mejorar sus funciones de mercadotecnia y proporcionar un mayor nivel de satisfaccién a sus huéspedes.
La Sociedad también busca mejorar su rentabilidad enfocando su inversién de capital en propiedades con
el mayor potencial para devengar altos rendimientos.

Debido a las oportunidades existentes en el mercado, la Sociedad busca crecer su negocio de
administracién de hoteles propiedad de terceros. Este tipo de crecimiento permite a la Sociedad
incrementar el namero de hoteles que administra sin realizar inversiones significativas de capital y le
permite tener presencia en zonas urbanas en las que pueden existir oportunidades limitadas para
adquirir inmuebles. La Sociedad continuara reinvirtiendo en sus marcas hoteleras una parte sustancial de
los honorarios y las comisiones derivadas de la prestacion de servicios de administracién y de franquicia,
a fin de mejorar su posicién de mercado en México e incursionar en ciertos mercados selectos de América
Latina.

Ampliacion de la cadena hotelera en América Latina mediante oportunidades estratégicas selectas.

La Sociedad seguira concentrandose principalmente en su expansién en México, pero también tiene
planeado seguir con sus planes de expansién internacional en otros paises selectos en los que pueda
implementar su modelo de negocios de manera maés eficaz. La Sociedad considera que su expansiéon a
otros mercados de Ameérica Latina es una extension a la estrategia de negocios actual; y espera obtener los
beneficios derivados del nivel de penetracién actual de las cadenas hoteleras en la regién, que es incluso
mas bajo que en México. Como parte de esta expansiéon, la Sociedad ha celebrado contratos de
coinversién con socios locales para el desarrollo de nuevos proyectos hoteleros en Costa Rica, Colombia,
Pertt y Chile. Ademas, la Sociedad ha comenzado a adquirir lotes de terreno en forma estratégica para
apoyar estos proyectos.

Acontecimientos recientes

En febrero de 2013, la Sociedad abrié un hotel City Express de 109 habitaciones en la ciudad de
Chetumal, capital del estado de Quintana Roo.

En mayo de 2013, la Sociedad cerr6 la adquisicion del hotel City Express EBC de 67 habitaciones en la
Zona Rosa, Ciudad de México, propiedad de terceros y que anteriormente sélo administraba.

El 22 de mayo de 2013, la Sociedad celebr6 la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de
Accionistas mediante la cual se aprobd la Oferta y se aprobé una divisién (split) de la totalidad de las
acciones representativas del capital social de la Sociedad a razén de 3 acciones nuevas por cada accién
existente, mismo que se encuentra sujeto a la condicién de que la CNBV apruebe la inscripcién de las
acciones en el RNV y los términos de la Oferta. Una vez que surta efectos dicha divisién (split), el nimero
de acciones representativas del capital social ascendera a aproximadamente 192 millones de acciones.
Para efectos de ilustrar los efectos de dilucién derivados de la Oferta y los intereses de los accionistas
después de la Oferta, este prospecto asume que dicha divisién (split) de acciones ha surtido efectos. Véase
“Dilucién” y “Principales Accionistas y Accionistas Vendedores”.
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En mayo de 2013, la Sociedad celebr6 ciertos contratos de compraventa y suscripciéon para adquirir la
participacién de sus socios en las tres coinversiones de la Sociedad para obtener el 100% de (i) Sac Be
Ventures, LLC, para desarrollar hoteles en Centro América y Colombia, incluyendo el hotel City Express
de 134 habitaciones en San José, Costa Rica; (ii) la subsidiaria propietario del hotel City Express de 137
habitaciones Reforma “El Angel” en la Ciudad de México; y (iii) PHCE. En virtud de dichos contratos de
compraventa y suscripcién, inmediatamente antes de la consumacién de la Oferta Global, la Sociedad
adquirira las participaciones minoritarias de dichos socios en las subsidiarias correspondientes a cambio
de una participacién en el capital de la Sociedad (las “Operaciones Roll-Up”). De conformidad a los
contratos de dichas adquisiciones, se acord6 con cada uno de dichos socios de la Sociedad, el pagar como
contraprestacion por sus participaciones en cada una de las coinversiones, el precio de la transaccién a
través de la entrega del niimero de acciones de la Sociedad que resulten de dividir el valor de cada una de
estas operaciones entre el precio de colocacién de $24.00 M.N. por Accién, precio al que se llevé a cabo la
Oferta en México. En virtud de lo anterior, se suscribieron y pagaron, inmediatamente previo a la
realizacién de la Oferta en México 12,185,724 Acciones. Tomando en consideracién que la Sociedad ha
consolidado histéricamente sus resultados de operacién con los de sus subsidiarias, la Sociedad no espera
que las Operaciones Roll-Up tengan impacto alguno en sus resultados de operacion.

En junio de 2013, la Sociedad inaugurard un proyecto de uso mixto en Santa Fe, Ciudad de México, que
consiste en un City express de 160 habitaciones, un City Suites de 41 habitaciones y un &rea comercial y de
oficinas en la planta baja. El area comercial se ha arrendado por completo a terceros que prestan servicios que
complementan el negocio hotelero, y el espacio de oficinas va a ser ocupado por la oficina central de la
Sociedad. La Sociedad considera que la consolidacién de la oficina central de la misma le permite eliminar
gastos relacionados con rentas derivados de la actividad de la oficina central de la Sociedad en la Ciudad de
México e incrementar las eficiencias de productividad al tener a las areas corporativas, financieras,
administrativas, de desarrollo, de operaciones, de sistemas, de ventas y de mercadotecnia en el mismo edificio.
Adicionalmente, dicha oficina central podra cubrir las necesidades de la Sociedad de los préximos cinco afios.

Historia

La Sociedad fue fundada en abril de 2002 en México, Distrito Federal, por los sefiores Luis Eduardo
Barrios Sanchez (su actual Presidente del Consejo de Administracién y Director General) y Francisco Javier
Arce Géandara (su actual Director de Desarrollo). En mayo de 2003, la Sociedad abrié su primer hotel en la
ciudad de Saltillo, en el norte del pais; y posteriormente, ese mismo afio, abrié otros cuatro hoteles, todos
ellos bajo la marca City express. En 2004, la Sociedad lanzé su marca City Suites y continué creciendo
rapidamente, abriendo cinco nuevo hoteles por afio hasta 2007, contando para entonces con un total de 24
hoteles City express y 2 hoteles City Suites. Con la apertura de su primer hotel en la ciudad de Toluca en
2008, la Sociedad lanz¢6 su tercera marca, City junior. Los siguientes cinco afios representaron un periodo de
continua expansion durante el cual la Sociedad abrié un promedio de nueve nuevos hoteles por afio bajo
alguna de sus tres marcas. En 2010, la Sociedad celebré un contrato de coinversién con Hospiteum que ha
valido para cimentar su expansién a Costa Rica y Colombia. A través de esta coinversién, en 2012 la
Sociedad abri6 su primer hotel en el extranjero: un hotel City express en San José, Costa Rica. Asimismo, en
2011 la Sociedad celebré un contrato de coinversién con Inversiones HSG, mismo que se espera sirva de
base para incursionar en Chile y Perd. Al cierre de 2012, la Sociedad contaba con 71 hoteles en operaciéon y
tiene planeado abrir 13 nuevos hoteles en el transcurso de 2013 en México.

Desde su fundacién en 2002, la Sociedad ha sido capitalizada en cuatro ocasiones. Como parte de su
tercera capitalizacion, en 2007 Morgan Stanley Real Estate Special Situation Fund III (MSSSFIII), adquirio
una participacién accionaria no controladora en la Sociedad. En 2010, como parte de la cuarta
capitalizacién de la Sociedad, el IFC (miembro del Grupo del Banco Mundial) y ALAC (una afiliada de
IFC), WAMEX y otros inversionistas privados se convirtieron conjuntamente en accionistas de la
Sociedad.
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El programa de lealtad City premios de la Sociedad entr6 en operacion desde el primer afio de
operaciones de la Sociedad. Como parte de dicho programa, la Sociedad ha formado asociaciones
comerciales con diversas empresas lideres en sus respectivas industrias, incluyendo los sectores
menudeo, aviacién y transporte, a través de las cuales los miembros del programa pueden acumular
puntos transferibles y utilizarlos para adquirir bienes y servicios de las aerolineas, arrendadoras de
automéviles y otros participantes.

La Sociedad se enorgullece de ofrecer alojamiento cémodo y apegado a los estandares
internacionales de seguridad y calidad. Ademas, sus hoteles incorporan los criterios de disefio necesarios
para obtener el certificado LEED. En 2010, el hotel City express en San Luis Potosi se convirti6 en el primer
hotel en América Latina en recibir el certificado LEED Plata. Ademas, en 2012 la Sociedad se convirtié en
la primera empresa reconocida en el mundo con el certificado EDGE de la IFC que la Sociedad recibi6 por
el City express de Villahermosa, y es la primera cadena hotelera a nivel mundial en suscribirse al
programa de certificacion del Turismo Responsable para con la Biésfera, desarrollado por el Instituto de
Turismo Responsable, una asociacién sin fines de lucro perteneciente a la Organizacién Mundial del
Comercio (World Trade Organization) y con el respaldo de la Fundacién de las Naciones Unidas y el
Programa Ambiental de las Naciones Unidas. La Sociedad espera que todos sus hoteles cuenten con la
certificacion del programa de Turismo Responsable con la Biésfera para 2015.

Estructura organizacional

La Sociedad ha establecido varias subsidiarias tenedoras de acciones asi como subsidiarias
constituidas para ser propietarias de uno o mas de nuestros hoteles propios o en coinversion. Ademas, la
Sociedad cuenta con una subsidiaria, Servicios Comerciales y Promocién de Hoteles, S.A. de C.V., que

emplea a 242 personas que trabajan en la administraciéon central.

El siguiente cuadro muestra las principales subsidiarias de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012:

Hoteles City Express,
S.AB.deC.V.
-
100% 100% 72%
[ | ] |
OHce OHel IHCe PHCe
+  Administracién de hoteles +  Administracion de hoteles + Duefia de los activos
en Méxica en Latinoamérica hoteleros
+ 66 hoteles admimistrados * 1 hotel administrado « 23 hoteles propios
+ 4 hoteles en franquicia = 21 hoteles en coinversion
+ 26temanos y 5 adicionales * Vehiculo de inversion para
&n proceso de nagociacidn expansion intemacional

* 10 hoteles en
arrendamiento

* 44 proyectos en distintos

(1) Jeintventure con HospitsumCorporation niveles de desarrollo
(2) Jointventure con Inversiones HSG. S.A

e Operadora de Hoteles City Express, S.A. de C.V. (“OHCe”) y Operadora de Hoteles City
Internacional, S.A. de C.V. (“OHCi"”), que se dedican a la administracién, comercializacién y el
otorgamiento de franquicias de hoteles al amparo de contratos con todos los hoteles que
utilizan las marcas de la Sociedad. Estas subsidiarias supervisan la administracién de 67 hoteles
y supervisan cuatro hoteles otorgados en franquicia operados por sus franquiciatarios.
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e Inmobiliaria Hotelera City Express, S.A. de C.V. (“IHCe”), que es la sociedad inmobiliaria
propietaria, directa o indirectamente, de los hoteles propiedad de la Sociedad o en
coinversién, asi como la arrendataria, directa o indirectamente, de los hoteles bajo
arrendamiento. Lo anterior incluye 23 hoteles propios, 21 hoteles en coinversién, 10 hoteles
arrendados y un namero variable de terrenos para desarrollo.

e Promotora Hotelera City Express, S.A. de C.V. (“PHCe”), que es la sociedad tenedora de las
dos coinversiones formadas por la Sociedad para efectos de su expansiéon a Costa Rica,
Colombia, Chile y Perd. Indirectamente es la propietaria de los activos inmobiliarios en los
distintos paises.

Principales actividades

La Sociedad se dedica al disefio, la administracién y la franquicia de hoteles de servicio limitado
propios, en coinversion, arrendados o pertenecientes a terceros, al amparo de tres distintas marcas
orientadas a los viajeros de negocios que buscan alojamiento a precios accesibles. Al 31 de diciembre de
2012, la Sociedad tenia en operacién 71 hoteles con un total de 8,092 habitaciones.

Hoteles propios. Histéricamente, la Sociedad se concentra principalmente en la operacién de hoteles
propios. Los hoteles propios pertenecen en un 100.0% a la Sociedad y sus resultados estdn consolidados
en los estados financieros de la Sociedad. Los hoteles propios son financiados con una combinacién de
capital y, en menor medida, de deuda bancaria. Con anterioridad al inicio del proyecto, se aprueba un
aumento de capital en la subsidiaria propietaria del activo por la totalidad del monto que se considera
necesario para desarrollar, construir, equipar y poner en marcha el hotel, y se van realizando pagos bajo
dicho aumento conforme se requiere el capital para llevar a cabo las actividades anteriores. Al 31 de
diciembre de 2012, la Sociedad era propietaria de 23 hoteles.

Hoteles en coinversién. Por lo general, la Sociedad es propietaria de al menos el 50.0%de los hoteles
en coinversion, y el resto pertenece a socios locales que con frecuencia aportan el terreno y/o capital para
el desarrollo del proyecto y conocimientos sobre el mercado local. La Sociedad capitaliza sus hoteles en
coinversién mediante aumentos de capital como se describi6 anteriormente en “Hoteles propios”. La
Sociedad incluye en esta categoria sus coinversiones en América Latina bajo la marca City express. Los
hoteles bajo coinversién estan consolidados en los estados financieros de la Sociedad; y la participacion
no controladora correspondiente esta reflejada en su balance general. Al 31 de diciembre de 2012, la
Sociedad era coinversionista en 21 hoteles.

Hoteles arrendados. La Sociedad también arrienda hoteles propiedad de terceros, incluyendo los
inmuebles sobre los que estan construidos. Por lo general, los contratos de arrendamiento tienen una
vigencia de quince afios que puede prorrogarse en una ocasién por un plazo adicional de cinco afios. La
Sociedad est4 obligada a pagar una renta fija que depende en parte del costo total de desarrollo y
operacion del hotel (incluyendo tanto el terreno como el edificio); y en algunos casos debe pagar ciertas
cantidades variables adicionales que consisten en un porcentaje de los ingresos generados por las
habitaciones. Los ingresos y la utilidad de operacién de los hoteles arrendados estan consolidados en los
estados financieros de la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad operaba diez hoteles
arrendados, cuatro de los cuales son propiedad de Fibra Uno.

Hoteles administrados. La Sociedad celebra contratos de administracion con propietarios de hoteles.
Por lo general, estos contratos tienen una vigencia de cuando menos quince afios que puede prorrogarse en
dos ocasiones por un plazo adicional de cinco afios cada una. Los contratos de administracién también
contienen un derecho de preferencia a favor de las subsidiarias operativas de la Sociedad, lo que le otorga a
esta dltima un derecho de prioridad para adquirir el hotel que se administra en caso de que el propietario
decida venderlo. La Sociedad asume la responsabilidad de la administracion del hotel administrado,
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incluyendo por lo que respecta a ventas, mercadotecnia, reservaciones y el establecimiento de la ADR.
Ademas, la Sociedad administra estos hoteles de acuerdo con sus especificaciones comerciales y operativas
y sus estrictos estandares de calidad. Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad administraba 13 hoteles.

Hoteles otorgados en franquicia. La Sociedad otorga una franquicia sobre sus marcas a terceros
propietarios de hoteles con quienes la Sociedad celebra un contrato de franquicia y les otorga una licencia
de uso de sus marcas con una vigencia minima de quince afios que puede prorrogarse en dos ocasiones
por un plazo adicional de cinco afios cada una. La Sociedad no estd involucrada en la administracién de
los hoteles bajo el esquema de franquicia; sin embargo, el propietario debe cumplir con las
especificaciones comerciales y operativas, apegarse a los estrictos estdndares de calidad de la Sociedad y
participar en todos los programas de ventas y mercadotecnia de la misma. Al 31 de diciembre de 2012, la
Sociedad tenia cuatro hoteles otorgados en franquicia.

Salvo por los 4 hoteles otorgados en franquicia, el desarrollo y la administraciéon de todos los hoteles
integrantes del portafolio de la Sociedad estan a cargo del equipo responsable de la gestién y
administracién de la misma, independientemente de sus respectivos esquemas de propiedad.

Marcas

La Sociedad utiliza tres marcas bien definidas para operar sus hoteles de servicio limitado. Cada una
de dichas marcas estd orientada a un cierto tipo de huésped dentro del mercado de los viajeros de
negocios pertenecientes a los segmentos econémico y budget. La construccién, el mobiliario, la
decoracion, el disefio arquitecténico y las areas comunes de todos los hoteles pertenecientes a una misma
marca, estan estandarizados.

e City express. Los hoteles City express, la marca insignia de la Sociedad y la primera
utilizada por ésta con la apertura de su hotel en la ciudad de Saltillo en mayo de 2003,
estan orientados a los viajeros de negocios que buscan alojamiento a precios accesibles,
ofreciéndoles habitaciones sencillas, modernas y cémodas, con servicios esenciales para
los mismos, incluyendo acceso inaldmbrico a Internet, centro de negocios, salas de
juntas, gimnasio y desayuno incluido en la tarifa. Los hoteles City express tienen, a la
fecha, una ADR de $680 a $950, que los ubica en una posicién competitiva en el mercado
nacional de los hoteles econémicos. Tipicamente, cada hotel City express tiene entre 100 y
150 habitaciones y una superficie promedio de 23 m? por habitacion. Al 31 de diciembre de
2012, la Sociedad operaba 58 hoteles City express que representaban el 84.1% de su ntimero
total de habitaciones y el 81.7% de su namero total de hoteles.

e  City Suites. La Sociedad introdujo sus hoteles City Suites para estancias prolongadas en 2004,
con la apertura del hotel City Suites Anzures. Estos hoteles ofrecen a los viajeros de negocios
habitaciones tipo departamento, con una superficie promedio de 30 m? a una ADR
ligeramente mas alta que la de los hoteles City express, que se ubica entre $900 M.N. y
$1,700 M.N. Las habitaciones de los hoteles City Suites estan equipadas con cocineta, horno
de microondas, mobiliario de uso diurno y closet méas amplio. Ademas, los hoteles City Suites
ofrecen los servicios tipicos para los citados viajeros, incluyendo acceso inaldmbrico a
Internet, centro de negocios y desayuno continental ampliado incluido también en la tarifa.
Algunos hoteles City Suites también cuentan con alberca. Estos hoteles estan desarrollados
para mercados especificos cuidadosamente seleccionados; y estdn disefiados para
complementar a los hoteles City express y City junior. Su mobiliario, decoracién de interiores
son similares a los de City express, pero tienen menos habitaciones que estos tltimos, con un
promedio de entre 26 y 90 habitaciones por hotel. Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad
operaba 4 hoteles City Suites que representaban el 5.6% de su nimero total de hoteles y el
3.5% de su nimero total de habitaciones.
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e City junior. La Sociedad introdujo su marca para viajeros de negocios pertenecientes al
segmento budget en 2008, con la apertura de su hotel City junior Toluca. Estos hoteles, cuya
ADR, a la fecha, se ubica entre $550 M.N. y $720 M.N., son mas econémicos que los hoteles City
express sin por ello dejar de ofrecer servicios basicos tales como acceso inalambrico a Internet,
salas de juntas y un desayuno limitado. Sus habitaciones son mas modestas y pequefias, con
una superficie promedio de 17m?2. Cada hotel City junior tiene entre 105 y 134 habitaciones. Al
31 de diciembre de 2012, la Sociedad operaba nueve hoteles City junior que representaban el
12.7% de su ndmero total de hoteles y el 12.4% de su ntimero total de habitaciones.

La siguiente tabla muestra el nimero de hoteles y habitaciones de la Sociedad de acuerdo al esquema
de propiedad y su marca, al 31 de diciembre de 2012.

No. de
No. de hoteles habitaciones

Total de hoteles propios 23 2,787
City express 20 2,462

City Suites 1 91

City junior 2 234

Total de hoteles en coinversion 21 2,569
City express 20 2,435

City Suites 0 0

City junior 1 134

Total de hoteles arrendados 10 1,020
City express 4 465

City Suites 1 26

City junior 5 529

Total de hoteles administrados 13 1,323
City express 11 1,158

City Suites 2 165

City junior 0 0

Total de hoteles otorgados en franquicia 4 393
City express 3 288

City Suites 0 0

City junior 1 105

La tabla que se muestra a continuacién contiene el listado de nuestros hoteles al cierre del 31 de
diciembre de 2012 incluyendo, marca, plaza, tipo de propiedad, fecha de apertura y niimero de cuartos.
Con la excepcién de los hoteles en franquicia, la Sociedad administra los hoteles descritos.

Hoteles City express

Nuamero de

Hotel Estado Tipo de Propiedad Fecha de Apertura
— I Cuartos
Saltillo Coahuila Propio Mayo 2003 120
San Luis San Luis Potosi Propio Julio 2003 120
Monterrey Santa Nuevo Leén Propio Octubre 2003 105
Catarina
Querétaro Querétaro Propio Noviembre 2003 121
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Hotel

Leon
Puebla
Nuevo Laredo
Ciudad Juérez
Irapuato
Reynosa
Cancan
Tepatitlan
Tuxtla Gutiérrez
Chihuahua
Guadalajara
Tampico
Mexicali
Toluca
EBC Reforma
Hermosillo
Celaya
Insurgentes Sur
Coatzacoalcos
Tepozotlan
Mazatlan
Morelia
Lézaro Cérdenas
Puebla Angelépolis
Tijuana Rio
Silao
Monterrey Aeropuerto
Reforma El Angel
Tula
Los Mochis
Zacatecas
Veracruz
Saltillo Sur
Poza Rica
Nogales
San Luis Universidad
Minatitlan
Meérida

Torreén

Estado

Guanajuato
Puebla
Tamaulipas
Chihuahua
Guanajuato
Tamaulipas
Quintana Roo
Jalisco
Chiapas
Chihuahua
Jalisco
Tamaulipas
Baja California Norte
Estado de México
Ciudad de México (D.F.)
Sonora
Guanajuato
Ciudad de México (D.F.)
Veracruz
Estado de México
Sinaloa
Michoacan
Michoacan
Puebla
Baja California Norte
Guanajuato
Nuevo Leén
Ciudad de México (D.F.)
Hidalgo
Sinaloa
Zacatecas
Veracruz
Coahuila
Veracruz
Sonora
San Luis Potosi
Veracruz
Yucatan

Coahuila

Tipo de Propiedad

Propio
Propio
Administrado
50.0%  Coinversion
Propio
50.0%  Coinversion
Arrendado
Administrado
Franquicia
Franquicia
Propio
50.0%  Coinversion
Propio
Propio
Administrado
50.0%  Coinversion
Arrendado
Propio
50.0%  Coinversion
Arrendado
Administrado
Franquicia
50.0%  Coinversion
50.0%  Coinversion
Administrado
50.0%  Coinversion
Propio
61.0% Coinversion®
Administrado
Propio
Administrado
Arrendado
Administrado
50.0%  Coinversion
Propio
50.0%  Coinversion
50.0%  Coinversion
50.0%  Coinversion

Administrado
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Fecha de Apertura

Diciembre 2003
Mayo 2004
Agosto 2004
Octubre 2004
Noviembre 2004
Febrero 2005
Marzo 2005
Abril 2005
Diciembre 2005
Marzo 2006
Julio 2006
Noviembre 2006
Diciembre 2006
Diciembre 2006
Enero 2007
Abril 2007
Mayo 2007
Julio 2007
Agosto 2007
Diciembre 2007
June 2008
Julio 2008
Octubre 2008
Noviembre 2008
Diciembre 2008
Diciembre 2008
Diciembre 2008
Enero 2009
Marzo 2009
Junio 2009
Junio 2009
Septiembre 2009
Diciembre 2009
Abril 2010
Julio 2010
Diciembre 2010
Septiembre2011
Abril 2011
Mayo 2011

Nuamero de
Cuartos

120
124
107
114
104
104
128
80
124
104
145
124
117
141
67
120
104
159
118
109
110
60
119
118
131
121
130
137
103
124
109
124
107
118
109
109
109
130
115



Nuamero de

Hotel Estado Tipo de Propiedad Fecha de Apertura Cuartos

Culiacan Sinaloa 50.0%  Coinversion Junio 2011 133
Aguascalientes Aguascalientes Propio Agosto 2011 123
Buenavista Mexico City (D.E.) Administrado Agosto 2011 103
Puebla Autopista Puebla 50.0%  Coinversion Agosto 2011 108
Playa del Carmen Quintana Roo 50.0%  Coinversiéon Agosto 2011 135
Manzanillo Colima Propio Noviembre 2011 116
Ciudad del Carmen Campeche 50.0%  Coinversion Diciembre 2011 129
Ciudad Obregoén Sonora Propio Febrero 2012 120
Campeche Campeche Propio Abril 2012 110
Villahermosa Tabasco Propio Julio 2012 127
Querétaro Jurica Querétaro 50.0% Coinversion Septiembre 2012 135
Durango Durango 50.0%  Coinversion Octubre 2012 120
San José Costa Rica 50.0%  Coinversion® Noviembre 2012 134
Xalapa Veracruz Administrado Diciembre 2012 126
Tijuana Insurgentes Baja California Norte Propio Diciembre 2012 127

(1)  Antes del cierre de la Oferta Global, la Sociedad habra adquirido la participacién minoritaria restante de los hoteles correspondientes y se

convertirdn en hoteles propios. Favor de referirse a la seccién “Resumen — Acontecimientos Recientes."

Hotel

Anzures
Querétaro
Toluca

San Luis Potosi

Hotel

Toluca
Mexicali
Chihuahua
Tijuana
Canctun Las Américas

Guadalajara
Periférico Sur

Ciudad Juarez
Veracruz

Tuxtla Gutiérrez

Estado

Ciudad de México (D.F.)

Querétaro
Estado de México

San Luis Potosi

Estado

Estado de México
Baja California
Chihuahua
Baja California Norte

Quintana Roo
Jalisco

Chihuahua
Veracruz

Chiapas

Hoteles City Suites

Tipo de Propiedad

Arrendado
Administrado
Propio

Administrado

Hoteles City junior

Tipo de Propiedad

50.0%

126

Arrendado
Propio
Franquicia
Coinversion

Arrendado
Arrendado

Propio
Arrendado
Arrendado

Fecha de Apertura

Abril 2004
Diciembre 2005
Diciembre 2008

Julio 2012

Fecha de Apertura

Febrero 2008
Febrero 2009
Marzo 2009
Junio 2009
Noviembre 2009

Febrero 2010

Marzo 2010
Julio 2011
Octubre 2011

Nuamero de
Cuartos

26
45
91
120

Nuamero de
Cuartos

106
106
105
134
106

107

128
104
106



Capacidad de Desarrollo de Hoteles Lider en el Mercado
Construccion y desarrollo de hoteles

Los hoteles de la Sociedad son principalmente construcciones y desarrollos nuevos. Al 31 de
diciembre de 2012, tan sélo cuatro de los hoteles de la Sociedad constituian remodelaciones de
propiedades preexistentes. Lo anterior es resultado de la experiencia de su equipo en el desarrollo y
supervision de hoteles y la capacidad de presupuestar adecuadamente los insumos relacionados con la
construcciéon de nuevas propiedades. En ese sentido, la Sociedad considera que es mads eficiente en
términos de costo el desarrollo de nuevas unidades hoteleras que la remodelacién de edificios de calidad
deficiente, los cuales forman principalmente la infraestructura hotelera del segmento de servicios
limitados en México actualmente. Ademas, el desarrollo de nuevas unidades le permite a la Sociedad
mantener sus estandares de calidad, seguridad y eficiencia operativa y alcanzar su ROIC objetivo.

El esquema de crecimiento en proyectos hoteleros de la Sociedad esta respaldado por ciertos terrenos
que la Sociedad ha adquirido para su futuro desarrollo y construcciéon. La Sociedad selecciona
estratégicamente los terrenos de sus hoteles con base en las estimaciones de desarrollo econémico, los
indicadores de inversion por sector e industria, asi como por estudios de mercado en relacién con el sitio
especifico, y su estrategia de cobertura geogréfica y de mercado en general. La Sociedad considera que
como resultado de ello, su flujo de proyectos de desarrollo es més seguro y predecible. Los terrenos se
mantienen en reserva durante un periodo de tiempo que varia dependiendo de las oportunidades de
mercado, pudiendo ser de entre 5 0 6 semanas hasta 24 meses. La Sociedad ha identificado algunos de sus
terrenos como aptos para el desarrollo de mas de una marca hotelera. Una vez que se adquiere un
terreno, el mismo atraviesa el proceso de obtencién de permisos, incluyendo, en ocasiones, la obtencién
del permiso de uso de suelo, el cual varia dependiendo de los requisitos municipales, estatales o federales
aplicables. A la fecha, los terrenos adquiridos por la Sociedad se encuentran en distintas etapas del
proceso de obtencién de permisos. Ademads, la Sociedad ha adquirido terrenos en Colombia y Chile, para
detonar sus planes de expansion en esos paises. Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad no habia recibido
respuesta negativa a sus solicitudes de permisos para la construcciéon y desarrollo de sus terrenos. Véase
la secciéon “Descripcion del Negocio - Regulaciéon”.

La construccién de los hoteles de la Sociedad est4 contratada con empresas constructoras independientes
que son seleccionados a través de procesos de licitacion transparentes y bien organizados con base en criterios
de costo proyectado y en la experiencia, historial y capacidad técnica de dichos contratistas. El proceso de
construccion en si, es supervisado muy de cerca por el equipo de desarrollo de la Sociedad, que cuenta con
una amplia experiencia. Los contratistas se adhieren a manuales de construccién sumamente detallados,
desarrollados por la Sociedad para cada una de sus tres marcas, los cuales incluyen especificaciones precisas
en cuanto a construccién, instalaciones, acabados y equipamiento. Esto no sélo ayuda a aumentar la
probabilidad de mantener la consistencia en el desarrollo de nuevos hoteles a lo largo de la cadena, sino que
minimiza los costos y las demoras inherentes a la necesidad de hacer adaptaciones. En promedio, la
construccién de un hotel de la Sociedad, desde el inicio de las excavaciones hasta su apertura, involucra entre 6
y 11 meses. Ademas, el constante flujo de proyectos de construccién y la escala de expansién de la Sociedad, le
permiten capturar los beneficios derivados de sus economias de escala y negociar términos contractuales y
precios preferentes, lo que a su vez contribuye a la eficiencia de sus costos de construccion.

La Sociedad también participa de manera selectiva, aunque no parte de su estrategia principal de
negocios, en proyectos inmobiliarios de uso mixto, tales como la combinacién de hoteles con un ntimero
limitado de locales comerciales o espacios para oficina, cuando asi lo permite el entorno inmobiliario.
Actualmente, este tipo de proyectos involucran, aproximadamente, menos de aproximadamente 10.0% de
los hoteles de la Sociedad; y aproximadamente la mitad de los mismos pertenecen en 100% a la Sociedad,
mientras que el resto constituyen coinversiones.
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Dependiendo de su marca, el costo promedio de construccién de cada nuevo hotel de la Sociedad
varia debido a las diferentes especificaciones de tamafio, decoracién y equipamiento. El costo promedio
total de desarrollo por habitacién (incluyendo terreno, construccién, equipamiento y gastos
relacionados con la puesta en marcha de la unidad hotelera) de la marca City express durante el
periodo comprendido entre 2010 y 2012, excluyendo los hoteles ubicados en la Ciudad de México y
Costa Rica, ascendié aproximadamente a $573,000 M.N. Dicho costo incluye los costos relacionados
con la adquisicién del terreno, equipamiento y mobiliario, asi como los gastos de apertura del hotel.

Proyectos en proceso de desarrollo

La Sociedad considera que el tamafio actual del mercado en México ofrece un amplio potencial para
desarrollar hoteles adicionales en los segmentos de viajeros de negocios econémico y budget. La Sociedad
estima que actualmente cuenta con capacidad para desarrollar aproximadamente 14 hoteles por afio,
aunque el ntiimero méximo de hoteles desarrollados en un afio a lo largo de su historia es 12. Ademas, la
Sociedad estima que cuenta con capacidad potencial para incrementar su produccién anual de hoteles a
aproximadamente 18 unidades por cada ciclo de doce meses.

La siguiente tabla muestra el ntiimero de hoteles por marca y lugar que la Sociedad tiene planeado
abrir durante 2013.

Marca Localizacién Estado

1 City express Chetumal’ Quintana Roo
2 City express Santa Fe (Ciudad de Mexico) D.F.

3 City Suites Santa Fe (Ciudad de Mexico) D.F.

4 City junior Puebla Autopista Puebla

5 City express La Paz Baja California Sur
6 City express Paraiso Tabasco

7 City express Cananea Sonora

Universidad

8 City express (Ciudad de Mexico) D.F.

9 City express Oaxaca Oaxaca
10 City express Salina Cruz Oaxaca
11 City junior Ciudad del Carmen Campeche
12 City junior Ciudad del Carmen Aeropuerto Campeche
13 City express Irapuato Norte Guanajuato

* Hotel ya en operacion.

La Sociedad inici6 su expansiéon hacia otros paises de América Latina con la celebracién de un
contrato de coinversién con Hospiteum en 2010 y la apertura de su primer hotel en San José, Costa Rica,
en noviembre de 2012. Ademads, en 2011 la Sociedad celebré un contrato de coinversién con IHSG para
servir como base de su expansién a Chile y Perti. La Sociedad esta construyendo un hotel adicional en el
extranjero; y su esquema de proyectos de desarrollo incluye la construcciéon de otros siete.

128



Experiencia en Distribucion y Franquicias
Mercadotecnia y reservaciones

Las operaciones de la Sociedad estdn centralizadas en sus oficinas corporativas en la Ciudad de
Meéxico, desde las cuales monitorea el desempefio y los datos de operacién de sus hoteles en tiempo real.
En virtud de que su sistema centralizado abarca la totalidad de su inventario hotelero, la Sociedad puede
monitorear su informacién operativa y verificar la disponibilidad de cada habitacién en su red.

A través de esta plataforma centralizada, la Sociedad puede tomar decisiones y hacer ajustes en
forma instantanea, incluyendo, por ejemplo, para ofrecer promociones en ventas y de otra naturaleza a
determinados tipos de huéspedes. Como parte de esta plataforma, la Sociedad opera un sistema
centralizado de reservaciones que administra la renta de habitaciones, los contratos con huéspedes
corporativos, los pedidos a proveedores independientes y las operaciones de comercio electrénico. La
administracion de este sistema esta a cargo de la direccién comercial y de servicio de franquicia, en tanto
que el drea de ventas en la oficina central es responsable de negociar los contratos con los huéspedes
corporativos en lo individual y los ejecutivos de ventas en los hoteles para cada localidad en particular.

La Sociedad recibe las reservaciones centrales y locales por medio de cuatro canales: (i) ventas
directas a clientes, incluyendo a través de la central telefénica de reservaciones City express que funciona
las 24 horas del dia, de su pégina web, de aplicaciones para aparatos moviles y de los huéspedes que
llegan a los hoteles sin haber hecho reservacion; (ii) agentes independientes, incluyendo agentes de viajes,
portales de internet, consorcios de viajes y globalizadores (Global Distribution Systems); (iii) cuentas
corporativas a través de las cuales las empresas comprometen un volumen elevado de noches de hotel
por afio, a cambio de una tarifa diaria negociada; y (iv) alianzas comerciales, incluyendo, por ejemplo,
con aerolineas tales como Aeroméxico, Interjet y Avianca-Taca, a través de las cuales los huéspedes
pueden reservar simultdneamente sus vuelos y sus noches de hotel.

Al cierre de 2012, la Sociedad tenia celebrados mas de 6,700 contratos con cuentas corporativas asi
como maés de 3,600 convenios locales directamente realizados por los hoteles, mismos que representaron
un incremento del 23.0% con respecto al afio anterior y representan 41.6% y 18.0% de los cuartos noche
ocupados respectivamente. Estos contratos abarcan desde la venta de una sola noche a nivel local, hasta
la venta de noches en diversos hoteles o en toda la cadena.

Programas de lealtad

En diciembre de 2003, la Sociedad puso en operacién su programa de lealtad City premios, que crece
continuamente a un ritmo acelerado. Este programa cuenta actualmente con méas de 300,000 afiliados que
pueden acumular puntos y utilizarlos en los hoteles de la Sociedad o canjearlos por otros bienes y
servicios en tiendas departamentales, centros de entretenimiento, arrendadoras de automéviles y otros
establecimientos comerciales, incluyendo cadenas de empresas internacionales en México tales como
Walmart, Six Flags, Sodexo y empresas nacionales tales como Liverpool, Sanborns y Cinépolis, entre
otras. Algunos de estos esquemas de colaboracién, como en el caso de Aeroméxico, permiten que los
miembros del programa acumulen y utilicen puntos transferibles tanto a través de la Sociedad como del
socio respectivo. Actualmente, las reservaciones efectuadas a través del programa de lealtad City premios
representan alrededor del 22.0% del total de noches vendidas por la Sociedad, lo que en opinién de la
Sociedad refleja la creciente identificacion por parte de los consumidores de sus marcas.
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Eficiencia operativa

Administracion. El equipo directivo de la Sociedad cuenta en conjunto con més de 100 afios de
experiencia en la industria hotelera. La direccién de las operaciones de la Sociedad se lleva a cabo desde
sus oficinas corporativas en la Ciudad de México, donde se controlan todos los aspectos relacionados con
el desempefio, la calidad y el servicio de atencién a los huéspedes de sus hoteles.

Monitoreo. El departamento de administracion central de la Sociedad monitorea sus hoteles, recaba y
analiza la informacién generada por los mismos y establece puntos de referencia en cuanto a sus
operaciones. Este grupo, en conjunto con el equipo de administracion corporativa, elabora mensualmente
los estados financieros de la Sociedad e identifica oportunidades para incrementar la productividad de
los hoteles. Ademads, con el objeto de aumentar la probabilidad de la eficiencia y exactitud de la
informacién operativa y contable, los equipos de contabilidad y auditoria interna proporcionan apoyo
por lo que respecta al monitoreo de los gastos.

Ventas y mercadotecnia. El departamento de ventas de la Sociedad es responsable de monitorear el
desempefio de cada hotel y el de su mercado local. Los datos recabados por este equipo incluyen los
Indices de Ocupacién y las ADR de los hoteles de la Sociedad, asi como informacién comparable
recabada de manera informal de sus competidores en cada mercado. Con base en la informacién
analizada, el departamento de ventas elabora presupuestos mensuales y planes de negocios anuales
sumamente detallados para cada hotel. El equipo de ventas también establece los precios con base en los
indicadores de desempefio. Los equipos de ventas y mercadotecnia trabajan al unisono, empleando toda
una gama de iniciativas en materia de mercadotecnia para promover las marcas de la Sociedad a nivel
tanto local como nacional.

Control de calidad. La Sociedad utiliza diversos sistemas de control de calidad para aumentar la
probabilidad de que sus huéspedes reciban un servicio consistente y de alta calidad. La Sociedad cuenta
con un departamento especializado en las funciones de atencién al cliente y control de calidad; y el
equipo de administracién realiza visitas sorpresa a los hoteles y, con base en la informacién recabada,
evalta los servicios, estdindares e imagen de cada hotel, asi como el nivel de apego del personal
administrativo del hotel, a los lineamientos, las politicas y los procedimientos generales de la Sociedad.
Ademas, la Sociedad utiliza un programa de “huésped incégnito” operado por consultores externos, que
evaltan las instalaciones y el servicio de los hoteles de la Sociedad llegando como huéspedes de forma
anénima. La Sociedad ofrece a cada huésped, al momento de registrar su salida del hotel, la oportunidad
de participar en una encuesta electrénica; y revisa y atiende las quejas y los comentarios proporcionados
a su personal, a través de su pagina web o a través de paginas web operadas por terceros especializados
en la industria, tales como TripAdvisor.

Personal. El departamento de recursos humanos de la Sociedad es responsable de garantizar que el
personal de los hoteles esté debidamente capacitado y entrenado, utilizando para ello una amplia gama
de métodos de capacitacién, incluyendo capacitacion en grupo, programas de desarrollo individual y
asesoramiento de parte de sus companeros de trabajo. La Sociedad cuenta con una gran cantidad de
manuales para empleados, que aumentan la probabilidad que el personal de todos sus hoteles cuente con
nivel de capacitacién estandarizado. Ademas, la Sociedad monitorea la capacitacién de cada uno de sus
empleados a través de programas de aprendizaje por medios electrénicos.

Abastecimiento. El tamafio de su red hotelera le permite a la Sociedad administrar eficientemente los
insumos requeridos por todos sus hoteles. Aunque la Sociedad se abastece de muchos de estos productos
en forma centralizada para aprovechar las ventajas en precios derivadas de la colocacién de pedidos de
gran escala, también adquiere productos a nivel local, tales como los alimentos para sus desayunos,
cuando ello le representa una mayor eficiencia en costos.
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Sistemas y tecnologia

La Sociedad considera que el uso de modernos y sofisticados sistemas tecnolégicos es esencial para el
éxito de sus operaciones. La Sociedad invierte continuamente en la modernizacién de sus sistemas y evalda
periédicamente las ventajas de nuevas plataformas. Las distintas plataformas utilizadas por la Sociedad le
permiten monitorear las operaciones de sus hoteles y adaptarse al mercado en tiempo real, administrar sus
distintos canales de reservaciones e inventarios de habitaciones desde un punto central, y responder a las
quejas y preguntas de sus huéspedes desde cualquier punto de su red. Este conjunto de tecnologias le
permite a la Sociedad optimizar sus precios y mantener estindares de calidad consistentes en todos sus
hoteles. Ademas, la Sociedad ha desarrollado aplicaciones de Internet y para aparatos méviles que permiten
a los huéspedes efectuar y modificar sus reservaciones segin su conveniencia. La aplicaciéon para
dispositivos méviles creada por la Sociedad ha sido bien acogida por los huéspedes y las personas que han
adoptado de manera anticipada dicha tecnologia en México y aproximadamente el 10% de sus reservaciones
en 2012 se realizaron por medio del sitio web de la Sociedad o de su aplicacion para dispositivos méviles

Hoteles Estabilizados

Al evaluar el desempefio de sus hoteles, la Sociedad se basa parcialmente en el afio de apertura de
cada una de las propiedades. La Sociedad estima que, en términos generales, sus hoteles han completado
su proceso de madurez en un plazo de tres afios tras su apertura, en cuyo momento la Sociedad los
clasifica como Hoteles Estabilizados. Debido al rapido ritmo de expansiéon de la Sociedad, un alto
porcentaje de sus hoteles no han completado su proceso de madurez en cuanto a sus Indices de Ocupacion
y ADR y atin no se convierten en Hoteles Estabilizados. A fin de comparar su desempefio operativo con el
de otras empresas pertenecientes a la industria hotelera que no reportan el mismo ritmo de crecimiento, la
Sociedad evalta por separado los principales indicadores del desempefio de dichos hoteles.

La siguiente tabla muestra los Hoteles Estabilizados de la Sociedad al cierre de los periodos
indicados, asi como los principales indicadores de sus operaciones y desempefio.

Hoteles Estabilizados y principales indicadores del desempefio

Aios que terminaron el 31 de diciembre

2012 2011 2010

No. de Hoteles Estabilizados.................... 45 35 26
Indice de Ocupacion ... . 59.8% 59.4% 61.9%
ADR (€11 PESOS) .uveuvuerrvrrvreenreeeuiieeeisenneens $691 $682 $676
REVPAR (€11 PESOS) wecuvreenrrrrerereinereinenenne $413 $405 $418
Ingresos (en miles de Pesos) ... $766,608.9 $557,371.7 $444,131.0
Costos de operacion hotelera.................... $(454,294.8) $(326,531.6) $(254,975.4)
Crecimiento en ingresos de los Hoteles

Estabilizados..........ccccocviviiiciniininicinines 37.5% 25.5% 48.7%

Estacionalidad

Una gran parte de la industria hotelera es de caracter estacional por naturaleza. Sin embargo, Hoteles
City se concentra principalmente en los viajeros de negocios; y su cobertura geografica, incluye zonas
tanto urbanas como suburbanas, lo que implica que la mayoria de sus operaciones no se ven afectadas
por los factores estacionales que generalmente impactan la hoteleria dirigida a turismo vacacional. La
Sociedad estima que menos del 10.0% de sus operaciones depende del turismo, y que su giro de negocios
depende en mucho mayor medida de la situacién econémica del pais y su PIB. A pesar de lo anterior, los
niveles de ocupacion de los hoteles de la Sociedad tienden a experimentar fluctuaciones durante la época
navidena, desde mediados del mes de diciembre hasta mediados del mes de enero.
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Competencia

El mercado en el que opera la Sociedad se caracteriza por una fuerte competencia. Las cadenas
hoteleras con mayor presencia en México son Grupo Posadas e InterContinental Hotels Group (IHG), las
cuales operan varias marcas que compiten con los hoteles de la Sociedad (incluyendo Fiesta Inn, y One,
en el caso de Grupo Posadas; y Holiday Inn y Holiday Inn Express, por lo que respecta a IHG). Las
cadenas hoteleras que operan en México cuentan con diversas marcas que estdn orientadas al mismo tipo
de clientes, los viajeros de negocios que buscan alojamiento a precios accesibles, que las opciones de
alojamiento ofrecidas por la Sociedad. Los hoteles City express compiten con marcas tales como Microtel,
Fairfield Inn y Sleep Inn. Los hoteles City Suites compiten, entre otras marcas, con Holiday Inn,
Courtyard, Calinda, Misién, Fiesta Inn y Garden Inn. Los hoteles City junior compiten con marcas como
One e Ibis, entre otras.

En tanto que algunas marcas de la competencia, tales como la marca Fiesta Inn, de Grupo Posadas, estan
bien establecidas en México, otras cuentan todavia con una presencia limitada. Por ejemplo, al 31 de
diciembre de 2012, Garden Inn (Hilton) tenia tres hoteles en operacién, Sleep Inn (Marriot) tenfa un hotel en
operacion, Ibis (Accor) tenia once hoteles en operacién, y One (Posadas) tenia dieciocho hoteles en operacion.

La siguiente tabla muestra los hoteles pertenecientes a ciertas marcas que compiten con la Sociedad al
31 de diciembre de 2012.

Principales Marcas Hoteleras de Servicio Selecto y Limitado en México

Al 31 de diciembre de 2012

# de Hoteles

6l
47
40
16 16 18
12 11 12
II... TR .

# de Cuartos (000s)

8.9

Fiesta Inn
City
Express
Holiday Inn
Holiday Inn
Express
Crowne
Plaza
Hampton
Inn
One Hotels
NH Hotels
Ibis
Quality Inn
Courtyard
by Marriott
City Junior
Comfort
Inn
Real Inn
La Quinta
Casa Inn
Howard
Johnson
Hilton
Garden Inn
Microtel
Mision
Express

Fuente Informacién Publica, Paginas Web Corporativas, Anuncios de Prensa

No obstante el interés de las cadenas de hoteles por incrementar su participacién de mercado en el
segmento de servicios limitados, la mayoria de los hoteles econémicos y budget siguen siendo
independientes y no estan afiliados a marcas de cadenas hoteleras. Uno de los aspectos fundamentales de
la estrategia de negocios de la Sociedad consiste en promover sus opciones de oferta de alojamiento como
sustitutas del inventario altamente obsoleto e inconsistente ofrecido por este tipo de hoteles
independientes.
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Regulacién

La Sociedad esta sujeta a una amplia gama de leyes y reglamentos a nivel tanto federal como estatal y
municipal, incluyendo por lo que respecta a permisos de construccion y uso del suelo, licencias de
funcionamiento, impuestos, el medio ambiente, la operacién de franquicias, la proteccién al consumidor,
la propiedad de bienes inmuebles y la seguridad en el lugar de trabajo. La Sociedad considera que se
encuentra en cumplimiento sustancial con todas las leyes y los reglamentos aplicables, y que todos sus
hoteles cuentan con todas las licencias de funcionamiento necesarias.

Cada uno de los hoteles de la Sociedad cuenta con una licencia de funcionamiento estatal y/o
municipal. Ademas, la Sociedad esta obligada a inscribir cada uno de sus hoteles y las ADR cobradas por
los mismos, en el Registro Nacional de Turismo. La legislacién a nivel estatal y municipal también regula
lo relativo a la protecciéon contra incendios. Ademds, cada uno de los hoteles de la Sociedad est4 obligado
a contar con una licencia de salubridad; y los proyectos de construccién de hoteles estdn obligados a
obtener un permiso de construccién y una autorizacién de impacto ambiental, y a cumplir con diversas
disposiciones en materia de zonificacién y de uso del suelo. La Sociedad considera que se encuentra en
cumplimiento sustancial con todas las licencias de salubridad y construccién aplicables, con todas las
autorizaciones de impacto ambiental y con todas las disposiciones en materia de zonificacién y de uso del
suelo aplicables a sus operaciones en México.

Ademas de lo anterior, cada uno de los hoteles de la Sociedad debe obtener diversas licencias y
permisos periddicamente, incluyendo, de manera enunciativa pero no limitativa, por lo que respecta a la
operacién de albercas, gimnasios y estacionamientos, a su publicidad y a la salud y seguridad en el
empleo.

La Sociedad y ninguna de sus subsidiarias, es considerada como una sociedad inmobiliaria de bienes
raices, o sociedad de inversion inmobiliaria, a la que se refiere el Articulo 224-A de la Ley del Impuesto
Sobre la Renta, por lo que no gozan de ningtn régimen especial aplicable o de beneficio fiscal especial
alguno que ofrece la Ley del Impuesto Sobre la Renta a dichas sociedades.

Véase también la secciéon “Factores de riesgo—Riesgos relacionados con el negocio de la Sociedad—
La Sociedad esta sujeta a regulacion por parte del gobierno.”

Ley de Proteccion de Datos

La Sociedad esta sujeta a lo dispuesto por la Ley Federal de Proteccién de Datos Personales en
Posesion de los Particulares (la “Ley de Proteccién de Datos”), que entré en vigor el 6 de julio de 2010. La
Ley de Proteccién de Datos es aplicable a los particulares de caracter privado, sean personas fisicas o
morales, que lleven a cabo el tratamiento de datos personales. La Sociedad est4 sujeta a esta ley ya que
maneja informacién personal de sus huéspedes.

De conformidad con lo dispuesto por la Ley de Proteccién de Datos, el tratamiento y la transferencia
de datos personales estan sujetos al consentimiento previo de su titular. Dicho consentimiento puede
obtenerse a través de un “aviso de privacidad” que comunique al titular las finalidades del tratamiento
de sus datos, las opciones para limitar su uso o divulgacion y los medios para ejercer sus derechos de
acceso, rectificacion, cancelacién u oposiciéon. Se entiende que el titular otorgé su consentimiento tacito
para el tratamiento de sus datos cuando no manifieste su oposicién al aviso de privacidad. El aviso de
privacidad debe ponerse a disposicién de los titulares de datos personales a través de formatos impresos,
digitales, visuales, electrénicos o sonoros, o de cualquier otra tecnologia. De conformidad con lo
dispuesto por la Ley de Proteccién de Datos, los titulares de datos personales pueden revocar en
cualquier momento su consentimiento para el tratamiento de dichos datos. La Ley de Proteccién de Datos
establece ciertos requisitos y excepciones con respecto a la transferencia de datos personales a terceros.
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Reforma Constitucional en materia de Acciones Colectivas

El 29 de julio de 2010 se reformé el articulo 17 de la Constituciéon Politica de los Estados Unidos
Mexicanos a fin de autorizar la posibilidad de entablar acciones colectivas en relacién con demandas
civiles en el fuero federal relacionadas con, entre otras materias, proteccién al consumidor y ambiental.
En consecuencia, el 20 de agosto de 2011, se reformaron el Cédigo Federal de Procedimientos Civiles, la
Ley Federal de Proteccion al Consumidor y la Ley General del Equilibrio Ecolégico y la Proteccion al
Ambiente a fin de incorporar el tratamiento de las acciones colectivas. Dichas reformas entraron en vigor
el 1 de marzo de 2012 y, a la fecha del presente prospecto no se ha presentado accién colectiva alguna en
contra de la Sociedad en las materias antes mencionadas ni en ninguna otra.

Aspectos ambientales

Las operaciones de la Sociedad estan sujetas a las leyes y los reglamentos en materia de la proteccién
del ambiente a nivel federal, estatal y municipal. La Sociedad estd sujeta a las leyes y los reglamentos
aplicables a la operacién y el cierre de tanques de almacenamiento y la preservaciéon de pantanos, zonas
costeras y especies en peligro de extincién, que pueden afectar su capacidad para desarrollar, utilizar o
vender sus inmuebles u otorgarlos en garantia. La legislacién en materia ambiental y su aplicaciéon en
México se han vuelto cada vez mas estrictas con el transcurso del tiempo. La Sociedad considera que se
encuentra en cumplimiento sustancial con todas las leyes y reglamentos aplicables en materia ambiental.

En particular, los hoteles de la Sociedad estan sujetos a lo dispuesto por la Ley General de Equilibrio
Ecolégico y de la Protecciéon al Ambiente, los reglamentos y reglas promulgados al amparo de la misma y
las disposiciones equivalentes a nivel tanto estatal como municipal. Asimismo, la Sociedad est4 sujeta a lo
dispuesto por la Ley de Aguas Nacionales, la Ley General para la Prevenciéon y Gestién Integral de los
Residuos, la Ley General de Desarrollo Forestal Sustentable, la Ley General de Vida Silvestre y una gran
cantidad de Normas Oficiales Mexicanas de aplicacién supletoria en materia ambiental.

Ademas de lo anterior, la Sociedad cumple voluntariamente con diversos estandares internacionales
en materia de seguridad, calidad y responsabilidad por lo que respecta al medio ambiente. Por ejemplo,
los hoteles de la Sociedad incorporan los criterios de disefio necesarios para obtener el certificado LEED; y
su hotel City express San Luis Potosi fue el primer hotel en América Latina en recibir el certificado LEED
Plata. Actualmente, cuatro de sus hoteles cuentan con el certificado LEED y otros nueve se encuentran en
proceso de obtenerlo. La Sociedad también participé en el programa piloto de certificacién de edificios
verdes EDGE de la IFC. Asimismo, la Sociedad se encuentra en proceso de obtener certificados de
Turismo Responsable para con la Bidsfera, un programa co-patrocinado por la UNESCO y el Instituto de
Turismo Responsable, y espera que todos sus hoteles cuenten con la certificacién del Programa de
Turismo Responsable con la Biésfera para 2015.

Seguros

La Sociedad considera que sus hoteles estin amparados por poélizas de seguro de responsabilidad
civil y dafios adecuadas, y que los términos de dichas poélizas son similares a los de las pdlizas
mantenidas por otras cadenas hoteleras en México. Tratandose de hoteles propios y en coinversion, la
Sociedad mantiene cobertura de seguro de responsabilidad civil, dafios a bienes, interrupcién de negocios
y otros riesgos.

En el caso de los hoteles arrendados y administrados, los contratos respectivos generalmente exigen
que el propietario del inmueble obtenga y mantenga polizas de seguro con vigencia desde la fecha de
apertura del hotel hasta la fecha de terminacién del contrato, que amparen (i) al hotel, a los edificios y al
equipamiento y los insumos necesarios para su operacioén, contra incendio, inundacién y otros desastres
naturales, por un monto equivalente a hasta por el 100.0% de su valor de reemplazo; (ii) las pérdidas
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ocasionadas por las interrupciones de negocios como resultado de incendio, inundacién y otros desastres
naturales, por un monto equivalente a su utilidad de operacién bruta mas gastos de operacién fijos y
salarios por un periodo de 12 meses; y (iii) los dafios derivados de la responsabilidad civil del hotel. Los
contratos de franquicia de la Sociedad exigen que el franquiciatario obtenga pélizas de seguro similares.
Dichas pélizas deben contratarse con una institucion de seguros de reconocido prestigio en México.

Ademas, la Sociedad exige que sus contratistas independientes obtengan seguros de construccion y
seguros de responsabilidad por dafios a terceros, las cuales deben mantenerse vigentes durante todo el
periodo de construccién.

Contratos con Terceros

En 2010, la Sociedad inici6 su expansién hacia Costa Rica y los proyectos en Colombia con la
celebracién de un contrato de coinversiéon con Hospiteum y la apertura de su primer hotel en San José,
Costa Rica, en noviembre de 2012. La Sociedad espera darlo por terminado como resultado de la
adquisiciéon por parte de la Sociedad de la participacién de Hospiteum con anterioridad a la Oferta
Global. Véase la seccion “Resumen - Acontecimientos Recientes”.

En 2011 la Sociedad celebré un contrato de coinversién con IHSG para servir como base de su
expansion a Chile. Durante el término del contrato, IHSG y la Sociedad han acordado invertir en forma
coordinada

La Sociedad evaluara estratégicamente la conveniencia de celebrara contratos de co-inversién en
términos similares para asi continuar con sus planes de expansion a otras regiones de Latinoamérica.

Respecto de cada hotel en coinversion, la Sociedad, mediante sus subsidiarias, acepto ciertas
restricciones para transferir su participacién como derechos de preferencia, derechos del tanto y derechos
de venta conjunta con los socios locales de inversion.

La Sociedad ha celebrado un convenio con el IFC, uno de sus accionistas, por virtud del cual acuerda
sujetarse a ciertas obligaciones (en tanto el IFC sea accionista de la Sociedad) para cumplir con ciertas
politicas establecidas por el IFC como organismo internacional en materia de anti-corrupcién, asi como en
materia ambiental, de salud y seguridad y proporcionar cierta informacion al IFC, sujeto a lo permitido
bajo la legislacion aplicable, en relacién con el cumplimiento de dichas obligaciones.

Propiedad intelectual

La Sociedad considera que la proteccién de sus tres marcas y el prestigio relacionado con las mismas,
es un elemento integral de su éxito. Al cierre de 2012, la Sociedad era titular de los derechos de propiedad
intelectual correspondientes a sus tres marcas en México, en Centroamérica y en la mayoria de los paises
de Sudamérica. Ello incluye el registro o, en su caso, la solicitud de registro, de marcas nominativas y/o
mixtas ante las autoridades competentes en materia de propiedad industrial. Ademas, la Sociedad tiene
inscrita la marca mixta (nominativa y disefio) en México, utilizada en relacién con su programa de lealtad
City premios.

Por otra parte, en el 2010, el IMPI otorgé a la marca Hoteles City express la designaciéon de “Marca
Notoria”, un reconocimiento basado en estudios independientes en cuanto al reconocimiento de marcas.

La Sociedad también cuenta con licencias de uso del software empleado en su sistema central de
reservaciones y sus plataformas operativas.
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Empleados

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad contaba con un total de 1,808 empleados, de los cuales 1,566
estaban directamente involucrados en la operacion de sus hoteles y 242 estaban asignados a sus oficinas
corporativas. Aproximadamente el 45.0% del personal de los hoteles de la Sociedad esta sindicalizado. La
Sociedad no se ha visto involucrada en conflicto o problema significativo de orden laboral alguno a lo
largo de su historia. La Sociedad considera que mantiene muy buenas relaciones con sus trabajadores y
con los sindicatos a los que estan afiliados.

Procedimientos legales

Ni la Sociedad ni sus subsidiarias estan involucradas actualmente en litigio significativo alguno ni
tienen conocimiento de la existencia de alguna amenaza de inicio de algiin procedimiento en su contra o
en contra de sus propiedades, cuya resolucién pueda ocasionar un efecto adverso significativo en sus
operaciones. De tiempo en tiempo y dentro del curso habitual de sus operaciones, la Sociedad, sus
subsidiarias y sus respectivos consejeros, directivos y empleados pueden verse involucradas, como partes
demandantes o partes demandadas en litigios de rutina. Véase la seccién “Factores de riesgo —Riesgos
relacionados con el negocio de la Sociedad—La Sociedad esta expuesta a riesgos relacionados con litigios
interpuestos por la misma o en su contra”.

Informacién corporativa

Antes de, o al momento en que se lleve a cabo, la Oferta Global, la Sociedad adoptara la modalidad
de sociedad anénima bursatil de capital variable, y estara constituida conforme a las leyes de México. Sus
oficinas corporativas estin ubicadas en Juan Salvador Agraz 69, Piso 12, Colonia Zedec Santa Fe,
Delegaciéon Cuajimalpa, 05300 México, D.F. El nimero de teléfono de dichas oficinas es el +(55) 5249-8050.
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ADMINISTRACION Y PRACTICAS SOCIETARIAS

De conformidad con lo dispuesto por los estatutos sociales de la Sociedad, su administracion esta a
cargo de un Consejo de Administraciéon. Después de la Oferta Global, la Sociedad estara sujeta a diversas
disposiciones en materia de practicas societarias contenidas en sus estatutos sociales y en la LMV, las
cuales estdn descritas en esta seccién. Esta descripciéon no pretende ser exhaustiva y esta sujeta al texto
completo de los estatutos sociales de la Sociedad, las disposiciones aplicables de la LMV, las
Disposiciones de Carécter General y las reglas expedidas por la BMV.

Consejo de Administracion

El Consejo de Administracién tiene a su cargo, primordialmente, la funcién de establecer las
estrategias generales para la conducciéon de los negocios de la Sociedad y de las personas morales que
ésta controle, y la de vigilar la gestiéon y conduccién de los mismos y el desempefio de los directivos
relevantes. El Consejo de Administracién debe reunirse por lo menos una vez cada tres meses, pero
puede celebrar sesiones extraordinarias siempre que lo considere necesario. Actualmente el Consejo de
Administracién de la Sociedad est4 integrado por nueve miembros y sus respectivos suplentes, quienes
fueron nombrados para ocupar sus cargos durante la asamblea general ordinaria y extraordinaria de
accionistas que se celebr6 el 22 de mayo de 2013. Cuando menos el 25.0% de los consejeros deben ser
independientes en términos de la LMV.

Los miembros del Consejo de Administracion en la fecha de la Oferta Global ocuparan sus cargos
hasta la fecha que se celebre la siguiente asamblea general ordinaria anual de accionistas de la Sociedad
después de transcurridos dos afios desde la Oferta Global. En la fecha que se celebre la primera asamblea
general ordinaria anual de accionistas después de haber trascurrido el segundo aniversario de la fecha de
la Oferta Global, y en cada asamblea general ordinaria de accionistas subsecuente, la reelecciéon o
revocacién del tercio de los miembros del Consejo de Administraciéon que determine el Consejo de
Administraciéon con base en la recomendacién del comité de nominaciones (“Comité de Nominaciones”),
se presentard a consideracién de la asamblea ordinaria de accionistas para ser ratificados, removidos o
nombrados en dicha asamblea ordinaria, segin sea el caso. Sujeto a ciertas excepciones limitadas,
solamente serdn elegibles para ser sometidos a reeleccién o revocacién aquellos miembros que no hayan
sido sometidos a reeleccién o revocacion en las dltimas dos asambleas generales ordinarias anuales de
accionistas. El Comité de Nominaciones estard integrado por 3 miembros, nombrados por la mayoria del
Consejo de Administracién. Los consejeros que no sean sometidos reeleccién o revocacién en una
determinada asamblea de accionistas se consideraran ratificados en sus cargos por un periodo adicional
de un afio. Los consejeros continuardn en sus cargos hasta en tanto sean removidos por los accionistas de
conformidad con lo dispuesto en los estatutos sociales de la Sociedad, excepto cuando renuncien
voluntariamente o se remueva a la totalidad de los miembros del Consejo de Administracién.

Ademas, cualquier accionista que detente 10.0% o mas de las Acciones en circulacién podra designar
a un miembro del Consejo de Administracién, mismo que estara en su cargo por un periodo de un afio y
podra ser reelegido o removido por el accionista que lo nombré en la siguiente asamblea general
ordinaria anual. Salvo por establecido en la siguiente oracién, en caso de que la mayoria de los accionistas
decidan remover al consejero nombrado por un accionista en ejercicio de su derecho de minoria sin el
voto de dicha minorfa de accionistas, la mayoria de los accionistas tendria que hacerlo removiendo a la
totalidad del Consejo de Administraciéon. En caso de que el accionista que haya nombrado a dicho
consejero en ejercicio de su derecho de minoria ya no detente el 10.0% o mas de las Acciones en
circulacién al momento de la siguiente Asamblea General Ordinaria Anual, los demas accionistas de la
Sociedad, por mayoria podran reelegir o remover a dicho consejero, sin que por ello tengan que remover
a los demds miembros del Consejo de Administracién.

137



La siguiente tabla muestra los nombres de los consejeros actuales de la Sociedad y sus respectivos
suplentes, todos los cuales fueron nombrados por los accionistas:

Fecha de Fecha de
nombramiento nombramiento
Propietario Edad inicial Suplente Edad inicial
Luis Eduardo Barrios Sanchez ¢ 2002 Harald Feldhaus Herrmann 70 2002
(Presidente)
Armando ]. Garcia Segovia* 61 2002 Jorge Garcia Segovia 55 2002
John Timothy Morris* 46 2011 Jonathan Harper 33 2013
Juan Luis Elek Klein* 69 2002 Carlos Bracho Gonzalez 66 2002
Ricardo Maldonado Sosa* 66 2002 gz;fjn Ricardo Maldonado 34 2010
Eduardo Raul Azcarraga Pérez* 43 2002 Luis Emilio Azcarraga Pérez 45 2013
. " Jaime Espinoza de los
Francisco Andragnes 43 2013 Monteros Cadena 62 2013
Sergio del Valle Canta* 5 2010 José Antonio  Contreras 52 2010
Leyva
José Ignacio Mariscal Torroella* 66 2013 Hel.'bert Arturo - de  Sola 65 2013
Wright

* Independiente.

Luis Eduardo Barrios Sdnchez. El sefior Barrios es el Presidente del Consejo de Administracién y
Director General de la Sociedad desde la fecha de su constitucién, y cuenta con més de 25 afios de
experiencia en la industria hotelera. Antes de participar en la constitucién de la Sociedad en 2002, ocupé
diversos cargos de nivel directivo en Grupo Posadas, una de las operadoras hoteleras mas grandes de
América Latina, incluyendo los de Director General (1994-1999) y Director de Finanzas (1986-1993), en
donde estuvo a cargo de la oferta publica inicial de acciones de la sociedad. Ademas, impulsé el rapido
crecimiento de la empresa y su transformacién de un participante en el mercado local a la operadora de
hoteles mas grande de América Latina en términos de ndmero de habitaciones y hoteles hasta el
momento de su separaciéon de la misma. La labor del sefior Barrios fue fundamental para la expansion de
la compaififa a Brasil y Argentina a través de la adquisicion de la cadena Caesar Park. Ademas, fue
responsable del desarrollo de la marca Fiesta Inn, que fue la primera cadena hotelera orientada el
segmento de los viajeros de negocios en México. El sefior Barrios es miembro de los Consejos de
Administracién de Corporaciéon Actinver S.A.B. de C.V., el Consejo Consultivo Metropolitano de
NAFINSA, la Asociacién Mexicana de Hoteles de la Ciudad de México, A.C. y la Asociacién Mexicana de
Cadenas de Hoteles. El sefior Barrios cuenta con un titulo de ingenieria en sistemas por la Universidad
Iberoamericana, y con una maestria en administracién de empresas por la Universidad de Texas.

Armando ]. Garcia Segovia. El sefior Garcia Segovia es miembro de los Consejos de Administracién de
Cemex, S.A.B. de C.V., Grupo Cementos de Chihuahua, S.A.B. de C.V. e Innovacién y Conveniencia, S.A. de
C.V. (ICONN). Ademas, es Presidente del Consejo de la Escuela de Ingenieria y Tecnologias del Instituto
Tecnolégico y de Estudios Superiores de Monterrey (ITESM). Es consejero de la Universidad de Monterrey
y de varias entidades involucradas en la sustentabilidad y conservacion, incluyendo Unidos para la
Conservacién, A.C., Pronatura Noreste, A.C., el Consejo Consultivo de Flora y Fauna del Estado de Nuevo
Leén y Parques y Vida Silvestre de Nuevo Leén. Fundo y es Presidente de Comenzar de Nuevo, A.C., una
asociacion sin fines de lucro dedicada a la prevencion, el diagnéstico y el tratamiento de trastornos
alimenticios y, ademas, fue uno de los fundadores de Expertos en Accién, S.C., una empresa de consultoria.
El sefior Garcia Segovia ocupd diversos cargos directivos en Cemex, incluyendo los de Director de
Operaciones, Director General de Desarrollo, Vicepresidente Ejecutivo de Desarrollo y, mas recientemente,
Vicepresidente Ejecutivo de Tecnologia, Energia y Sustentabilidad. También fue presidente de los Consejos
de Administraciéon de la Comisién de Estudios del Sector Privado para el Desarrollo Sustentable
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(CESPEDES), un centro privado de investigacion para el desarrollo sustentable, Gas Industrial de
Monterrey, S.A. de C.V., Aeropuerto Internacional del Norte, S.C. y Casino Monterrey, S.C. Fue miembro de
los Consejos del Comité Ejecutivo de COPARMEX, World Environmental Center, Grupo Aeroportuario del
Centro Norte, S.A.B. de C.V,, Sociedad Industrial de Parras, S.A. de C.V. y la Universidad Regiomontana. El
sefior Garcia Segovia cuenta con titulos en ingenieria mecanica y administracién de empresas por el ITESM
y con una maestria en administracién de empresas por la Universidad de Texas.

Juan Luis Elek Klein. El sefior Elek es uno de los accionistas fundadores de la Sociedad y Co-
Presidente de Elek, Moreno Valle y Asociados (EMVA), una empresa de banca de inversién constituida
en México en 1986. El sefior Elek fungié como Presidente Adjunto de Banamex durante seis afios y trabajo
en Citibank, N.A. durante nueve afios, incluyendo dos afios en la ciudad de Nueva York, dos afios al
frente de las operaciones del banco en Canadd y dos afios al frente de sus operaciones en México. Es
miembro de los Consejos de Administraciéon de diversas empresas y participa activamente en las
compafias en las que EMVA acttia como mandante. Ademas, ocupé el cargo de Presidente del Consejo
de Sociedad Industrial San Cristébal (Scott Paper Co.) y ha sido consejero de Banamex, Cementos Apasco,
Mastercard International, Seguros América, Sociedad Hulera Euzkadi, Quimica Borden, Intermex
(Londres), Farmacias Benavides, Mex-Capital, Korn Ferry, Sulzer Hermanos y Centex Corporation
(Dallas, Texas). También ocup6 el cargo de Presidente del Comité Bilateral México-Estados Unidos y el
Consejo Empresarial Mexicano para Asuntos Internacionales (CEMALI). Fue Vicepresidente del Museo
Nacional de Arte en México, el Centro Mexicano de la Filantropia y The Americas Society; y fue electo
como miembro del Comité Fiduciario de Southern Methodist University (SMU) en 2001. Recibi6 un
reconocimiento del gobierno de Brasil por su labor como promotor del comercio y la inversién a nivel
internacional. El sefior Elek cuenta con titulos profesionales por el Central Methodist College (Fayette,
Missouri) y la Escuela de Administraciéon de la Universidad de Harvard (Cambridge, Massachusetts).

Ricardo Maldonado Sosa. El sefior Maldonado actualmente funge como miembro del Consejo
Regional de Consultoria de BBVA Bancomer y del Comité de Consultoria de la Universidad Loyola del
Pacifico, y anteriormente formaba parte del Instituto Mexicanos de Ejecutivos Financieros. Ha participado
como inversionista en varios proyectos hoteleros tanto en México como en los Estados Unidos. El sefior
Maldonado es Contador Pablico Certificado y tiene un titulo en estudios superiores de administracion en
la Universidad Auténoma de Nuevo Leén.

John Timothy Morris. El sefior Morris es fundador y socio de Propium Capital Partners, LLC. Antes
de la fundacién de Propium Capital Partners, el sefior Morris fungia como Director en Morgan Stanley y
como Director de Inversiones de los Real Estate Special Situations Funds de Morgan Stanley, donde
adquiri6 vasta experiencia en administracién internacional de inversiones en bienes inmuebles. El sefior
Morris ha prestado sus servicios en los Consejos de Administracion de varias empresas inmobiliarias
publicas y privadas en Europa, América Latina, Asia y Estados Unidos, incluyendo Fadesa, American
Industrial Properties, Motel 168, Grove Property Trust, Tower Realty, Atlas y WNY Properties. El sefior
Morris también ha prestado sus servicios en el Consejo de la Greenwich Academy en Greenwich
Connecticut, entre otras instituciones educativas y relacionadas con compromisos sociales frente a la
juventud. El sefior Morris también es miembro del Consejo Consultivo de la Kelley School of Business en
la Indiana University. En 1988 recibi¢ el titulo de Maestro en Finanzas por la Universidad de Indiana.

Eduardo Raiil Azcdrraga Pérez. El sefior Azcarraga ocupa actualmente el cargo de Director General
de Inmobiliaria y Desarrolladora Destin, S.A. de C.V. y Fraccionadora Villa Las Fuentes, S.A. de C.V. Ha
trabajado en diversas empresas en las areas de desarrollo inmobiliario, tecnologia de la informacién y
financiamiento. Ha sido miembro de los Consejos de Administracién y los comités de auditoria de
Corporaciéon MDS, S.A. de C.V. (franquiciatario principal de Midas) y Valle Alto Club de Golf A.C. El
sefior Azcarraga cuenta con un titulo profesional en ingenieria en sistemas de computo por el ITESM y
una maestria en administraciéon de empresas y finanzas por la Escuela de Graduados en Administracién
de Empresas (Monterrey).
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Francisco Andragnes. El sefior Andragnes actualmente funge como socio administrador de Metro
Buildings LLC, una compaiiia enfocada en el desarrollo y administracién de propiedades en condominio
en las principales dreas metropolitanas de Ameérica Latina, asi como en la administracién de Fondo
Compass de Desarrollo y Renta Residencial de México, un fondo de arrendamiento de residencias que
fund¢ junto con Compass Group. El sefior Andragnes tiene vasta experiencia en el mercado inmobiliario
de América Latica. El sefior Andragnes se desempefi¢é como el Director de Inversiones (Chief Investment
Officer CIO) y Titular del Area de Operaciones para América Latina de Prudential Real Estate Investors
(PREI), y también fue consultor inmobiliario de Ernst & Young en Buenos Aires. En sefior Andragnes
también ha sido miembro de los Consejos de Administracion de Paz Corp, S.A.,, una empresa
desarrolladora de viviendas chilena, y ha sido consultor independiente para Pulte Homes Corporation. El
seflor Andragnes cuenta con un titulo profesional en administracién por la Universidad de Buenos Aires
y con una maestria en Desarrollo Inmobiliario por la Universidad de Columbia.

Sergio del Valle Cantii. El sefior del Valle es Socio Administrador de WAMEX Private Equity y estd a
cargo de las operaciones de los fondos y del 4rea de relaciones con inversionistas. Se incorporé a WAMEX
Private Equity en 2001. Ademads, es consejero de WCAP Holdings, S.A.P.I. de C.V. y Productos Medix,
S.AAPIL de CV, y ha sido miembro de los consejos de administracion de diversas empresas
pertenecientes a la cartera de WAMEX. El sefior del Valle cuenta con amplia experiencia en fusiones y
adquisiciones y finanzas corporativas. Trabajé en Bankers Trust (México) y posteriormente para su
adquiriente, Deutsche Bank, en la estructuracién de operaciones de deuda en moneda local y la
promocién de productos para los mercados de capitales, capital privado y fusiones y adquisiciones. Con
anterioridad a ello, trabajé como coordinador de la vicepresidencia de finanzas en Grupo Televisa y
OBSA Serfin. El sefior del Valle cuenta con un titulo en ingenieria por la Universidad Panamericana y con
estudios de posgrado en el Instituto Panamericano de Alta Direccién de Empresas (IPADE).

José Ignacio Mariscal Torroella. El sefior Mariscal actualmente funge como Presidente Ejecutivo de
Grupo Marhnos, S.A. de C.V. y como Vicepresidente de FlinComun Servicios Financieros Comunitarios.
También es miembro del Consejo de Administracién de Grupo Aserta S.A.B. de C.V., Grupo Calidra
S.AB. de C.V. y Grupo Bimbo, S.A.B. de C.V.; en Grupo Bimbo, el sefior Mariscal también preside el
Comité de Planeacién y Finanzas del Consejo de Administracién. Asimismo, el sefior Mariscal participa
en la direccién de varios organismos publicos. Es miembro del comité ejecutivo y preside el comité para
el desarrollo humano de COPARMEX, y ha sido presidente de la USEM, en donde ahora funge como
miembro del Consejo Nacional de USEM y como miembro de los comités consultivos tanto nacional
como de la Ciudad de México de la USEM. El sefior Mariscal también funge como Vicepresidente del
Consejo de Negocios e Industria de la OECD y como presidente del Comité para una Sola Economia
Dentro de la Ley en el Consejo de Coordinacién de Negocios. Ademads, el sefior Mariscal dirige la
Fundacién Leén X1I, una fundacién sin fines de lucro que apoya a la gente necesitada de Oaxaca. El sefior
Mariscal se gradué de la Universidad Nacional Auténoma de México como arquitecto y tiene un MBA de
la Columbia University y un grado en el Advanced Management Program de Harvard University.

Facultades del Consejo de Administracion
El Consejo de Administracién es el representante legal de la Sociedad y esta facultado, actuando

como 6rgano colegiado, para aprobar cualquier asunto relacionado con las operaciones de la Sociedad
que no esté expresamente reservado a los accionistas de la misma.

Entre otras cosas, el Consejo de Administracion esta facultado para:

e aprobar la estrategia general de negocios de la Sociedad y las personas morales que ésta
controle;
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e autorizar, escuchando en cada caso la opinién de los Comités de Auditoria y Practicas
Societarias: (i) la celebracién de cualquier operacién con personas relacionadas, sujeto a
ciertas excepciones limitadas; (ii) el nombramiento y la remocién del director general y los
directivos relevantes, asi como la determinacién de sus funciones y remuneraciones; (iii) los
lineamientos de control interno y auditoria interna de la Sociedad y sus subsidiarias; (iv) los
estados financieros de la Sociedad y sus subsidiarias; y (v) la contratacién de los auditores
externos;

e convocar asambleas de accionistas;

e crear comités especiales y delegar facultades a los mismos, salvo aquellas cuyo ejercicio
corresponda en forma exclusiva a los accionistas o al Consejo de Administracién por
disposicion de ley o de los estatutos sociales de la Sociedad; y

e ejercer los poderes generales de la Sociedad para cumplir con su objeto.

Las sesiones del Consejo de Administracién seran validas cuando cuenten con la asistencia de la
mayoria de sus miembros; y sus resoluciones serdn validas cuando se tomen por la mayoria de sus
miembros presentes.

Las sesiones del Consejo de Administracién pueden ser convocadas por (i) el 25.0% de los consejeros;
(ii) el presidente del Consejo; (iii) el presidente del Comité de Auditoria o del Comité de Précticas
Societarias; o (iv) las personas a las que se refiere la LMV y demads disposiciones legales aplicables.

La LMV impone a los consejeros ciertos deberes de diligencia y lealtad. Para una descripcién
detallada de dichos deberes, véase la seccién “Informacién sobre el mercado de valores - Ley del Mercado
de Valores”

Los miembros y, en su caso, el Secretario del Consejo de Administracién deben abstenerse de
participar en cualquier deliberacién y votacién durante las sesiones en las que se trate cualquier asunto
en el que tengan algtn conflicto de interés con la Sociedad, sin que ello afecte el computo del quérum
necesario para dicha sesion.

Los miembros y, en su caso, el secretario del Consejo de Administracion incurrirdn en deslealtad y
seran responsables de los dafios causados a la Sociedad y, en su caso, a sus subsidiarias, si teniendo un
conflicto de interés votan o toman alguna decisién con respecto a los activos de la Sociedad o sus
subsidiarias, o si omiten revelar cualquier conflicto de interés que puedan tener, a menos que estén
sujetos a obligaciones de confidencialidad que les impidan revelar dicho conflicto.

Cada comité de la Sociedad puede crear uno o mas sub-comités para recibir apoyo en la ejecucion de
sus facultados. El comité creador tendra las facultades para remover y nombrar a los miembros del sub-
comité y determinar sus facultades.

Comités

La Sociedad cuenta con un Comité de Auditoria, un Comité de Practicas Societarias, un Comité de
Planeaciéon y Finanzas y un Comité de Nominaciones integrados cada uno por cuando menos tres
miembros. Los miembros de los tres primeros comités arriba mencionados fueron nombrados para
ocupar sus cargos durante la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas que se celebré
el 22 de mayo de 2013. De conformidad con lo dispuesto por la LMV, después del cierre de la Oferta
Global los miembros de los Comités de Auditoria y Practicas Societarias tendran el caracter de
“independientes” en términos del articulo 26 de la LMV.
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De conformidad con lo dispuesto por los estatutos sociales de la Sociedad, los Comités de Auditoria,
Practicas Societarias, Planeacién y Finanzas y Nominaciones, pueden fusionarse en cualquier momento,
sujeto a la autorizacién previa del Consejo de Administracién, a que la totalidad de las funciones de cada
comité se asignen a los comités o comités subsistentes y a que se continde dando cumplimiento a lo
previsto por la LMV.

Cada uno de los Comités podré crear uno o mas Sub-Comités, para recibir apoyo en el desempefio de
sus funciones. El Comité respectivo estara facultado para designar y remover a los miembros de dichos

Sub-Comités y para determinar las facultades de los mismos.

Adicionalmente hemos creado un Comité de Adquisiciones y Construccién y (i) y un Comité de
Compensaciones.

Comité de Auditoria

La LMV exige que las emisoras mantengan un comité de auditoria integrado por cuando menos tres
consejeros independientes designados por el Consejo de Administracién, lo cual se refleja en los estatutos
sociales de la Sociedad.

El Comité de Auditoria actual de la Sociedad se cre6 por resoluciéon de la Asamblea de Accionistas
que se celebro el 22 de mayo de 2013. Los miembros de dicho comité son Jaime Espinosa de los Monteros
Cadena, Sergio del Valle Cantt y Carlos Bracho Gonzalez. La Sociedad considera que todos los miembros
de su Comité de Auditoria son independientes y tienen el cardcter de expertos en términos de la LMV.

Entre otras cosas, el Comité de Auditoria esta facultado para:

e supervisar la labor de los auditores externos y analizar sus informes;

e analizar y supervisar la preparacion de los estados financieros de la Sociedad;

e presentar al Consejo de Administracién un informe con respecto a los controles internos de la
Sociedad y la idoneidad de los mismos;

e auxiliar al Consejo de Administracién en la preparaciéon del reporte de operaciones y
actividades en las que el Consejo de Administracion haya intervenido, en términos de la
LMYV;

e recibir y analizar las propuestas y observaciones formuladas por los accionistas, consejeros,
directivos relevantes, auditores externos o terceros, y adoptar las medidas necesarias al
respecto basado en dichas recomendaciones u observaciones;

e convocar a asambleas de accionistas;

e cerciorarse de la ejecuciéon —por el director general— de las resoluciones adoptadas por las
asambleas de accionistas o el Consejo de Administracién, de acuerdo con las instrucciones
emitidas al efecto por cada uno de dichos 6rganos;

e presentar al Consejo de Administraciéon un informe anual de sus actividades;

e determinar la necesidad y viabilidad de las estructuras fiscales y financieras de la Sociedad;
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e opinar respecto de la estructura financiera y fiscal de la expansién internacional de la
Sociedad,;

e opinar respecto de los reportes financieros, politicas de contabilidad, control y sistemas de
tecnologias de la informacién de la Sociedad;

e asegurar la independencia y eficiencia de las auditorias internas y externas de la Sociedad;

e evaluar las transacciones intercompafnias de la Sociedad, asi como identificar posibles
conflictos de interés derivados de las mismas;

e analizar la estructura financiera de la Sociedad, en el corto, mediano y largo plazo,
incluyendo cualesquiera transacciones de financiamiento y refinanciamiento;

e revisar y opinar respecto al manejo de la tesoreria de la Sociedad, riesgo y exposicién de la
Sociedad a fluctuaciones en el tipo de cambio, operaciones de swap de tasa de interés e

instrumentos de cobertura de la Sociedad; y

e evaluar los procesos y seleccién de corredores de seguros, asi como las coberturas y primas
de las polizas de seguros de la Sociedad.

Comité de Pricticas Societarias

La LMV exige que las emisoras mantengan un comité de précticas societarias integrado por cuando
menos tres consejeros independientes designados por el Consejo de Administracién, lo cual se refleja en
los estatutos sociales de la Sociedad.

Los miembros actuales del Comité de Précticas Societarias José Antonio Contreras Leyva, Eduardo
Ratl Azcarraga Pérez, José Ignacio Mariscal Torroella y Francisco Andragnes quienes fueron nombrados
para ocupar sus cargos durante la Asamblea General Ordinaria de Accionistas que se celebré el 22 de
mayo de 2013. De conformidad con lo dispuesto por la LMV y los estatutos sociales de la Sociedad, todos
los miembros del Comité de Practicas societarias son independientes.

Entre otras cosas, el Comité de Practicas Societarias estd facultado para:

e dar opiniones y presentar recomendaciones al Consejo de Administracién;
e auxiliar al Consejo de Administracién en la preparacion del reporte sobre los principales
lineamientos de contabilidad e informacién utilizados en la preparaciéon de la informacién

financiera;

e asesorar al Consejo de Administracién con respecto al nombramiento del Director General y
los demaés directivos relevantes, asi como para determinar sus atribuciones y remuneraciones;

e asesorar al Consejo de Administracion en la preparacion de reportes para la Asamblea Anual
de Accionistas;

e solicitar y obtener opiniones y recomendaciones de expertos independientes;

e convocar a asambleas de accionistas;
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e proporcionar opiniones respecto de transacciones intercompafiifas a la asamblea de
accionistas y al Consejo de Administracion;

e desarrollar, recomendar y revisar directrices y pautas de gobierno corporativo de la Sociedad
y sus subsidiarias;

e recomendar modificaciones a los estatutos sociales de la Sociedad y sus subsidiarias;
e analizar y revisar todos los desarrollos legislativos, regulatorios y de gobierno corporativo
que puedan afectar las operaciones de la Sociedad, y hacer recomendaciones al respecto al

Consejo de Administracién;

e definir las politicas de compensacién y evaluacién del desempetio de los altos directivos de la
Sociedad;

o utilizar las mejores précticas de compensacién para alinear los intereses de los accionistas y
los altos directivos de la Sociedad;

e asegurar el acceso a datos del mercado y de mejores practicas societarias a través de
consultores externos especialistas en la materia; y

e desarrollar un plan para la sucesién de los altos directivos de la Sociedad.
Comité de Planeacién y Finanzas

El Consejo de Administraciéon nombrara a tres miembros para formar parte del Comité de Planeacién
y Finanzas, que tendran las siguientes funciones:

e analizar y evaluar la estrategia corporativa y el plan de negocios a largo plazo de la Sociedad,
incluyendo estructura financiera y organizacional; y

e opinar respecto al financiamiento y levantamiento de recursos de la Sociedad, ya sea en
emisiones de deuda o capital, asi como respecto a nuevos productos y la expansién
internacional.

Comité de Nominaciones

El Consejo de Administraciéon nombrara a tres miembros para formar parte del Comité de Nominaciones,
que tendran las siguientes funciones:

e Identificar y evaluar a candidatos para formar parte del Consejo de Administracién.

e Hacer recomendaciones al Consejo de Administracién sobre las personas que pueden formar
parte del Consejo de Administracién.

e Proponer al Consejo de Administracién la compensacion econémica que debera darse a los

miembros independientes del Consejo de Administraciéon asi como a los miembros
designados por los accionistas.
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Comité de Adquisiciones y Construccion

Hemos establecido un Comité de Adquisiciones y Construccién, cuyas responsabilidades incluyen las
siguientes funciones:

e  Analizar y obtener el mejor resultado entre costos, calidad y tiempo, en el desarrollo de
nuevos proyectos.

e  Definir y revisar la igualdad en los procesos de licitacién para el desarrollo de nuevos
proyectos, asi como proteger dichos procesos de posibles conflictos de interés.

e  Revisar los andlisis y recomendaciones de la Administracién para asignar los contratos de
construccion e instalacién, asi como aquellos relativos a los muebles, accesorios y equipos de
cada proyecto de la Sociedad.

e  Supervisar la compra de MD&E para nuestros hoteles.

Comité de Compensaciones

Hemos establecido un Comité de Compensaciones, cuyas responsabilidades incluyen las siguientes
funciones:

e Definir la politica de compensacién y evaluacion de desempefio de la alta direccién de la
Sociedad.

e  (Determinar las mejores practicas a efecto de establecer la compensaciéon otorgada por la
Sociedad en términos de mercado y alinear de esa manera los objetivos de los accionistas y
de la alta direccion de la Sociedad.

e Asegurar el acceso a las mejores pricticas y a informaciéon del mercado mediante la
contratacion de consultores externos especializados.

e  Desarrollo de un plan para la continuidad de la alta direccién de la Sociedad.

Directivos relevantes
La siguiente tabla contiene cierta informacién sobre los directivos relevantes de la Sociedad.

Afo en el que
comenzo sus
funciones con

la
Nombre Edad Cargo Sociedad
Luis Eduardo Barrios Sanchez 60 Director General 2002
Francisco Javier Arce Gandara 50 Director de Desarrollo 2002
Roberto Palacios Prieto 39 Director de Finanzas y 2006
Administracion
Rogelio Avendafio Martinez 50 Director de Operaciones 2003
Blanca Aidee Herrera Colmenero 49 Director Comercial y Servicios de 2002
Franquicia
Francisco José Fabregat Ramirez 47 Director de Tecnologia de 2002
Informacién
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A continuacién se incluye la biografia de experiencia laboral de los directivos relevantes de la
Sociedad.

Luis Eduardo Barrios Sdnchez — Presidente del Consejo de Administracién y Director General. Para
mayor informacion sobre el sefior Barrios ver seccion “-Consejo de Administracion.”

Francisco Javier Arce Gandara — Director de Desarrollo. El sefior Arce cuenta con mas de 17 afios de
experiencia en el desarrollo y la supervision de hoteles. Est4 a cargo del desarrollo de cada uno de los hoteles
de la Sociedad, incluyendo las funciones de seleccién y adquisicion de terrenos, la planeacion arquitecténica,
el presupuesto, la seleccion de contratistas y la supervision de la construcciéon. Antes de incorporarse a
Hoteles City, el sefior Arce trabajé en Grupo Posadas como Gerente de Desarrollo y Adquisicion de
Inmuebles. A lo largo de su carrera, el sefior Arce y su equipo han sido responsables del desarrollo de un
total combinado de més de 16,000 habitaciones de hotel en México y otros paises de América Latina, como
Costa Rica, Colombia y Chile. El sefior Arce cuenta con un titulo en ingenieria industrial y una maestria en
administracién de empresas, en ambos casos, por la Universidad del Valle de Mexico.

Roberto Palacios Prieto — Director de Finanzas y Administracion. El sefior Palacios se incorporé a
Hoteles City en 2006. Esta a cargo de las funciones de finanzas, planeacién, administracion, tesoreria,
desarrollo de negocios y legales. El sefior Palacios ha estado al frente de las actividades de estructuracion
de operaciones y de recaudacién de capital y financiamiento a través de deuda para respaldar el
desarrollo de los hoteles de la Sociedad. Antes de incorporarse a Hoteles City, fue Director de
Operaciones en Grupo Dupuis y trabajé en el departamentos de banca de inversion de Goldman, Sachs &
Co. y Protego (Evercore Partners). El sefior Palacios cuenta con un titulo de licenciatura en administracion
de empresas por el Instituto Tecnolégico Auténomo de México y una maestria en administracién de
empresas por la Escuela de Posgrados en Administracién de la Universidad de Stanford.

Rogelio Avendaiio Martinez — Director de Operaciones. El sefior Avendafio se incorpord a la
Sociedad en 2003 y cuenta con mas de 20 afios de experiencia en la industria hotelera, en las 4reas de
administraciéon y operacién y recursos humanos. El sefior Avendafio ocupé cargos de nivel de direccion
en los hoteles de Grupo Posadas (Fiesta Americana y Fiesta Inn), InterContinental Hotels Group (Crowne
Plaza y Holiday Inn) y otras marcas hoteleras. El sefior Avendafio ha estado al frente de las operaciones
hoteleras de la Sociedad desde 2003. Cuenta con un titulo de licenciatura en administracién de empresas
y con estudios de alta direccién de empresas en el IPADE y el ITESM/IE.

Blanca Aidee Herrera Colmenero — Directora Comercial y de Servicios de Franquicia. La sefora
Herrera se incorporé a Hoteles City en 2002. Anteriormente, se desempefié como gerente del equipo de
investigacion de mercado y mercadotecnia de Grupo Posadas. La sefiora Herrera adquirié una amplia
experiencia en el drea de investigacion de mercado al comenzar su carrera en Fomento Turistico
Banamex. Cuenta con mas de 20 afios de experiencia en el sector de turismo y ha estado al frente de las
iniciativas de investigacién de mercado, comerciales y de mercadotecnia de la Sociedad. Cuenta con una
licenciatura en turismo por el Instituto Politécnico Nacional y ha cursado estudios de alta direccién de
empresas a través del programa de direccién de empresas para ejecutivos del IPADE.

Francisco José Fabregat Ramirez — Director de Tecnologia de Informacion. El sefior Fabregat se
incorpor¢ a la Sociedad en 2002, habiendo estado previamente al frente de los departamentos de sistemas
de GMAC México, Posadas y Serfin (actualmente, Banco Santander). El sefior Fabregat cuenta con més de
20 afios de experiencia en la administracion de sistemas de administracién de informacién y desarrollo de
infraestructura de sistemas. El sefior Fabregat disefi¢ la plataforma tecnolégica de Hoteles City desde sus
fundamentos y ha continuado ampliando, mejorando y depurando el producto. El sefior Fabregat cuenta
con un titulo en ingenieria en sistemas y varios certificados de estudios avanzados otorgados por
empresas de la industria y proveedores de servicios para la misma.
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Remuneraciones de los consejeros y directivos relevantes

Durante los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2011 y 2012, el importe total de las
remuneraciones pagadas por la Sociedad a sus consejeros y directivos relevantes, como grupo, ascendi6 a
$43.3 millones y $38.0 millones, respectivamente, incluyendo salarios, prestaciones y planes de
compensacion econdmica.

Domicilio de los consejeros y directivos relevantes

Los miembros del Consejo de Administracién y ejecutivos relevantes de la Sociedad tienen su domicilio
en Juan Salvador Agraz 69, Piso 12, Colonia Zedec Santa Fe, Delegacion Cuajimalpa, 05300 México, D.F.

Convenios de suscripcion de acciones

Algunos de los directivos relevantes de la Sociedad celebraron, en mayo de 2013, con esta tltima un
convenio en virtud del cual han suscrito acciones de la misma. De conformidad con dichos convenios de
suscripcion, dichas personas han suscrito integramente y pagado parcialmente, un total de 6,517,092 de las
acciones nominativas, ordinarias, Serie Unica, de libre suscripciéon y sin valor nominal, las cuales se
encuentran depositadas en un fideicomiso de administracién. Ver “Principales accionistas y Accionistas
Vendedores.” Conforme a dichos convenios de suscripcion, la obligacién de pago del precio de suscripcién
restante es contingente a que se cumplan ciertas métricas de desempefio por la Sociedad durante cada afio a
lo largo de los cuatro afios siguientes a la fecha de la Oferta Global, por lo que dicho precio de suscripcién
serd pagado parcialmente en cada uno de dichos cuatro afios y sera finalmente calculado en funcién de los
resultados de la Sociedad. Dichas acciones Serie Unica pueden ser amortizadas en cualquier momento por
la Sociedad por una cantidad equivalente al precio de suscripciéon que se hubiere pagado hasta dicha fecha,
incluso en caso de que las métricas de desempefio no se cumplan de conformidad con dichos convenios de
suscripciéon. Asimismo, dichas personas que celebraron los convenios de suscripcién han celebrado
contratos de crédito con una institucién de banca multiple a efecto de cubrir los pagos relacionados con
dicha suscripcién. Bajo dichos contratos de crédito, las personas que celebraron convenios de suscripcion
acordaron otorgar las acciones que les corresponden en prenda como garantia del pago de las cantidades
que se dispongan bajo el crédito. Cada una de las prendas se liberara al momento que se paguen las
cantidades que se adeuden bajo el contrato de crédito correspondiente. Asimismo, se acord6 que en tanto
las acciones no sean pagadas integramente, las mismas estardn depositadas en un fideicomiso de
administracién. Los términos principales de dicho fideicomiso consisten en que las acciones ahi depositadas
sean votadas en el mismo sentido que la mayoria de las acciones Serie Unica restantes de la Sociedad en
tanto no sean pagadas integramente, y al momento de su pago integro, seran liberadas del fideicomiso y
votadas individualmente por cada accionista.

Auditores externos

Los auditores independientes de la Sociedad son Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C., miembros de
Deloitte Touche Tohmatsu Limited, cuyas oficinas estdn ubicadas en la Ciudad de México. Los auditores
de la Sociedad fueron seleccionados por el Comité de Auditoria, cuya designaciéon fue ratificada por la
asamblea general ordinaria anual de accionistas de la Sociedad.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C., son los auditores externos de la Sociedad desde 2010. En los

altimos tres afios dichos auditores no han emitido opinién negativa alguna o sujeta a salvedades, ni se
han abstenido de emitir opinién sobre los estados financieros de la Sociedad.
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Participaciones accionarias

Para conocer los porcentajes de participacion en el capital social mantenidos actualmente en la
Sociedad por los consejeros y directivos relevantes de la misma, véase la seccién “Principales accionistas
y Accionistas Vendedores”.

Control y poder de mando

A la fecha del presente prospecto no existe un grupo de personas que ejerza control o poder de
mando, en términos de la LMV, en la administraciéon de la Sociedad.
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PRINCIPALES ACCIONISTAS Y ACCIONISTAS VENDEDORES

La siguiente tabla contiene cierta informacién con respecto a la estructura accionaria de la Sociedad al
22 de mayo de 2013 y su estructura accionaria después de la Oferta Global por (i) cada persona que sea
titular de mds del 5.0% del capital social de la Sociedad, y (ii) cada uno de los miembros del Consejo de
Administracién y directivos relevantes que sean titulares de mas del 1.0% del capital social de la

Sociedad.
Acciones antes de la Acciones a ser vendidas en la Acciones después de la
Oferta Global Oferta Global Oferta Global
Nombre del accionista Numero % Numero % Numero %)
Afiliadas de Morgan Stanley O * 45,689,970 22.40% 9,137,994 4.48% 36,551,976 13.29%
IFC (directa o indirectamente)® * 31,940,400 15.66% 6,388,080 3.13% 25,552,320 9.29%
Fideicomiso de Administraciéon
No. 206 (Fiduciario Banco
Actinver, S.A., Institucién de
Banca Multiple,
Grupo Financiero
ACHNVET)®) o 14,176,971 6.95% — — 14,176,971 5.15%
Afiliadas de Wamex® * 12,032,448 5.90% 2,406,490 1.18% 9,625,958 3.50%
Juan Luis Elek Klein* 8,466,360 4.15% 1,693,272 0.83% 6,773,088 2.46%
Armando J. Garcia Segovia* 6,956,898 3.41% 1,391,380 0.68% 5,565,518 2.02%
Jorge Garcia Segovia* 5,938,278 2.91% 1,187,656 0.58% 4,750,622 1.73%
Fideicomiso de Administracion
No. 908 (con Actinver Casa
de Bolsa, S.A. de C.V. Grupo
Financiero Actinver como
Fiduciario)®) s 6,517,092 3.20% - - 6,517,092 2.37%
Stefan Ricardo Maldonado
Sent* 4,563,849 2.24% 912,770 0.45% 3,651,079 1.33%
Fideicomiso de Administracion
No. 208 (con Banco Actinver,
S.A., Institucion de Banca
Muiltiple, Grupo Financiero
Actinver como Fiduciario) ®--- 4,056,435 1.99% - - 4,056,435 1.47%
Eduardo Ratl Azcarraga Pérez* 3,423,822 1.68% 684,764 0.34% 2,739,058 1.00%
Luis Emilio Azcarraga Pérez* 3,422,571 1.68% 684,514 0.34% 2,738,057 1.00%
Carlos Bracho Gonzalez* 2,546,481 1.25% 509,296 0.25% 2,037,185 0.74%
Luis Eduardo Barrios Sdnchez*© 1,200,000 0.59% 1,200,000 0.59% — -
Harald Feldhaus Herrmann*®©) 149,100 0.07% 149,100 0.07% - -
Ex-socios inversionistas en
subsidiarias 12,185,724 5.97% -- - 12,185,724 4.43%
Otros 40,690,728 19.95% 8,138,146 3.99% 32,552,582 11.83%
Total 203,957,127 100.00% 34,483,462 16.91% 169,473,665 61.60%

* Se espera que los accionistas con un asterisco junto a su nombre vendan acciones en la Oferta Nacional.
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Incluye acciones propiedad de Vaarn, BVBA y Jardenne Corporation, S.a.r.l. Afiliadas de Morgan Stanley que acttia como
comprador inicial e Intermediario Colocador en México de la Oferta Global.

Incluye acciones propiedad de ALAC (Belgium) Holding Company, N.V. IFC ha otorgado ciertos créditos a algunas
subsidiarias de la Sociedad. Ver “Operaciones con Partes Relacionadas.”

Miembros de la administracién de la Sociedad (y respecto del Fideicomiso de Administracién No. 208, algunos amigos y
familiares de los miembros de la administracién) han celebrado este fideicomiso, que contiene la participacion de dichas
personas en el capital de la Sociedad. El derecho de voto y el control de las acciones estd encomendado a ciertos directores
de alto rango de la Sociedad.

Incluye a WAMEX Participaciones, S.A.P.I. de C.V., Multinational Industrial Fund II LP y al Fideicomiso Irrevocable No. F/00618,
con Bank of New York Mellon, S.A. Institucién de Banca Multiple como fiduciario, quienes votan sus acciones en conjunto.
Fideicomiso creado para tener las acciones emitidas de conformidad con el contrato de suscripcién de acciones con ciertos
miembros de la administracién. Ver “Administracién y Organo de Gobierno — Contratos de Suscripcion de Acciones.” Las
acciones afectadas el fideicomiso se votan como un bloque conforme a lo que decida la mayoria de las acciones de la Sociedad.
Aunque Luis Eduardo Barrios Sanchez y Harald Feldhaus Hermann venderan sus acciones en la Sociedad
inmediatamente antes de la Oferta Global, ambos seguirdn siendo miembros del Consejo de Administracion y accionistas
indirectos como fideicomisarios del Fideicomiso de Administracién No. 206.

Asumiendo que no se ejercite ninguna opcién de sobreasignacion.

De conformidad con las Operaciones Roll-Up, ciertos socios de nuestras subsidiarias adquirieron una
participacion en la Sociedad. La tabla refleja el precio de colocacién de $24.00 M.N. por Accién y que estas
adquisiciones y suscripciones se consumaron conforme a los contratos respectivos. La tabla también
refleja los efectos de la divisién (split) de las acciones de la Sociedad aprobado el 22 de mayo de 2013.
Véase “Resumen — Acontecimientos recientes”.
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Adicionalmente a los accionistas vendedores principales como se menciona en la tabla anterior, los
siguientes accionistas también son accionistas vendedores en la Oferta en México. La siguiente tabla
refleja un precio de colocacion de $24.00 M.N. por Accion y que las Operaciones Roll-Up se consumaron
conforme a los contratos respectivos. La tabla también refleja los efectos de la divisién (split) de las
acciones de la Sociedad aprobado el 22 de mayo de 2013. Véase “Resumen— Acontecimientos recientes”.

Acciones antes de la Oferta Acciones a ser vendidas en la Acciones después de la Oferta
Global Oferta Global Global
Nombre del accionista Numero % Numero % Numero %
Alberto Ignacio Sanchez
Palazuelos 5,955,900 2.92% 1,191,180 0.58% 4,764,720 1.73%
Oliver Carlos Maldonado Sent 4,563,843 2.24% 912,769 0.45% 3,651,074 1.33%
Melanie Gisela Maldonado
Sent 4,563,843 2.24% 912,769 0.45% 3,651,074 1.33%
Rafael Moreno Valle Suarez 4,039,671 1.98% 807,934 0.40% 3,231,737 1.17%
Victor Zorrilla Vargas 3,708,450 1.82% 741,690 0.36% 2,966,760 1.08%
Joel Zorrilla Vargas 3,708,450 1.82% 741,690 0.36% 2,966,760 1.08%
Rafael Moreno Valle Rosas 3,600,000 1.77% 720,000 0.35% 2,880,000 1.05%
Claudia del Carmen
Azcarraga Bortoni 3,422,571 1.68% 684,514 0.34% 2,738,057 1.00%
Mauricio Romén Azcarraga
Bortoni 3,422,571 1.68% 684,514 0.34% 2,738,057 1.00%
Gerardo Andrés Lopez
Angulo 1,014,192 0.50% 202,839 0.10% 811,353 0.29%
Daniela Cristina Lépez
Angulo 1,014,186 0.50% 202,837 0.10% 811,349 0.29%
Barbara Verénica Lopez
Angulo 1,014,186 0.50% 202,837 0.10% 811,349 0.29%
Fideicomiso No. 851-00587
(con Banco Regional de
Monterrey, S.A., Institucion
de Banca Mudltiple, Banregio
Grupo Financiero 662,865 0.33% 132,573 0.07% 530,292 0.19%
Total 40,690,728 19.95% 8,138,146 3.99% 32,552,582 11.83%
(1)  Asumiendo que no se ejercite ninguna opcién de sobreasignacion.

La participacién en la Oferta Nacional de los accionistas vendedores no resultard en una venta total
de sus acciones en la Sociedad ya que cada accionista vendedor seguira siendo, directa o indirectamente,
accionista de la Sociedad tras la Oferta Nacional.

En mayo de 2013, la Sociedad y ciertas subsidiarias de la Sociedad celebraron con ciertos socios con
los cuales la Sociedad ha llevado a cabo coinversiones de diversos hoteles, ciertos contratos de
compraventa y suscripcién de acciones a efecto de que inmediatamente previo a que se lleve a cabo la
Oferta Global, dichos socios vendan sus respectivas participaciones en las subsidiarias consolidadas de la
Sociedad y utilicen los recursos exclusivamente para suscribir y pagar acciones representativas del capital
social de la Sociedad al precio de colocacién de $24.00 M.N. por Accién, precio al que se llevé a cabo la
Oferta en México. En virtud de lo anterior, se suscribieron y pagaron, inmediatamente previo a la
realizacién de la Oferta en México 12,185,724 Acciones. La tabla asume la consumacién de dichas ventas y
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suscripciones por los socios que celebraron los referidos contratos. Véase la secciéon “Resumen—
Acontecimientos recientes”.

Todos los accionistas actuales de la Sociedad (previo a la Oferta Global), incluyendo en su momento
ciertos socios que suscribiran acciones inmediatamente previo a la Oferta Global de conformidad con las
Operaciones Roll-Up, han celebrado o celebrardn previo a la Oferta Global un convenio denominado
Liquidity Agreement (el “Convenio de Liquidez”), mismo que entrard en vigor en el momento en que se
concluya la Oferta Global, y por virtud del cual dichos accionistas han acordado diversas reglas y
restricciones para la venta y disposicién de las Acciones Serie Unica de las que sean titulares con
posterioridad a la Oferta Global (las “Acciones Restringidas”) por un periodo de 780 dias a partir de la
fecha de la Oferta Global. Conforme al Convenio de Liquidez, cada seis meses a partir de la fecha de la
Oferta Global se liberardn un determinado niimero de Acciones Restringidas, a efecto de que puedan ser
transferidas libremente, y al concluir dicho periodo de 780 dias se habran liberado la totalidad de las
Acciones Restringidas. Un comité ad-hoc de la Sociedad podré, tomando en cuenta las condiciones de
mercado y el volumen de cotizacién de las Acciones Serie Unica, incrementar el namero de Acciones
Restringidas a liberar o establecer una fecha adicional de liberacién de manera anticipada. Asimismo,
dicho comité podra llevar a cabo esfuerzos para construir un libro y llevar a cabo una venta en bloque,
respecto de la cual podran participar los accionistas con Acciones Restringidas atin durante el periodo
restringido. Asimismo, los accionistas podran vender sus Acciones Restringidas (i) en operaciones
privadas, fuera de la BMV, sujeto a un derecho de venta conjunta a ser ejercido por los demés accionistas
que son parte del Convenio de Liquidez y siempre y cuando el comprador se adhiera a los términos del
Convenio de Liquidez; (ii) a sus afiliadas, sin estar sujeto al citado derecho de venta conjunta, pero
siempre y cuando el adquirente se adhiera a los términos del Convenio de Liquidez; (iii) como parte de
una oferta publica secundaria que en su caso organice la Sociedad previa resolucion de los accionistas; o
(iv) en cualquier operaciéon por el 100% de las Acciones que sea aprobada por el Consejo de
Administracion o asamblea de accionistas de conformidad con los estatutos sociales de la Sociedad, en
cuyo caso podran participar en proporcién al nimero de acciones de la Sociedad de las que sean titulares,
respecto de los demds accionistas que suscribieron dicho Convenio de Liquidez. El Convenio de Liquidez
se dard por terminado anticipadamente en caso de que (i) asi lo acuerden la totalidad de las partes que lo
suscriben, (ii) se disuelva o liquide la Sociedad, (iii) se cumplan o sobrepasen ciertos umbrales respecto
del precio de las Acciones Serie Unica o el volumen de cotizacién de las Acciones Serie Unica, (iv) Luis
Eduardo Barrios Sanchez deje de fungir como Director General o Presidente del Consejo de
Administracién de la Sociedad, o (v) en el momento que ya no existan Acciones Restringidas. Asimismo,
el Convenio de Liquidez se daré por terminado respecto de cualquier accionista que lo haya suscrito en el
momento que dicho accionista deje de ser titular de Acciones Restringidas. No obstante la terminacion
del Convenio de Liquidez, el derecho de los accionistas que formen parte del Convenio de Liquidez para
incluir sus acciones en una oferta publica secundaria que organice la Sociedad, permanecera vigente por
los tres afios siguientes a la fecha en que se haya dado por terminado el Convenio de Liquidez.
Asimismo, Luis Eduardo Barrios Sanchez acordé que en ciertos casos de renuncia voluntaria sin causa, el
33.0% de las Acciones Restringidas de las que es titular Luis Eduardo Barrios Sanchez permaneceran
sujetas a restriccién en cuanto a su venta por un periodo de dos afios posteriores a la fecha en que se lleve
a cabo dicha renuncia, salvo que ocurra una oferta publica de compra del 100.0% de las Acciones de la
Sociedad.
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OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS

A la fecha de este prospecto la Sociedad no tiene celebrada operacién con entidad alguna en la que
tenga una participacién equivalente al 10.0% o mas de las acciones con derecho a voto.

Actualmente algunas subsidiarias de Hoteles City tienen contratadas con entidades afiliadas a
Corporacién Financiera Internacional (International Finance Corporation), accionista de Hoteles City, dos
créditos por un monto aproximado de $210.2, los cuales en opinién de Hoteles City y sus subsidiarias
fueron realizados en condiciones de mercado.

La Sociedad ha celebrado un convenio con el IFC, uno de sus accionistas, por virtud del cual acuerda
(en tanto el IFC sea accionista de la Sociedad) a (i) sujetarse a ciertas obligaciones para cumplir con ciertas
politicas establecidas por el IFC como organismo internacional, en materia de anti-corrupcién, asi como
en materia ambiental, de salud y seguridad, y (ii) proporcionar cierta informacion al IFC, sujeto a lo
permitido bajo la legislacion aplicable, en relacién con el cumplimiento de dichas obligaciones.

La Sociedad y sus accionistas actuales han celebrado el Convenio de Liquidez en relacién con ciertas

restricciones a disposiciéon de Acciones de su propiedad por un determinado periodo de tiempo. Véase la
seccién “Principales accionistas y Accionistas Vendedores”.
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DESCRIPCION DEL CAPITAL SOCIAL Y LOS ESTATUTOS SOCIALES DE LA SOCIEDAD

A continuacién se incluye una descripcion del capital social de la Sociedad y un breve resumen de las
disposiciones mds importantes de sus estatutos sociales y la legislacion aplicable. Esta descripcion no pretende ser
exhaustiva y debe leerse en conjunto con los estatutos sociales de la Sociedad y la ley.

General

La Sociedad se constituy6 el 16 de abril de 2002 en México, Distrito Federal, bajo la forma de sociedad
anénima de capital variable (S.A. de C.V.). El 23 de octubre de 2007, la Sociedad adopt6 el régimen de
una sociedad anénima promotora de inversiéon de capital variable (S.A.P.I. de C.V.) y reformé en su
integridad sus estatutos sociales. Previo al cierre de la Oferta Global, la Sociedad celebrara una asamblea
general ordinaria y extraordinaria de accionistas con el objeto de aprobar una nueva reforma total de sus
estatutos sociales para cumplir con los requisitos establecidos por la LMV con respecto a las sociedades
cuyas acciones se cotizan entre el puiblico; y para adoptar el régimen de una sociedad anénima bursatil de
capital variable (S.A.B. de C.V.). No obstante, la informacién financiera contenida en el presente
Prospecto fue preparada para Hoteles City Express, S.A.P.I. de C.V. La Sociedad ha presentado sus
estatutos sociales vigentes ante la CNBV y la BMV, mismos que pueden consultarse en la pagina de
Internet de esta tltima, www.bmv.com.mx.

La duracién de la Sociedad es indefinida. La Sociedad es una sociedad controladora que realiza todas
sus operaciones a través de sus subsidiarias. El domicilio de la Sociedad es México, Distrito Federal; y sus
oficinas principales estdn ubicadas en Juan Salvador Agraz 69, Piso 12, Colonia Zedec Santa Fe,
Delegacion Cuajimalpa, 05300 México, D.F. El nimero de teléfono de dichas oficinas es el +52 (55) 5249-
8050.

Capital social

En virtud de que la Sociedad es una sociedad de capital variable, su capital social debe tener una
parte minima fija y puede tener una parte variable. A la fecha de este prospecto, el capital social en
circulacién de la Sociedad estd representado por 203,957,127 acciones ordinarias, nominativas, sin
expresion de valor nominal, de libre suscripcién, Serie Unica, de las cuales 300 acciones corresponden a la
parte minima fija y 203,956,827 acciones corresponden a la parte variable, considerando la suscripcién y
pago de las Operaciones de Roll-Up que se llevaron a cabo inmediatamente antes de la Oferta Global.
Inmediatamente después de la Oferta Global y asumiendo que los Intermediarios Colocadores no ejerzan
sus Opciones de Sobreasignacién, se encontrardn en circulacién un total de 275,111,459 acciones. Las
acciones de la Sociedad son de libre suscripcién, por lo que pueden ser suscritas y pagadas o adquiridas
por inversionistas tanto mexicanos como extranjeros.

Derechos de voto y asambleas de accionistas

Todas las acciones de la Sociedad otorgan derechos de voto plenos. Cada accién confiere a su titular
el derecho a un voto en las asambleas de accionistas.

De conformidad con los estatutos sociales de la Sociedad, las asambleas de accionistas pueden ser
generales o especiales, y las generales seran ordinarias o extraordinarias. Son asambleas ordinarias las
que se retnen para tratar cualquier asunto que no esté reservado a la asamblea extraordinaria. La
Sociedad debe celebrar una asamblea ordinaria cuando menos una vez al afio, dentro de los cuatro meses
siguientes al cierre de cada ejercicio, con el objeto de aprobar, entre otras cosas: (i) sus estados financieros;
(ii) el informe del Consejo de Administracién sobre los estados financieros; (iii) el nombramiento de los
miembros propietarios y suplentes del Consejo de Administracién; (iv) los informes preparados por los
presidentes de los Comités de Auditoria, Practicas Societarias y de Planeacién y Finanzas, y el director

154



general; (v) los emolumentos de los miembros del Consejo de Administracién; (vi) la aplicaciéon de
utilidades; y (vii) las operaciones que pretenda llevar a cabo la Sociedad o las personas morales que ésta
controle, en el lapso de un ejercicio social, cuando representen el 20.0% (veinte por ciento) o més de los
activos consolidados de la Sociedad.

Son asambleas extraordinarias las que se retinen para tratar, entre otros, cualquiera de los siguientes
asuntos:

¢ la cancelacién de la inscripcién de las acciones de la Sociedad en el RNV o en cualquier bolsa
de valores en la que coticen;

e laprérroga de la duracién de la Sociedad;
e su disolucion;

e el aumento o la disminucién de la parte fija de su capital social o en los términos del articulo
53 dela LMV;

e la emisiéon de acciones distintas a las acciones ordinarias;

e sucambio de objeto o nacionalidad;

e la transformacion, fusién o escision de la Sociedad;

e la amortizacién de acciones o la emisién de acciones preferentes;
e la amortizacién de acciones con cargo a las utilidades repartibles;

e la emisién de bonos, obligaciones, valores de deuda o capital o cualesquiera otros
instrumentos;

e lareforma de los estatutos sociales de la Sociedad; y

e cualquier otro asunto que de conformidad con la ley o los estatutos sociales de la Sociedad
deba ser aprobado por la asamblea extraordinaria.

Las asambleas de accionistas deben celebrarse en el domicilio social, es decir, en la Ciudad de México,
Distrito Federal, salvo caso fortuito o fuerza mayor. Las asambleas pueden ser convocadas por el Consejo
de Administracion a través de su presidente o su secretario, los presidentes de los Comités de Auditoria y
Préacticas Societarias, o un juez competente. Ademads, cualesquier accionista o grupo de accionistas que
represente al menos el 10.0% del capital social de la Sociedad en circulacién puede solicitar que el Consejo
de Administracién, el Comité de Auditoria o el Comité de Practicas Societarias, a través de sus
respectivos presidentes, convoquen una asamblea de accionistas para tratar los asuntos indicados en su
peticion.

Las convocatorias para las asambleas de accionistas deben publicarse en el periddico oficial del
domicilio de la Sociedad o en uno de los diarios de mayor circulacién en la Ciudad de México, con
cuando menos 15 dias naturales de anticipacién a la fecha de la asamblea. Las convocatorias deben incluir
el orden del dia para la asamblea, en el cual no apareceran asuntos generales, y deben estar firmadas por
quien las haga, en el entendido de que si la asamblea fue convocada por el Consejo de Administracion,
bastara la firma de su presidente o del secretario o prosecretario de la Sociedad. La informacién relativa a
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los asuntos incluidos en el orden del dia debe mantenerse a disposicién de los accionistas, en las oficinas
del Secretario de la Sociedad, con al menos 15 dias de anticipacién a la fecha de la asamblea respectiva.

Para ser admitidos a las asambleas, los accionistas deben aparecer inscritos en el Libro de Registro de
Acciones como duefios de una o mas acciones o presentar la constancia de depdsito de sus acciones en
una institucién financiera, casa de bolsa o institucién de depdsito, a més tardar el dia anterior a la fecha
de la asamblea. Contra la entrega de dicha constancia, la Sociedad expedira un pase de admisién a la
asamblea. Los accionistas pueden hacerse representar en las asambleas por uno o varios apoderados que
cuenten con poder general o especial para dicho efecto o sean designados a través de los formatos
proporcionados para dicho efecto por la Sociedad, mismos que estaran disponibles durante el plazo de 15
dias anteriores a la asamblea.

Quoérum

Para que las asambleas ordinarias se consideren legalmente instaladas en virtud de primera
convocatoria, deben estar representadas en las mismas cuando menos la mitad mds una de las acciones
representativas del capital social con derecho a voto; y sus resoluciones seran validas cuando se adopten
por el voto afirmativo de la mayoria de las acciones representadas. Las asambleas ordinarias que se
retinan en virtud de segunda o ulterior convocatoria se consideraran legalmente instaladas cualquiera
que sea el niumero de acciones representadas; y sus resoluciones seran validas cuando se adoptan por el
voto afirmativo de la mayoria de dichas acciones.

Para que las asambleas extraordinarias y especiales se consideren legalmente instaladas en virtud de
primera convocatoria, deben estar representadas en las mismas cuando menos el 75.0% del capital social;
y sus resoluciones seran vélidas cuando se adopten por el voto afirmativo de cuando menos el 50.0% de
las acciones en circulacion. Las asambleas extraordinarias que se retnan en virtud de segunda o ulterior
convocatoria se consideran legalmente instaladas si esta representado cuando menos el 50.0% del capital
social con derecho a voto; y sus resoluciones serdn validas cuando se adoptan por el voto afirmativo de
cuando menos el 50.0% del capital social con derecho a voto.

No obstante lo dispuesto en el parrafo anterior, se requerira el voto favorable de las acciones con o sin
derecho de voto que representen (i) el 75.0% del capital social de la Sociedad para reformar los estatutos
sociales de la Sociedad (salvo por disposiciones tendientes al cambio de control que requieren 66.0%), y
(ii) el 95.0% del capital social de la Sociedad para resolver y solicitar a la CNBV la cancelacién del registro
de las acciones de la Sociedad en el RNV, en los términos que sefiala la LMV y demads disposiciones
aplicables.

Dividendos y distribuciones

Por lo general, durante la asamblea general ordinaria anual el Consejo de Administracion presenta
los Estados Financieros Auditados de la Sociedad por el afio inmediato anterior, para su aprobaciéon por
los accionistas. Una vez aprobados dichos estados financieros, los accionistas determinan la forma en que
se aplicara el resultado neto del afio. De conformidad con la ley y los estatutos sociales de la Sociedad,
antes de efectuar cualquier pago de dividendos a todos los accionistas, en proporcién a sus tenencias
accionarias, la Sociedad debe (i) separar cuando menos el 5.0% de sus utilidades anuales para constituir
una reserva legal, hasta que el importe de dicha reserva equivalga al 20.0% de su capital social; (ii) sujeto
a determinacion de la asamblea general ordinaria de Accionistas, separar de las utilidades netas, una
cantidad para establecer la “Reserva para Adquisicion de Acciones Propias”, debiendo senalar el monto
de esta reserva; y (iii) sujeto a la determinaciéon de la asamblea general ordinaria de Accionistas,
establecer, aumentar, modificar o suprimir otras reservas de capital que juzgue convenientes y constituir
fondos de prevision y reinversion, asi como fondos especiales de reserva. Al 31 de diciembre de 2012, la
reserva legal de la Sociedad equivalia a $2.7 millones. El remanente, en su caso, podra distribuirse en
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forma de dividendos. Los dividendos no cobrados dentro de 5 afos, contados a partir de la fecha en que
hayan sido exigibles, se entenderan renunciados y prescritos a favor de la Sociedad. Las pérdidas, en su
caso, seran reportadas por todos los accionistas, en proporciéon al ntiimero de sus acciones, y hasta por el
haber social por ellas representado.

Todas las acciones que se encuentren en circulacién a la fecha de decreto de un dividendo u otra
distribucién, tienen derecho a participar de dicho dividendo o distribucién. Los dividendos en efectivo
correspondientes a las acciones depositadas en Indeval se distribuyen a través de dicha institucién. Los
dividendos en efectivo correspondientes a las acciones amparadas por titulos fisicos se pagan contra la
entrega del cupon correspondiente. Véase la secciéon “Dividendos y politica de dividendos”.

Aunque actualmente no hay restricciones a la capacidad de la Sociedad para distribuir dividendos,
algunas de sus subsidiarias estan limitadas para distribuir dividendos a la Sociedad de conformidad con
sus obligaciones derivadas de financiamientos.

Aumentos y disminuciones del capital

Con excepcion de los aumentos de capital social resultantes de la colocacion de acciones propias, la
porciéon fija del capital social de la Sociedad puede aumentarse o disminuirse por resolucién de la
asamblea general extraordinaria de accionistas, con la consiguiente reforma de sus estatutos sociales. La
parte variable del capital social puede aumentarse o disminuirse por resoluciéon de la asamblea ordinaria,
sin necesidad de reformar los estatutos.

De conformidad con lo dispuesto por la LGSM, los aumentos y disminuciones en las partes tanto fija
como variable del capital social de la Sociedad deben inscribirse en el libro de registro de variaciones de
capital mantenido por la misma para dicho efecto. Las actas de las asambleas en las que se apruebe
cualquier aumento o disminucién de la parte fija del capital social deben protocolizarse ante notario e
inscribirse en el registro ptblico de comercio del domicilio de la Sociedad, en tanto que las actas de las
asambleas en las que se apruebe un aumento o una disminucién de la parte variable del capital social
tnicamente deberan protocolizarse ante notario publico. Salvo en ciertos casos excepcionales, la Sociedad
no puede emitir nuevas acciones sino hasta que todas las acciones previamente emitidas estén totalmente

pagadas.
Adquisicién de acciones propias

La Sociedad puede adquirir sus propias acciones, sujeto al cumplimiento de las siguientes
condiciones y requisitos:

e todas las adquisiciones deben efectuarse a través de la BMV;

e las acciones deben adquirirse a su precio de mercado, a menos que la CNBV haya autorizado
su adquisicién mediante oferta publica o subasta;

e las acciones adquiridas deben cargarse al capital contable sin necesidad de reducir el capital
social, o bien, al capital de la Sociedad; y las acciones adquiridas deben conservarse en la
tesoreria. La adquisicién de acciones propias por la Sociedad no requiere el consentimiento
de los accionistas;
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e la Sociedad deberd revelar al publico el nimero de acciones adquiridas y el precio pagado
por las mismas;

e la asamblea general ordinaria anual de accionistas debe determinar el monto maximo que
podra destinarse a la adquisicién de acciones propias durante cada ejercicio;

e la Sociedad debe estar al corriente en el pago de cualesquiera instrumentos de deuda
emitidos por la misma y que se encuentren inscritos en el RNV; y

e toda adquisicién de acciones propias debera apegarse a lo dispuesto por el articulo 54 de la LMV;
y la Sociedad debe mantener en circulacién un nimero de acciones suficiente para cumplir con
los volimenes minimos de operacion exigidos por los mercados en los que se coticen.

En tanto las acciones adquiridas de conformidad con lo anterior pertenezcan a la Sociedad, ésta no
puede ejercer los derechos patrimoniales o de voto correspondientes a las mismas; y dichas acciones no se
consideran en circulacién para efectos de determinar si existe quérum o contar los votos en las asambleas
de accionistas que se celebren durante dicho periodo.

Adquisicién de acciones por parte de las subsidiarias

Las subsidiarias de la Sociedad no pueden adquirir, directa o indirectamente, las acciones de esta
altima, salvo para efectos de algtin plan de opciéon de compra de acciones establecido en favor de sus
empleados de conformidad con lo dispuesto por la LMV.

Amortizacion

Sujeto a la aprobaciéon de la asamblea general extraordinaria de accionistas, la Sociedad puede
amortizar las acciones representativas de su capital social mediante (i) la disminucién de su capital social
o (ii) la aplicacion de utilidades acumuladas. En caso de amortizacién mediante la disminucién del capital
social, la amortizacién se llevard a cabo en forma proporcional entre todos los accionistas. Las
amortizaciones con utilidades acumuladas pueden llevarse a cabo: (a) mediante oferta publica de
adquisicion a través de la BMV, con base en el procedimiento, precio y términos y condiciones aprobados
por la asamblea general extraordinaria de accionistas o, si asi lo autoriza la misma, por el Consejo de
Administracién; o (b) en forma proporcional entre todos los accionistas.

Disolucién y liquidacién

En caso de disolucién de la Sociedad, la asamblea general extraordinaria de accionistas nombrara uno
o varios liquidadores para que concluyan los asuntos de la misma. Todas las acciones que se encuentren
totalmente pagadas en la fecha de disolucién tendran derecho a participar proporcionalmente en
cualquier distribucion que se efecttie con motivo de la liquidacion.

Inscripcién y transmisién de las acciones

En cumplimiento de lo dispuesto por la LMV y las Disposiciones de Caracter General, la Sociedad ha
solicitado la inscripcién de sus acciones en el RNV. Las acciones de la Sociedad estan amparadas por titulos
nominativos que se mantienen depositados en Indeval. Los accionistas inicamente pueden mantener sus
acciones bajo la forma de inscripciones en los registros mantenidos para dicho efecto por las entidades que
participan en Indeval. Indeval es el titular oficial de todas las acciones de la Sociedad. Las entidades
autorizadas para mantener cuentas en Indeval incluyen a las casas de bolsa, los bancos y otras instituciones
financieras mexicanas y extranjeras autorizadas por la CNBV. De conformidad con lo dispuesto por la
legislacién aplicable, la Sociedad tnicamente reconocera como accionistas y permitird ejercer los derechos
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correspondientes a sus acciones, a quienes se encuentren inscritos como tales en su registro de accionistas
asi como a quienes cuenten con constancias de depdsito expedidas por Indeval, acompanadas de las
constancias expedidas por los participantes respectivos. De conformidad con la LMYV, las constancias de
depdsito expedidas por Indeval, en conjunto con las expedidas por los participantes en Indeval, son
suficientes para acreditar la propiedad de las acciones respectivas y ejercer los derechos conferidos por las
mismas, ya sea durante las asambleas de accionistas o bajo cualquier otro supuesto. Todas las transmisiones
de acciones se efectuaran a través de los registros mantenidos por Indeval.

Derechos de preferencia

De conformidad con la ley y los estatutos sociales de la Sociedad, salvo en los casos mencionados en
el siguiente parrafo, los accionistas gozan de un derecho de preferencia para suscribir las nuevas acciones
que se emitan o los aumentos de capital social que se decreten. En términos generales, en el supuesto de
que la Sociedad emita nuevas acciones todos los accionistas tendran derecho a suscribir el nimero de
nuevas acciones que resulte necesario para mantener sus mismos porcentajes de participacion accionaria.
Los accionistas deben ejercer sus derechos de preferencia dentro del plazo establecido para dicho efecto
por la asamblea que apruebe la emisiéon de las acciones respectivas, que no puede ser inferior a 15 dias
contados a partir de la fecha de publicaciéon del aviso de aumento en el Diario Oficial de la Federacién o
en el periddico oficial del domicilio social de la Sociedad.

De conformidad con la ley, los accionistas no pueden renunciar por adelantado a sus derechos de
preferencia y dichos derechos no pueden estar amparados por un titulo negociable en forma
independiente del titulo de acciones correspondiente. Los accionistas no tienen derechos de preferencia
respecto de (i) las acciones emitidas con motivo de una fusién; (ii) las acciones emitidas con motivo de la
conversiéon de obligaciones u otros valores convertibles en acciones; (iii) la colocacién de acciones de
tesoreria previamente adquiridas por la Sociedad a través la BMV; y (iv) las acciones emitidas para su
colocacién mediante oferta publica en términos del articulo 53 de la LMV, que permite que las emisoras
ya inscritas realicen ofertas publicas subsecuentes sin necesidad de ofrecer a sus accionistas el derecho de
preferencia, si la emision de las acciones respectivas fue aprobada por la asamblea de accionistas.

Derechos de los accionistas minoritarios

De conformidad con lo dispuesto por la LMV y la LGSM, los estatutos sociales de la Sociedad
contienen diversas disposiciones para proteger a sus accionistas minoritarios, incluyendo las siguientes:

e Los accionistas que representen cuando menos el 10.0% de las acciones con derecho a voto
(incluyendo cualesquiera acciones de voto limitado o restringido) tienen derecho de (i) solicitar
que se convoque una asamblea de accionistas, (ii) solicitar el aplazamiento de la votaciéon sobre
cualquier asunto respecto del cual no se consideren suficientemente informados y (iii) nombrar y
remover a un miembro del Consejo de Administracién y su respectivo suplente;

e Los accionistas que representen cuando menos el 20.0% del capital social pueden oponerse a
cualquier resolucién adoptada por la asamblea de accionistas y obtener la suspension de la
ejecuciéon de dicha resolucién por un juez competente, siempre y cuando (i) presenten su
demanda dentro de los 15 dias siguientes a la clausura de la asamblea respectiva; (ii) la resoluciéon
impugnada sea violatoria de la ley o los estatutos sociales de la Sociedad; (iii) dichos accionistas
no hayan asistido a la asamblea o, de haber asistido, hayan votado en contra de dicha resolucién;
y (iv) otorguen fianza para garantizar el pago de los dafios ocasionados a la Sociedad como
resultado de la suspensién de dicha resolucién, en el supuesto de que se dicte sentencia definitiva
en contra de la demanda presentada por dichos accionistas. Sin embargo, cabe mencionar que
estas disposiciones se han hecho valer en contadas ocasiones y, por tanto, no existe certeza en
cuanto a las medidas que adoptaria el tribunal de conocimiento;
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e Los accionistas que representen cuando menos el 5.0% del capital social pueden demandar la
responsabilidad de cualquiera de los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad y
el pago de los dafios o perjuicios sufridos por la misma como resultado de la violacién de sus
deberes de diligencia o lealtad. La accién para demandar la responsabilidad de los miembros del
Consejo de Administracién caduca a los cinco afios.

Disposiciones tendientes a evitar los cambios de control

Conforme a los estatutos sociales de la Sociedad, y sujeto a ciertas excepciones establecidas en los
mismos: (i) ninguna persona o grupo de personas podra adquirir, directa o indirectamente, Acciones si
resultan en la propiedad de un monto equivalente o mayor a 9.99% de la totalidad de las Acciones de la
Sociedad, y (ii) celebrar convenios como consecuencia de los cuales se formen o adopten mecanismos o
acuerdos de asociacion de voto, o de voto en bloque o en conjunto, que impliquen un cambio en el control
de la Emisora o una participacién de cuando menos el 20.0% en del capital social de la Sociedad o
resultare en un cambio de control, sin la previa autorizacién del Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracién debera aprobar o rechazar la solicitud dentro de los 90 dias siguientes a
que reciba la solicitud correspondiente debidamente integrada con toda la informacién que requiera el
Consejo de Administracion conforme a los estatutos sociales de la Sociedad. Al menos 66.0% de los
miembros del Consejo de Administracién deberdn aprobar la adquisicién o el acuerdo de voto
correspondiente. Una vez que una persona o grupo de personas mantenga mas del 10.0% de las Acciones
de la Sociedad, debera notificar al Consejo de Administracion cualquier adquisicién que realice que
implique un incremento de 2.0% o més de la totalidad de las Acciones de la Sociedad.

Si el Consejo de Administracion aprueba una adquisicién o acuerdo de voto, y la adquisicién o el
acuerdo de voto resultare en una participacién de un accionista o grupo de accionistas del 20.0% o mayor
de las Acciones, o resultare en un cambio de control, la persona que pretenda adquirir o celebrar el
acuerdo de voto respectivo deberd, adicionalmente, realizar una oferta publica de compra por el 100.0%
de las Acciones, conforme a la LMV, a un precio igual al mayor de (i) el valor en libros por Accién de
conformidad con los tultimos estados financieros trimestrales aprobados por el Consejo de
Administracién o presentados a la CNBV o la BMV; (ii) el precio de cierre por Accién mas alto respecto
de operaciones en la BMV publicado en cualquiera de los 365 dias anteriores a la fecha de presentacion de
la solicitud o de la autorizacién otorgada por el Consejo de Administracién respecto la operacion
correspondiente; o (iii) el precio mas alto pagado respecto de la compra de cualesquiera Acciones,
durante los 365 dias anteriores a la fecha de presentacién de la solicitud o de la autorizacién otorgada por
el Consejo de Administracion, por la persona que tenga la intencién de adquirir las Acciones o pretenda
celebrar el acuerdo de voto, objeto de la solicitud autorizada por el Consejo de Administracion, mas, en
cada uno de dichos casos, una prima equivalente al 15.0% respecto del precio por Accién pagadero en
relacion con la adquisiciéon objeto de solicitud, en el entendido que, el Consejo de Administracién podra
modificar, hacia arriba o hacia abajo, el monto de dicha prima, considerando la opinién de un banco de
inversion de reconocido prestigio. En la medida en que el Consejo de Administracién rechace una
adquisiciéon o acuerdo de voto que implique una participacién mayor al 20.0% del capital social de la
Sociedad por parte de dicha persona o grupo de personas o que implique un cambio de control, y que
cumpla con todos los requisitos establecidos en los estatutos sociales, incluyendo el precio minimo
establecido anteriormente, el Consejo de Administracién debera convocar una asamblea de accionistas, a
efecto de que por mayoria simple se ratifique dicho rechazo, o bien se apruebe la adquisicién o acuerdo
de voto en cuestion.

En caso realizar adquisiciones de Acciones o celebrar acuerdos de voto restringidos en los estatutos
sociales, sin obtener la autorizacién previa y por escrito del Consejo de Administracién (o la asamblea
general de accionistas en los supuestos descritos anteriormente), las Acciones materia de dichas
adquisiciones o acuerdos de voto no otorgardn derecho alguno para votar en ninguna Asamblea de
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Accionistas de la Sociedad, y las Acciones no serdn inscritas en el Libro de Registro de Acciones de la
Sociedad. Asimismo, el Consejo de Administracién podra acordar, entre otras, las siguientes medidas: (i)
la reversién de las operaciones realizadas, con mutua restitucién entre las partes, cuando esto fuera
posible; o (ii) que sean enajenadas las Acciones objeto de la adquisicion, a un tercero interesado aprobado
por el Consejo de Administracién al precio minimo de referencia que determine el Consejo de
Administracion.

Ciertas operaciones estdn exceptuadas de la aplicacién de las disposiciones tendientes a evitar el
cambio de control conforme a los estatutos sociales, tales como (i) las adquisiciones de Acciones que se
realicen por via sucesoria, ya sea herencia o legado; o (ii) la adquisicion de Acciones, o cualquier acuerdo
de voto por parte de la Sociedad, o por parte de fideicomisos constituidos por la propia Sociedad; o (iii) la
afectacion a un fideicomiso de control o entidad similar por los accionistas existentes en la fecha de la
Oferta Global, que realicen en cualquier momento en el futuro.

Las disposiciones tendientes a evitar el cambio de control previstas en los estatutos sociales sélo
podran eliminarse de los estatutos sociales o modificarse mediante la resolucién favorable de (i) hasta el
22 de mayo de 2015, los accionistas que representen, por lo menos, el 95.0% de las Acciones en circulacién
en ese tiempo; y (ii) en cualquier momento a partir del 23 de mayo de 2015, los accionistas que
representen el 66.0% de las Acciones en circulacién en ese momento.

Cancelacién de la inscripcion de las acciones en el RNV

En el supuesto de que la Sociedad decida cancelar la inscripcién de sus acciones en el RNV, o de que
dicha inscripcion sea cancelada por la CNBV, los accionistas que ejercen el control de la Sociedad estaran
obligados a realizar una oferta ptublica para adquirir la totalidad de las acciones pertenecientes al resto de
los accionistas. En términos de la ley, los accionistas que ejercen el “control” de esta dltima son aquellos
que son titulares de la mayoria de las acciones representativas de su capital social o tienen la facultad de
(i) determinar el resultado de las votaciones durante las asambleas de accionistas; (ii) nombrar o remover
a la mayoria de los miembros del Consejo de Administracién, gerentes u otros funcionarios equivalentes;
o (iii) determinar, directa o indirectamente, el sentido de la administracién, las estrategias o las
principales politicas de la Sociedad.

De conformidad con lo dispuesto por la ley, en el supuesto de que los accionistas que ejercen el
control de la Sociedad no adquieran la totalidad de las acciones en circulacién a través de la oferta antes
citada, estaran obligados a constituir un fideicomiso por un plazo de seis meses y a aportar a dicho
fideicomiso los fondos necesarios para adquirir todas las acciones que hayan permanecido en manos del
publico tras dicha oferta, al mismo precio de compra que las acciones adquiridas a través de la oferta.

El precio de oferta serd el que resulte mas alto de entre (i) el precio promedio ponderado de
cotizacion de las acciones de la Sociedad en la BMV durante el periodo de 30 dias anterior a la fecha de
oferta; o (ii) el valor en libros de dichas acciones segtn el dltimo balance trimestral presentado ante la
CNBV y la BMV. La cancelacién de la inscripcion de las acciones de la Sociedad a peticién de esta dltima
estara sujeta a su aprobacion por (i) la CNBV; y (ii) los titulares de cuando menos el 95.0% de las acciones
en circulacién, reunidos en asamblea extraordinaria.

Oferta publica de adquisicién

De conformidad con lo dispuesto por la LMV, cualquier persona o grupo de personas que pretenda
adquirir directa o indirectamente, a través de una sola operacién o una serie de operaciones relacionadas,
el control de la Sociedad (o el 30.0% o mas de sus acciones en circulaciéon) debera, ademas de obtener
autorizacién del Consejo de Administracién y la asamblea de accionistas, realizar una oferta publica de
compra respecto al 100.0% de las acciones en circulacién o aquel porcentaje inferior que resulte aplicable
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si la oferta es por menos del 51.0% de las acciones, al precio que resulte més alto de entre (i) el precio
promedio de cotizaciéon de las acciones en la BMV durante los 30 dias de operaciones anteriores a la
oferta; o (ii) el altimo valor en libros reportado. Para estos efectos, la LMV define el término “control”
como (i) la facultad directa o indirecta de determinar el resultado de las votaciones durante las asambleas
de accionistas; (ii) la facultad de ejercer los derechos de voto correspondientes al 50.0% o mas de las
acciones de la Sociedad, o (iii) la facultad de dirigir, directa o indirectamente, por cualquier medio, la
estrategia o las politicas de la Sociedad.

En caso de que se realice dicha oferta, el Consejo de Administracién, escuchando la opinién del
Comité de Practicas Societarias y, en su caso, de un experto independiente, debera emitir su opinion en
cuanto al precio de oferta. Los miembros del Consejo de Administracién y el director general de la
Sociedad estaran obligados a revelar al pablico el nimero de acciones pertenecientes a los mismos que en
su caso venderan con motivo de dicha oferta.

Otras disposiciones
Capital variable

La Sociedad puede emitir acciones representativas de su capital fijo o de su capital variable. A
diferencia de la emisién de acciones representativas de la parte fija del capital social, la emisién de
acciones representativas de la parte variable no requiere la modificacién de los estatutos sociales pero
debe ser aprobada por el voto favorable de la mayoria de las acciones.

Renuncia a proteccion

De conformidad con lo exigido por la ley, los estatutos sociales de la Sociedad establecen que los
accionistas extranjeros se consideraran como mexicanos respecto de las acciones que adquieran y respecto
de los bienes, derechos, concesiones, participaciones e intereses de los que sea titular la Sociedad o que
deriven de los contratos celebrados por la misma con el gobierno mexicano. Se considerara que los
accionistas extranjeros se han obligado a no solicitar la proteccién de sus gobiernos bajo pena, en caso
contrario, de pérdida de sus acciones en beneficio del gobierno mexicano. La ley exige que esta
disposicién se incluya en los estatutos sociales de todas las sociedades, a menos que dichos estatutos
sociales prohiban la adquisicién de acciones por inversionistas extranjeros.

Conflicto de intereses

De conformidad con lo dispuesto por la LGSM, los accionistas que en una determinada operacién
tengan un interés contrario al de la Sociedad deberdn abstenerse de cualquier deliberacién al respecto. El
accionista que viole dicha disposicién sera responsable de los dafios causados a la Sociedad, cuando sin
su voto no se hubiere logrado la mayoria necesaria para la validez de la resolucién.

Derecho de separacion

De conformidad con lo dispuesto por la LGSM, en caso de que la asamblea de accionistas apruebe el
cambio de objeto o nacionalidad de la Sociedad, o la transformacién de la misma a otro régimen
societario, cualquier accionista que teniendo derecho a voto al respecto haya votado en contra de la
resolucién respectiva, tendra derecho a separarse de la Sociedad y obtener el reembolso de sus acciones a
su valor en libros de conformidad con los tltimos estados financieros aprobados por los accionistas,
siempre y cuando ejerza dicho derecho dentro de los 15 dias siguientes a la clausura de la asamblea en la
que se haya adoptado dicha resolucién.
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PLAN DE DISTRIBUCION

En la fecha de determinacién del Precio de colocacién de las Acciones, la Emisora y los Accionistas
Vendedores celebraran con los Intermediarios Colocadores Lideres en México un contrato de colocacién
en relaciéon con la colocacién, mediante oferta ptiblica en México, conforme a la modalidad de toma en
firme, de hasta 29,168,712 Acciones y 34,483,462 Acciones, que incluyen la parte primaria y la parte
secundaria, respectivamente, de la Oferta Nacional, y hasta 9,547,826 Acciones que corresponden a la
Opcién de Sobreasignaciéon Nacional. Ademds, la Emisora celebrard con los Intermediarios
Internacionales un contrato de colocacién regido por la legislacion de Nueva York, Estados Unidos de
América, en relacién con la Oferta Internacional de hasta 41,985,620 Acciones, y hasta 6,297,842 Acciones
que corresponden a la Opcién de Sobreasignacion Internacional.

Los Intermediarios Colocadores Lideres en México podran celebrar contratos de sindicacion con otros
intermediarios que participen en la colocacién de las Acciones objeto de la Oferta Nacional (los
“Subcolocadores”). La siguiente tabla muestra el ntimero de Acciones (incluyendo las Acciones objeto de
la Opcién de Sobreasignaciéon Nacional) a ser distribuidas por cada uno de los Intermediarios
Colocadores Lideres en México y los Subcolocadores en la Oferta Nacional:

Intermediarios Numero de Acciones %

Intermediarios Colocadores
Lideres en México:

Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, 42,532,862 58.10%
integrante del Grupo Financiero Banamex
Morgan Stanley México, Casa de Bolsa, S.A. de C.V. 15,100,179 20.63%
Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver 15,404,459 21.04%
Subcolocadores:
Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero 4,167 0.01%
Scotia Inverlat, Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero 158,333 0.22%
Scotiabank

Total: 73,200,000 100%

El plan de distribucién de los Intermediarios Colocadores Lideres en México contempla distribuir las
Acciones materia de la Oferta Nacional (incluyendo las Acciones objeto de la Opcién de Sobreasignacion
Nacional) entre inversionistas personas fisicas y morales, de nacionalidad mexicana o extranjera, cuando
la legislacién aplicable y su régimen de inversién lo prevea expresamente, que sean clientes de las casas
de bolsa o del drea de banca patrimonial de las instituciones financieras que participan en la Oferta
Nacional. Los Intermediarios Colocadores Lideres en México distribuirdn las Acciones (incluyendo las
Acciones objeto de la Opcién de Sobreasignacion Nacional) entre inversionistas representativos del
mercado institucional, constituido principalmente por sociedades de inversién especializadas en fondos
para el retiro, sociedades de inversion, fondos de pensiones y jubilaciones de personal y de primas de
antigiiedad, y otras entidades financieras que, conforme a su régimen de inversién autorizado, puedan
invertir en las Acciones. Los Intermediarios Colocadores Lideres en México tomaran las medidas
pertinentes a efecto de que las précticas de venta de las Acciones se realicen conforme a la normatividad
aplicable, a sus politicas de perfilamiento de clientes, y a los objetivos de inversién, perfil de riesgo y
productos en los que puede invertir su clientela.
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La Oferta Nacional se promueve a través de reuniones denominadas “encuentros bursatiles” que se
realizardn en algunas de las principales ciudades de México. Los encuentros bursétiles se celebraran tanto
con inversionistas institucionales, como con inversionistas personas fisicas y morales, y con las areas de
promocién de las casas de bolsa y de las instituciones financieras que participan en la Oferta Nacional. La
Oferta Nacional también se promueve a través de reuniones o conferencias telefénicas con posibles
inversionistas en forma individual.

Los Intermediarios Colocadores Lideres en México y algunas de sus afiliadas en México y en el
extranjero mantienen y continuardn manteniendo relaciones de negocios con la Emisora y sus afiliadas y,
periédicamente, prestan diversos servicios, principalmente financieros, a cambio de contraprestaciones
en términos de mercado a la Emisora y sus afiliadas (incluyendo las que recibiran por los servicios como
intermediarios colocadores respecto de la Oferta Nacional). Los Intermediarios Colocadores Lideres en
Meéxico consideran que no tienen conflicto de interés alguno con la Emisora o con los Accionistas
Vendedores en relacién con los servicios que prestan con motivo de la Oferta Nacional.

Ni la Emisora ni los Intermediarios Colocadores Lideres en México otorgaran preferencia alguna en la
Oferta Nacional a las citadas personas, sino que los consideraran como cualquier otro participante en la
Oferta Nacional, por lo que cualquier persona que desee invertir en las Acciones tendra la posibilidad de
participar en igualdad de condiciones. La Emisora y los Intermediarios Colocadores Lideres en México no
pueden asegurar que dichas personas participaran en la Oferta Nacional y, en caso de participar, si recibirdn
el monto total de la postura presentada o si su participacion tendrd algtin impacto en el precio de las
Acciones en la Oferta Global. En caso de que se lleven a cabo dichas adquisiciones y la Emisora o los
Intermediarios Colocadores Lideres en México tengan conocimiento de las mismas, la situacién que
corresponda se dara a conocer una vez obtenido el resultado de la Oferta Nacional a través del formato para
revelar el nimero de adquirentes en la oferta y el grado de concentracién de su tenencia, de conformidad
con lo dispuesto por las Disposiciones de Caracter General.

Ni la Emisora ni los Intermediarios Colocadores Lideres en México otorgaran preferencia alguna en la
Oferta Nacional a Personas Relacionadas de la Emisora, los Accionistas Vendedores o los Intermediarios
Colocadores, o a accionistas, directivos o miembros del consejo de administracién de la Emisora, sino que
los consideraran como cualquier otro participante en la Oferta Nacional, por lo que cualquier persona que
desee invertir en las Acciones tendra la posibilidad de participar en igualdad de condiciones. La Emisora y
los Intermediarios Colocadores Lideres en México no pueden asegurar que dichas personas participardn en
la Oferta Nacional y, en caso de participar, si recibiran el monto total de la postura presentada o si su
participacion tendra algtin impacto en el precio de las Acciones en la Oferta Global. En caso de que se lleven
a cabo dichas adquisiciones y la Emisora o los Intermediarios Colocadores Lideres en México tengan
conocimiento de las mismas, la situacién que corresponda se dara a conocer una vez obtenido el resultado
de la Oferta Nacional a través del formato para revelar el nimero de adquirentes en la oferta y el grado de
concentraciéon de su tenencia, de conformidad con lo dispuesto por las Disposiciones de Caracter General.

La Emisora, los Accionistas Vendedores y los Intermediarios Colocadores Lideres en México no tienen
conocimiento de que alguno de los principales accionistas, directivos o miembros del consejo de
administracién de la Emisora hayan presentado posturas de compra de Acciones en la Oferta Nacional.

Morgan Stanley México, Casa de Bolsa, S.A. de C.V. distribuyé a Afore Banamex, S.A. de C.V.
10,933,512 Acciones en la Oferta Nacional, las cuales representan el 9% de la Oferta Global, considerando el
ejercicio completo de las Opciones de Sobreasignacion.

Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, integrante del Grupo Financiero Banamex
distribuy6 a Fondos de Inversiéon Banamex 720,000 Acciones en la Oferta Nacional, las cuales representan el
0.59% de la Oferta Global, considerando el ejercicio completo de las Opciones de Sobreasignacion.
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Durante el periodo de promocién, los Intermediarios Colocadores Lideres en México y los
Subcolocadores promoveran la Oferta Nacional entre los inversionistas antes citados. Los Intermediarios
Colocadores Lideres en México recibirdn posturas de compra por parte de sus clientes y de los demas
Subcolocadores hasta las 15:00 horas, hora de la ciudad de México, del dia en que se determine el precio de
colocaciéon de las Acciones. El dia héabil anterior a la fecha de determinacién del precio de colocacién de las
Acciones, la Emisora difundira el aviso de oferta publica, a través del sistema Emisnet de la BMV. Acciones y
Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, integrante del Grupo Financiero Banamex y Morgan Stanley
México, Casa de Bolsa, S.A. de C.V. recibiran y concentraran las posturas de compra recibidas por los
Intermediarios Colocadores Lideres en México. La fecha en la que se determine el precio de colocacion de las
Acciones sera el dia habil anterior a la fecha de registro en la BMV. El precio de colocacién se dara a conocer
via electrénica, mediante el aviso de oferta ptblica definitivo que los Intermediarios Colocadores Lideres en
México ingresen al sistema Emisnet de la BMV el dia hébil anterior a la fecha de registro en la BMV.

Se recomienda a los inversionistas interesados en adquirir las Acciones consultar a la casa de bolsa o
subcolocador por medio del cual decidan enviar sus 6rdenes de compra (quienes serdn los dnicos
intermediarios permitidos para presentar 6rdenes de compra), respecto de la fecha y hora limite en la
cual cada casa de bolsa recibira dichas érdenes de su clientela. El dia habil anterior a la fecha de registro
en la BMV y una vez que se haya determinado la demanda y la asignaciéon de las Acciones objeto de la
Oferta Nacional, los Intermediarios Colocadores Lideres en México celebraran un contrato de colocacion
de acciones con la Emisora y los Accionistas Vendedores. A su vez, los Intermediarios Colocadores
Lideres en México podran celebrar contratos de sindicacién con Subcolocadores.

El dia hébil anterior a la fecha de registro en la BMV, los Intermediarios Colocadores Lideres en
México asignarédn las Acciones objeto de la Oferta Nacional (incluyendo las Acciones objeto de la Opcién
de Sobreasignaciéon Nacional) al precio de colocacién a sus clientes y a los Subcolocadores, tomando en
consideracion (i) el monto de demanda presentada por cada uno de los participantes en la Oferta
Nacional, (ii) los montos de demanda correspondientes a cada uno de los diferentes niveles de precios de
las Acciones objeto de la Oferta Nacional, y (iii) las ofertas sujetas a niimeros maximos o minimos de
Acciones y precios maximos respecto de las Acciones que los clientes propios o los Subcolocadores
presenten a los Intermediarios Colocadores Lideres en México. Los Intermediarios Colocadores Lideres
en México dardn preferencia en la asignacién de las Acciones a aquellos clientes y Subcolocadores que
hayan ofrecido los precios més altos por Accién. No obstante lo anterior, los criterios de asignacién
podran variar una vez que se conozca la demanda total de las Acciones objeto de la Oferta Nacional y los
precios a los que tal demanda se genere. Todas las Acciones (incluyendo las Acciones objeto de la Opcién
de Sobreasignacién Nacional) se colocaran al mismo precio entre todos los participantes.

Las bases para la determinacién del precio definitivo de colocacién de las Acciones incluirdn, entre
otras, (i) la situacién financiera y operativa de la Emisora; (ii) el potencial para generacion futura de flujos
y de UAFIDA ajustada de la Emisora; (iii) los multiplos de otras empresas pertenecientes a la industria
hotelera que cotizan en la BMV y en otros mercados internacionales; y (iv) las condiciones generales de
mercado al momento de la Oferta Global.

A fin de coordinar sus actividades, los Intermediarios Colocadores Lideres en México y los
Intermediarios Internacionales celebrardn un contrato denominado contrato entre sindicatos que
establece, entre otras cosas, que desde la fecha de la oferta en México y hasta la fecha de liquidacién,
dependiendo de la demanda que exista en los diferentes mercados, los Intermediarios Colocadores
Lideres en México y los Intermediarios Internacionales podran realizar operaciones de registro
adicionales a efecto de distribuir adecuadamente las Acciones entre los diferentes sindicatos colocadores
participantes de la Oferta Global, considerando la demanda que se presente en cada uno de dichos
mercados. Por lo tanto, el niimero de Acciones efectivamente colocadas en cada uno de dichos mercados
puede ser distinto al nimero de Acciones colocadas en México o en el extranjero inicialmente. Tanto la
Oferta Nacional como la Oferta Internacional concluirdin de manera simultdnea. Como parte de la
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distribucién de las Acciones, sujeto a ciertas excepciones, los Intermediarios Colocadores Lideres en
México ofrecerdn y venderdn las Acciones tGnicamente a inversionistas domiciliados en México, y los
Intermediarios Internacionales ofrecerdn y venderan las Acciones en Estados Unidos de América y otros
paises. Para tales efectos, se considera que una oferta o venta es realizada en un pais si la misma se hace a
personas residentes en dicho pais o a cualquier sociedad, asociacién, fondo de pensiones, fideicomiso u
otra entidad (incluyendo cualquier asesor de inversiones que cuente con facultades discrecionales) cuya
oficina involucrada en la compra se encuentre ubicada en dicho pais. El contrato entre sindicatos
contendra, ademads, disposiciones que regularan la forma en que los diferentes sindicatos colocadores
coordinardn sus esfuerzos, la forma en que se llevardn a cabo operaciones de estabilizacién, la forma y
términos de ejercicio de la Opcién de Sobreasignacién y la forma de distribuir comisiones y gastos.

El contrato de colocacién suscrito por la Emisora, los Accionistas Vendedores y los Intermediarios
Colocadores Lideres en México establece que la eficacia de dicho contrato estd sujeta al cumplimiento de
ciertas condiciones suspensivas, dentro de las cuales se incluye:

(a) Que cada uno de los Intermediarios Colocadores Lideres en México haya recibido de los asesores legales
independientes de la Emisora y de los Accionistas Vendedores, una opinién legal, en forma y contenido
razonablemente aceptable para los Intermediarios Colocadores Lideres en México, relativa a la constitucién y
existencia de la Emisora y de sus subsidiarias y de los Accionistas Vendedores que sean personas morales,
respecto de la emision de las Acciones, respecto de la obtencién de todas las autorizaciones necesarias conforme
a la legislacion aplicable para llevar a cabo la Oferta Nacional, respecto de la no contravencion con la legislacion
aplicable en México y respecto de otros aspectos usuales y acostumbrados en operaciones similares.

(b) Que cada uno de los Intermediarios Colocadores Lideres en México haya recibido de los auditores
externos de la Emisora, una carta en la cual se haga constar la debida extraccién y consistencia de la
informacién financiera contenida en este prospecto (conocida como comfort letter) y que tales auditores
hayan entregado a la Emisora la carta de independencia y hayan suscrito este prospecto, conforme a los
términos requeridos por la legislacién mexicana.

(c) Que cada uno de los Intermediarios Colocadores Lideres en México haya recibido del secretario
del consejo de administracién de la Emisora, una constancia de que los miembros del consejo de
administracion de la Emisora han recibido la informacién relativa al proceso de colocacién y de las
obligaciones derivadas del listado en la BMV, asi como de la inscripcion de las Acciones en el RNV.

(d) Que se haya celebrado el contrato de colocacién relativo a la Oferta Internacional.

El contrato de colocacién a ser suscrito por la Emisora, los Accionistas Vendedores y los
Intermediarios Colocadores Lideres en México establece que, en el supuesto de que durante el periodo
comprendido entre la fecha de firma del mismo hasta la fecha de liquidacién de la Oferta Nacional se
verifique alguno, entre otros, de los siguientes supuestos, las obligaciones asumidas por los
Intermediarios Colocadores Lideres en México se resolverdn, sin ninguna responsabilidad para cada uno
de los Intermediarios Colocadores Lideres en México, como si dichas obligaciones no hubieren existido:

(a) Si (i) la Emisora o cualquiera de sus subsidiarias, a partir de la fecha de los dltimos estados
financieros auditados incluidos en este prospecto, hubieren sufrido una pérdida o dafo adverso
significativo respecto del negocio de la Emisora y sus subsidiarias, consideradas de manera agregada, que
derive de cualquier evento, ya sea que esté o no asegurado, o de cualquier conflicto laboral o accién
judicial o gubernamental, excepto si éste se hubiere revelado en este prospecto, o (ii) a partir de la fecha
de este prospecto, hubiere tenido lugar algin cambio en el capital social o deuda de la Emisora o de
cualquiera de sus subsidiarias, o cualquier cambio o circunstancia que afecte el curso ordinario de los
negocios, administracion, posicién financiera, capital social o resultados de operacién de la Emisora o de
sus subsidiarias, excepto si éstos se hubieren revelado en este prospecto, cuyo efecto, en cualesquiera de
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los casos descritos en los incisos (i) o (ii) anteriores, a juicio razonable de los Intermediarios Colocadores
Lideres en México, sea adverso y significativo, y no permita o haga recomendable proceder con la Oferta
Nacional en los términos y condiciones contemplados en este prospecto o en el contrato de colocacién.

(b) Que tuviere lugar cualquiera de los siguientes eventos: (i) la suspension o limitacién en forma
general de la intermediacién de valores en la BMYV, (ii) la suspensién o limitacién en forma general de la
intermediacién de los valores emitidos por la Emisora en la BMYV, (iii) la suspensién generalizada en las
actividades bancarias en la ciudad de Nueva York o en la ciudad de México, o la interrupciéon de los
servicios de banca comercial o liquidacién de valores en los Estados Unidos de América o México, (iv) el
inicio o incremento de hostilidades en las que participen los Estados Unidos de América o México, o una
declaracion de guerra o de emergencia nacional, por México o los Estados Unidos de América, o (v) que
ocurra una crisis o cambio adverso y significativo en la situacion politica, financiera o econémica, o en el
tipo de cambio aplicable, o en la legislaciéon en materia financiera, bursatil o cambiaria en los Estados
Unidos de América o México, si los eventos a los que hacen referencia los parrafos (iv) o (v) anteriores, en
la opinién razonable de los Intermediarios Colocadores Lideres en México, no permitieren o no hicieren
recomendable proceder con la Oferta Nacional de conformidad con los términos y condiciones descritos
en este prospecto y en el contrato de colocacién.

(c) Si la inscripcién de las Acciones en el RNV fuere cancelada por la CNBV o si el listado de las
Acciones fuere suspendido o cancelado por la BMV.

(d) Si cualquiera de los Intermediarios Colocadores Lideres en México no pudiere colocar las
Acciones como consecuencia de un impedimento legal o por orden de una autoridad competente.

(e) Si los Intermediarios Internacionales dieren por terminado el contrato de colocacién celebrado
entre la Emisora y los Intermediarios Internacionales.

(f) En caso de iniciarse un proceso de concurso mercantil, quiebra o cualquier otro evento similar que
afecte a la Emisora o a cualquiera de sus subsidiarias.

Los Intermediarios Colocadores Lideres en México podran dispensar o renunciar a cualquiera de las
condiciones anteriores sin que pierdan su derecho respecto de las mismas hacia el futuro; el hecho de que
los Intermediarios Colocadores Lideres en México renuncien a cierta condicién, no significa que han
renunciado a alguna otra. En caso de terminacion de la Oferta Nacional porque se actualice cualquiera de
las condiciones resolutorias a las que se encuentra sujeta, se cancelaran también las solicitudes y 6rdenes
de compra de todos los participantes en la misma.

La Emisora ha otorgado a los Intermediarios Colocadores Lideres en México, a través de Acciones y
Valores Banamex, S.A. de C.V,, Casa de Bolsa, integrante del Grupo Financiero Banamex, y a los
Intermediarios Internacionales, a través de Morgan Stanley & Co. LLC, una opcién para adquirir hasta
9,547,826 Acciones y hasta 6,297,842 Acciones, respectivamente, las cuales representan en conjunto el 15%
(quince por ciento) de la Oferta Global, para cubrir las asignaciones en exceso, si las hubiere, en la Oferta
Global. La Opcién de Sobreasignacién Nacional y la Opcién de Sobreasignaciéon Internacional estaran
vigentes durante un plazo de 30 (treinta) dias contados a partir de la fecha en que se determine el precio
de las Acciones, en los términos descritos a continuacién, y podran ejercerse por una sola vez, a un precio
igual al precio de colocacién por (i) Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, integrante
del Grupo Financiero Banamex, actuando por cuenta de los Intermediarios Colocadores Lideres en
Meéxico, en el caso de la Oferta Nacional (conforme a los términos aprobados por la CNBV y descritos
mas adelante), y (ii) por Morgan Stanley & Co. LLC, actuando por cuenta de los Intermediarios
Internacionales, en el caso de la Oferta Internacional. El ejercicio de la Opcién de Sobreasignacion
Nacional y la Opcién de Sobreasignacién Internacional se hard de manera coordinada, pero puede ser
independiente.
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Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, integrante del Grupo Financiero Banamex,
actuando por cuenta de los Intermediarios Colocadores Lideres en México, podrd llevar a cabo
sobreasignaciones de Acciones, en la fecha de la oferta, para atender posibles excesos en la demanda de la
Oferta Nacional, utilizando para ello Acciones que, en su caso, haya obtenido en préstamos de uno o
varios accionistas de la Emisora conforme a las disposiciones aplicables, las cuales podran ser liquidadas
en especie y/o en efectivo, en el entendido que dichos préstamos de valores estardn exceptuados
expresamente de las limitaciones descritas en el pentltimo parrafo de este Plan de Distribucién. Los
Intermediarios Colocadores Lideres en México podran liquidar dichos préstamos de valores (i) utilizando
Acciones objeto de la Opcién de Sobreasignacién Nacional, en caso de que ésta sea ejercida, (ii) utilizando
Acciones que hubieren adquirido en el mercado como consecuencia de la realizacién de operaciones de
estabilizacién, o (iii) con una combinacién de Acciones obtenidas como consecuencia de la realizacién de
las actividades previstas en los puntos (i) y (ii) anteriores.

En la fecha de la oferta, los Intermediarios Colocadores Lideres en México colocaran la totalidad de
las Acciones (incluyendo Acciones por un ntimero equivalente a las Acciones objeto de la Opcion de
Sobreasignacién Nacional), mismas que seran liquidadas a la Emisora y a los Accionistas Vendedores,
segin sea el caso, en la fecha de liquidacion. Las Acciones objeto de la Opcién de Sobreasignacion
Nacional, en caso que ésta se ejerza, seran liquidadas en cualquier fecha que ocurra 3 (tres) dias habiles
después de la fecha de ejercicio de dicha opcién, que deberd ocurrir dentro de los 30 (treinta) dias
naturales siguientes a la fecha en que se determine el precio de las Acciones.

Los Intermediarios Colocadores Lideres en México, a través de Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V,,
Casa de Bolsa, integrante del Grupo Financiero Banamex, mantendran en su posesiéon los fondos
resultantes de la colocacién de las Acciones objeto de la Opcién de Sobreasignaciéon Nacional recibidos en
la fecha de liquidacién, y podréan usarlos para operaciones de estabilizacién. Con el objeto de permitir al
mercado absorber gradualmente el flujo extraordinario de érdenes de venta de Acciones que pudieran
producirse con posterioridad a la Oferta Global, y para prevenir o retardar la disminucién del precio de
mercado de las Acciones, Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, integrante del Grupo
Financiero Banamex podra, pero no estara obligado a, llevar operaciones de estabilizacién en la BMV,
mediante posturas de compra durante la vigencia del derecho a ejercer la Opcién de Sobreasignacion
Nacional, conforme a la legislacion aplicable. Las operaciones de estabilizacion se llevardn a cabo en
coordinacién con los Intermediarios Internacionales y conforme a lo previsto en la legislacién mexicana y
en el contrato entre sindicatos celebrado con los Intermediarios Internacionales. Las operaciones de
estabilizacién se llevardn a cabo por los Intermediarios Colocadores Lideres en México, a través de
Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, integrante del Grupo Financiero Banamex, con
recursos provenientes de la colocacién de las Acciones objeto de la Opcién de Sobreasignacién Nacional
en su posesion.

En caso de realizarse o no operaciones de estabilizacién, los Intermediarios Colocadores Lideres en
Meéxico, en su momento, lo haran del conocimiento tanto de la CNBV como del publico inversionista, a
través de un comunicado enviado por medio del sistema electrénico de envio y difusién que la BMV y la
CNBYV sefialen para tales efectos.

Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, integrante del Grupo Financiero Banamex
actuard como agente coordinador para todo lo relacionado con la Opcién de Sobreasignacion Nacional y
las operaciones de estabilizacién que se mencionan anteriormente.

La Emisora se obligara a observar, y a hacer que sus directores relevantes mencionados en este
prospecto, observen, y los Accionistas Vendedores se obligaran a observar, lo siguiente: (a) que durante
un periodo de 180 (ciento ochenta) dias naturales a partir de la fecha de oferta, no podran ofrecer, vender,
obligarse a vender o de otra manera enajenar, cualquier Accién u otro valor emitido por la Emisora,
incluyendo sin limitacién, cualquier valor que sea convertible en, o que represente el derecho a recibir,
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Acciones, ni celebrar o participar en operaciones de cobertura (swaps, hedges u operaciones similares) o
en cualquier otro convenio para la transmisién de Acciones o cualesquiera derechos derivados de las
Acciones, o a divulgar publicamente su intencién de ofrecer, vender, gravar o disponer, o de celebrar
cualquier operacién (swap, hedge u operaciones similares) respecto de Acciones, sin el consentimiento
previo y por escrito de cada uno de los Intermediarios Colocadores Lideres en México, salvo por las
Acciones que forman parte de la Oferta Global; y (b) a no llevar a cabo (y para el caso de la Emisora, hacer
que sus subsidiarias no lleven a cabo), directa o indirectamente, cualquier acto destinado o que constituya
0 que razonablemente pueda constituir o dar como resultado, la estabilizacién o manipulacién del precio
de cualquier valor emitido por la Emisora (incluyendo las Acciones).

Ni la Emisora, ni los Accionistas Vendedores, ni los Intermediarios Colocadores Lideres en México,
en sus esfuerzos de venta de las Acciones, han distribuido a potenciales inversionistas informacién
relevante distinta a la contenida en el presente prospecto y sus anexos, o aquella que ha sido presentada a
la CNBV en los términos de la seccién “Documentos de Carécter Publico” del presente prospecto.

Morgan Stanley México, Casa de Bolsa, S.A. de C.V. pertenece al mismo consorcio que algunos de los
accionistas vendedores, y en tal virtud se han incluido disposiciones en el contrato de colocacién que
imponen restricciones a la venta y colocacion de acciones por parte de Morgan Stanley México, Casa de
Bolsa, S.A. de C.V. de las cuales son titulares dichos accionistas vendedores a efecto de evitar la existencia
de intereses adicionales en la Oferta Nacional.
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OTROS VALORES

A la fecha de este prospecto, la Sociedad no tiene inscritos otros valores en el RNV mantenido por la
CNBV.
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DOCUMENTOS DE CARACTER PUBLICO

Los documentos y la informacién presentada por la Sociedad ante la CNBV y la BMV para obtener la
inscripcion y el listado de sus Acciones, asi como los documentos y la informacién que la Sociedad esta
obligada a presentar periédicamente ante dichas autoridades, estdn o estaran disponibles para su
consulta en sus respectivas paginas web, www.cnbv.gob.mx y www.bmv.com.mx, asi como en la pagina
web de la Sociedad, www.hotelescity.com.

Ademas, la pagina web de la Sociedad contiene cierta informacion general sobre la Sociedad que no
estd incluida en este prospecto. La mencién de dicha pagina web no significa ni debe interpretarse en el
sentido de que la informacién contenida en la misma forma parte de este prospecto; y el lector no debe
basarse en dicha informacién al tomar la decisién de invertir en las Acciones de la Sociedad.

La Sociedad proporcionara copias de dichos documentos e informacién a los inversionistas que lo
soliciten por escrito. La solicitud respectiva debera dirigirse a:

Hoteles City Express, S.A.B. de C.V.
Departamento de Finanzas Corporativas y
Relacién con Inversionistas
Juan Salvador Agraz 69, Piso 12
Colonia Zedec Santa Fe
Delegacion Cuajimalpa
05300 México, D.F.

Atencion: Abelardo Loscos Nahoul
Teléfono: +(55) 5249-8050
Correo electrénico: aloscos@hotelescity.com
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FORMADOR DE MERCADO

A la fecha de este Prospecto, la Sociedad no tiene la intencién de contratar los servicios de ningtn
formador de mercado en relaciéon con sus Acciones.
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PERSONAS CON PARTICIPACION RELEVANTE EN LA OFERTA

A continuacién se incluye una relacién de los ejecutivos de la Sociedad que tuvieron una
participacion relevante y las personas en la prestaciéon de servicios de asesoria y/o consultoria para la
evaluacion legal o financiera de la Sociedad y la realizacion de los tramites de inscripcién de las Acciones
en el RNV y la autorizacién de la Oferta Global por la CNBV:

Por la Sociedad:
Luis Eduardo Barrios Sanchez Hoteles City Express, S.A.B. de C.V.
Roberto Palacios Prieto Hoteles City Express, S.A.B. de C.V.
Dina Stella Moreno de la Rocha Hoteles City Express, S.A.B. de C.V.
Abelardo Loscos Nahoul Hoteles City Express, S.A.B. de C.V.

Por los Accionistas Vendedores:

Carlos Francisco Obregén Rojo (Apoderado) Corporacion Financiera Internacional
(International Finance Corporation) y ALAC
(Belgium) Holding Company NV.

Carlos Francisco Obregén Rojo (Apoderado) Vaarn BVBA y Jardenne Corporation S.a. r.1.,

Sergio del Valle Cantt y José Antonio Contreras Wamex Participaciones, SSAP.L de CV. y

Leyva Multinational Industrial Fund II, L.P.

Cristina Reus Medina Fideicomiso  Irrevocable = Emisor de
Certificados Bursatiles Fiduciarios Numero
F/00618.

Jorge Enrique Borbolla Gémez Llanos (Apoderado) Luis Eduardo Barrios Sanchez, Harald

Feldhaus Herrmann, Juan Luis Elek Klein,
Rafael Moreno Valle Suarez, Rafael Moreno
Valle Rosas, Armando ]. Garcia Segovia,
Alberto Ignacio Sanchez Palazuelos, Jorge
Garcia Segovia, Eduardo Raudl Azcarraga
Pérez, Luis Emilio Azcarraga Pérez, Claudia
del Carmen Azcarraga Bortoni, Mauricio
Roméan Azcarraga Bortoni, Carlos Bracho
Gonzélez, Joel Zorrilla Vargas, Victor
Zorrilla Vargas, Stefan Ricardo Maldonado
Sent, Oliver Carlos Maldonado Sent, Melanie
Gisela Maldonado Sent, Gerardo Andrés
Loépez Angulo, Daniela Cristina Loépez
Angulo, Barbara Verénica Lépez Angulo, y
del Fideicomiso No. 851-00587.

Por los Intermediarios Colocadores Lideres en México:

Julio Serrano Castro Espinosa Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo
Financiero Actinver.

Jaime Martinez-Negrete Espinosa Morgan Stanley México, Casa de Bolsa, S.A.
de C.V.

Ignacio Gémez Daza Alarcén Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V,,

Casa de Bolsa, integrante del Grupo
Financiero Banamex.
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Por los auditores externos:

Juan Antonio Rodriguez Espinola Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C,
miembros de Deloitte Touche Tohmatsu
Limited

Por los abogados externos de la Sociedad:

Jean Michel Enriquez Dahlhaus Creel, Garcfa-Cuéllar, Aiza y Enriquez, S.C.
Jorge Montafio Valdés

Por los abogados externos de los Intermediarios
Colocadores Mexicanos:

José Raz Guzman Castro Raz Guzman, S.C.

Los expertos o asesores antes mencionados no son propietarios de Acciones de la Sociedad o sus
subsidiarias, ni tienen interés econémico directo o indirecto alguno en las mismas.

Luis Eduardo Barrios Sanchez, uno de los accionistas fundadores, participa en la administracién de la
Sociedad en su calidad de Director General y Presidente del Consejo de Administracion.

La persona responsable de las funciones de relaciones con inversionistas es el sefior Abelardo Loscos,
quien puede ser localizado en las oficinas de la Sociedad, ubicadas en Juan Salvador Agraz 69, Piso 12,
Colonia Zedec Santa Fe, Delegaciéon Cuajimalpa, 05300 México, D.F., o bien, llamado al teléfono
+(55) 5249- 8050 o escribiendo a la direccion de correo electrénico aloscos@hotelescity.com.
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PERSONAS RESPONSABLES

Los suscritos, como delegados especiales del Consejo de Administracién, manifestamos bajo
protesta de decir verdad, que el presente prospecto fue revisado por el Consejo de Administracion
con base en la informacién que le fue presentada por directivos de la emisora, y a su leal saber y
entender refleja razonablemente Ia situacion de la misma, estando de acuerdo con su contenido.
Asimismo, manifestamos que el Consejo no tiene conocimiento de informacion relevante que haya
sido omitida o falseada en este prospecto o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir
a error a los inversionistas.

Finahnente, los suscritos ratificamos la opinién rendida a la asamblea general de accionistas
relativa al informe que el Director General en térmimos de la Ley del Mercado de Valores presentd a
dicha asamblea, la cual se incluye en el prospecto y manifestaiiids” qiie es la-misma que se rindié
ante la asamblea general de accionistas, de conformidad con dicho precepto legal. ™

/ .

/- v A <
\

Juan Lujs, ein Jorge Gal% Segovia
.. ConsejeroPelegado, Consejero Delegado

/

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que en el dmbito de nuestras
respectivas funciones, preparamos la informacién relativa a la emisora contenida en el presente
prospecto, la cual, a nuestro leal saber y entender, refleja razonablemente su situacién. Asimismo,
manifestamos que no tenemos conocimiento de informacién relevante que haya sido omifida o
falseada en este prospecto o que el mismo contenga informacion que pudiera inducir a error a los

inversionistas, N

L BB S~

Luis Eduardo Barrios Sanchez %Mm
Director General irecfor de Finanzas y Administracién

Dina Stéﬁ: Moreno de la Rocha
Director juridico



El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caracter de
intermediario colocador, ha realizado la investigacion, revisién y anélisis del negocio de la emisora,
asf como participado en la definicién de los términos de la oferta pdblica y que a su leal saber y
entender, dicha investigacién fue realizada con amplitud y profundidad suficientes para lograr un
entendimiento adecuado del negocio. Asimismo, su representada no tiene conocimiento de
informacién relevante que haya sido omitida o falseada en este prospecto o que el mismo contenga
informacién que pudiera inducir a error a los inversionistas.

Igualmente, su representada estd de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la
mejor distribucién de las acciones materia de la oferta ptblica, con vistas a lograr una adecuada
formacién de precios en el mercado y que ha informado a la Sociedad el sentido y alcance de las
responsabilidades que debera asumir frente al gran pdblico inversionista, las autoridades
competentes y demds participantes del mercado de valores, como una sociedad con valores
inscritos en el Registro Nacional de Valores y en bolsa.

Su representada ha participado con la emisora, en la definicién del rango de precio de las
acciones materia de la oferta piblica, tomando en cuenta las caracteristicas de la sociedad, asf como
los indicadores comparativos con empresas del mismo ramo o similares, tanto en México como en
el extranjero y atendiendo a los diversos factores que se han juzgado convenientes para su
determinacién, en la inteligencia de que el precio de colocacién definitivo podra variar del rango
establecido, segiin los niveles de oferta y demanda de las acciones y las condiciones imperantes en
el (los) mercadofs) de valores en la fecha de colocacién.

Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, inte grante del Grupo Financiero Banamex

ide
BT A AT A

Ignacio Q’gmez-D;a Alarcén
Apoderado



El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su carécter de
intermediario colocador, ha realizado la investigacién, revisién y analisis del negocio de la emisora,
asi como participado en la definicién de los términos de la oferta pablica y que a su leal saber y
entender, dicha investigacién fue realizada con amplitud y profundidad suficientes para lograr un
entendimiento adecuado del negocio. Asimismo, su representada no tiene conocimiento de
informacién relevante que haya sido omitida o falseada en este prospecto o que el mismo contenga
informacién que pudiera inducir a error a los inversionistas.

Igualmente, su representada estd de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la
mejor distribucién de las acciones materia de la oferta pablica, con vistas a lograr una adecuada
formacién de precios en el mercado y que ha informado a la Sociedad el sentido y alcance de las
responsabilidades que deberd asumir frente al gran pablico inversionista, las autoridades
competentes y demds participantes del mercado de valores, como una sociedad con valores
inscritos en el Registro Nacional de Valores y en bolsa.

Su representada ha participado con la emisora, en la definicién del rango de precio de las
acciones materia de la oferta ptiblica, tomando en cuenta las caracteristicas de la sociedad, asi como
los indicadores comparativos con empresas del mismo ramo o similares, tanto en México como en
el extranjero y atendiendo a los diversos factores que se han juzgado convenientes para su
determinacién, en la inteligencia de que el precio de colocacién definitivo podrd variar del rango
establecido, segiin Ios niveles de oferta y demanda de las acciones y las condiciones imperantes en
el (los) mercado(s} de valores en la fecha de colocacién.

,5.A. de C.V.

Edgar Trueba Paz y Puente
Apoderado



El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su cardcter de
intermediario colocador, ha realizado la investigacién, revisién y andlisis del negocio de la emisora,
asi como participado en la definicién de los términos de la oferta ptblica y que a su leal saber y
entender, dicha investigacién fue realizada con amplitud y profundidad suficientes para lograr un
entendimiento adecuado del negocio. Asimismo, su representada no tiene conocimiento de
informacién relevante que haya sido omitida o falseada en este prospecto o que el mismo contenga
informacién que pudiera inducir a error a los inversionistas.

-Igualmente, su representada estd de acuerdo en concenirar sus esfuerzos en alcanzar la
mejor distribucién de las acciones materia de la oferta piblica, con vistas a lograr una adecuada
formacién de precios en el mercado y que ha informado a la Sociedad el sentido y alcance de las
responsabilidades que deberd asumir frente al gran pablico inversionista, las autoridades
competentes y demés participantes del mercado de valores, como una sociedad con valores
inscritos en el Registro Nacional de Valores y en bolsa.

Su representada ha participado con la emisora, en la definicién del rango de precio de las
acciones materia de la oferta piiblica, tomando en cuenta las caracteristicas de la sociedad, asi como
los indicadores comparativos con empresas del mismo ramo o similares, tanto en México como en
el extranjero y atendiendo a los diversos factores que se han juzgado convenientes para su
determinacién, en la inteligencia de que el precio de colocacién definitivo podra variar del rango
establecido, segtn los niveles de oferta y demanda de las acciones y las condiciones imperantes en
el (los) mercado(s) de valores en la fecha de colocacién.

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

S

Julio Gabriel Serrano Castro Espinosa
Apoderado



El suscrito ratifica la opinién que se incluye en el prospecto y manifiesta bajo protesta de decir
verdad que es la misma que rindi6 ante la asamblea de accionistas, de conformidad con el articulo
166 de la Ley General de Sociedades Mercantiles.

C.P.E:. y{undo Martinez Villegas
Comisario



Los suscritos manifiestan bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros consolidados de
Hoteles City Express, S. APIL de C.V. y subsidiarias, que contiene el presente prospecto por los
ejercicios concluidos el 31 de diciembre de 2012, 2011 y 2010, asi como al 1 de enero de 2010 (fecha
de transicién) y por los afios que terminaron en esas fechas, que contiene el presente prospecto de
colocacién fueron dictaminados con fecha 5 de abril de 2013, de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria. Asimismo, los estados financieros consolidados condensados
intermedios (no auditados) al 31 de marzo de 2013 y por los periodos de tres meses que terminaron
el 31 de marzo de 2013 y 2012, que contiene el presente prospecto de colocacién (Ver anexo 1)
fueron revisados con fecha 26 de abril de 2013, de conformidad con la Norma Internacional de
Trabajos de Revisién.

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

No obstante, los suscritos no fueron contratados para realizar, y no realizaron, procedimientos
adicionales con el objeto de expresar una opinién respecto de la demés informagién contenida que
no provenga de los estados financiergg dictaminados.

C.P.C. Juan Antonio Rodriguez Espinola C.P.C. Pedfo |l fiis CAstafieda Herrera
Auditor Externo tante Legal
Socio de Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C., Socio de Galaz, azaki, Ruiz Urquiza, S.C.,
Miembre de Deloitte Touche Tohmatsu Limited Miembro de Delbftte Touche Tohmatsu Limited



El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que a su leal saber y entender, la emisién y
colocacién de los valores cumple con las leyes y demds disposiciones legales aplicables. Agimismo,
manifiesta que no tiene conocimiento de informacién juridica relevante que haya sido omitid4 o falseada

en este prospecto o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir a errgra-0s inversionistas.
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Los Accionistas Vendedores suscritos manifiestan, bajo protesta de decir verdad, que el
presente prospecto fue revisado, y a su leal saber y entender refleja razonablemente Ia informacién
relativa a dichos Accionistas Vendedores, estando de acuerdo con su contenido. Asimismo,
manifiestan que no tiene conocimiento de informacién relevante relativa a dichos Accionistas
Vendedores que haya sido omitida o falseada en este prospecto o que el mismo contenga
informacién relativa a dichos Accionistas Vendedores que pueda inducir a error a los
inversionistas.

Luis Eduardo Barrios Sanchez, Harald Feldhaus Herrmann, Juan Luis Elek Klein, Rafael Moreno
Valle Suarez, Rafael Moreno Valle Rosas, Joel Zorrilla Vargas, Victor Zorrilla Vargas, Armando J.
Garcia Segovia, Alberto Ignacio Sanchez Palazuelos, Jorge Garcia Segovia, Eduardo Raul Azcarraga
Pérez, Luis Emilio Azcdrraga Pérez, Claudia del Carmen Azcarraga Bortoni, Mauricio Romén
Azcdrraga Bortoni, Stefan Maldonado Sent, Oliver Carlos Maldonade Sent, Melanie Gisela
Maldonado Sent, Gerardo Andrés Lépez Angulo, Daniela Cristina Lépez Angulo, Barbara Verdnica
Lépez Angulo, Carlos Bracho Gonzilez y Tideicomiso No, 851-00587.
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Por:tjlorge Enrique Borbolla Gémez Llanos




Los Accionistas Vendedores suscritos manifiestan, bajo protesta de decir verdad, que el
presente prospecto fue revisado, y a su leal saber y entender refleja razonablemente la informacion
relativa a dichos Accionistas Vendedores, estando de acuerdo con su contenido. Asimismo,
manifiestan que no tienen conocimiento de informacién relevante relativa a dichos Accionistas
Vendedores que haya sido omitida o falseada en este prospecto o que el mismo contenga
informaciéon relativa a dichos Accionistas Vendedores que pueda inducir a error a los

mmversionistas.

Vaarn BVBA, Jardenne Corporation S.4. r.l,
ALAC (Belgium) Holding Company NV, International Finance Corporation

Por: Carlos Obregén Rojo



El Accionista Vendedor suscrito manifiesta, bajo protesta de decir verdad, que el presente
prospecto fue revisado, y a su leal saber y entender refleja razonablemente la informacién relativa a
dicho Accionista Vendedor, estando de acuerdo con su contenido. Asimismo, manifiesta que no
tiene conocimiento de informacién relevante relativa a dicho Accionista Vendedor que haya sido
omitida o falseada en este prospecto o que el mismo contenga informacién relativa a dicho
Accionista Vendedor que pueda inducir a error a los inversionistas.

Multinational Industrial Fund II, L.P.
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Por: ge‘gio del Valle Cantd

P7.7]osé Antonio Contreras Leyva



El Accionista Vendedor suscrito manifiesta, bajo protesta de decir verdad, que el presente
prospecto fue revisado, y a su leal saber y entender refleja razonablemente la informacion relativa a
dicho Accionista Vendedor, estando de acuerdo con su contenido. Asimismo, manifiesta que no
tiene conocimiento de informacién relevante relativa a dicho Accionista Vendedor que haya sido
omitida o falseada en este prospecto o que el mismo contenga informacién relativa a dicho
Accionista Vendedor que pueda inducir a error a los inversionistas.

Wamex Participaciones, 5. API deCV.
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Por: E{e\‘gio del Valle Canta

)(r: José Antonio Contreras Leyva



El Accionista Vendedor suscrito manifiesta, bajo protesta de decir verdad, que el presente
prospecto fue revisado, y a su leal saber y entender refleja razonablemente la informacién relativa a
dicho Accionista Vendedor, estando de acuerdo con su contenido. Asimismo, manifiesta que no
tiene conocimiento de informacién relevante relativa a dicho Accionista Vendedor que haya sido
omitida o falseada en este prospecto o que el mismo contenga informacién relativa a dicho
Accionista Vendedor que pueda inducir a error a los inversionistas.

The Bank of New York Mellon, 5.A., Institucién de Banca Miltiple, tinicamente en su caracter de
Fiduciario en el Fideicomiso F/00618 -

Por: CriStna ReusiMedina
Cargo: Delegado Fiduciario



Hoteles City Express, S.A.P.I. de C.V.
y Subsidiarias

Estados financieros consolidados
condensados intermedios (No auditados)
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Informe de revision financiera intermedia
de los auditores independientes

‘al Consejo de Administracion y Accionistas
de Hoteles City Express, S.A.P.I. de C.V.y
Subsidiarias

Hemos realizado una revision de los estados financieros intermedios consolidados condensados adjuntos de Hoteles
City Express, S.A.P.I. de C.V. y Subsidiarias (la Entidad), los cuales comprenden el estado consolidado condensado
de posicién financiera al 31 de marzo de 2013, y los estados consolidados condensados de resultados y otros
resultados integrales, de variaciones en el capital contable y de flujos de efectivo por los periodos de tres meses que
terminaron el 31 de marzo de 2013 y 2012, asf como un resumen de las principales politicas contables y demas
iriformacién explicativa.

Responsabilidad de la Administracion de la Entidad sobre los estados financieros intermedios condensados
consolidados

La Administracién de la Entidad es responsable de la preparacién y presentacion de estos estados financieros
consolidados condensados intermedios de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad (International
Accounting Standard) IAS por sus siglas en inglés, Norma de Informacién Financiera Intermedia 34 (IAS 34).

Responsabilidad de los Auditores Independientes

Nuestra revision fue realizada de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de Revision 2410, Revision de
Informacién Financiera Intermedia realizada por el Auditor Independiente de la Entidad. La revisién de estados
financieros a fecha intermedia consiste en realizar indagaciones, principalmente con las personas responsables de los
asuntos financieros y contables, y en aplicar procedimientos analiticos ¥y otros procedimientos de revision. El alcance
de una revision es sustancialmente menor que el de una auditoria realizada de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria y, por consiguiente, no nos permite obtener la seguridad de conocer todos los asuntos
importantes que pudieran identificarse en una auditoria. Por lo tanto, no expresamos una opinién de auditoria.




Deloitte

Conclusion

Como resultado de nuestra revisidn, que en ningdn momento puede ser entendida como una auditoria, no tenemos
conocimiento de ningiin asunto que nos haga coneluir que los estados financieros intermedios consolidados no
presentan razonablemente en todos los aspectos importantes la sifuacién financiera de Hoteles City Express, S.A.P.L.
de C.V., y Subsidiarias al 31 de marzo de 2013, y su desemperio financiero y sus flujos de efectivo por los periodos
de tres meses que terminaron el 31 de marzo de 2013 y 2012, de acuerdo con los requerimientos establecidos por la
IAS 34.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S. C.
Miembro de Deloitte, Tou ohmatsu Limited

C. P. C. Juan Xntonio Rodriguez Espinola

26 de abril de 2013




Hoteles City Express, S.A.P.I. de C.V.y Subsidiarias
Estados de posicion financiera consolidados
condensados intermedios no auditados

Al 31 de marzo de 2013
(En pesos mexicanos)

Activo

‘Activo circulante:

Efectivo, equivalentes de efectivo y efectlvo restringido
Cuentas por cobrar, neto
Impuestos por recuperar - principalmente Impuesto al valor

agregado

Pagos anticipados
Total de activo circulante

Inmuebles, mobiliario, equipo y mejoras a pfopiedades

arrendadas, neto

Depésitos en garantia

Otros activos

Instrumentos financieros derivados

Total del activo

Pasivos y capital contable

Pasivo circulante:

Porcién circulante de los préstamos bancarios
Cuentas por pagar a proveedores
Otros impuestos y gastos acumulados y otros pasnvos
Instrumentos financieros derivados
Impuestos a la utilidad por pagar
Beneficios a los empleados

Total del pasivo circulante

Préstamos bancarios

Ingresos diferidos

Beneficios a los empleados
Impuestos a la utilidad diferidos
Total del pasivo

Capital contable

Participacion controladora:

Capital social

Prima en suscripcion de acciones
Utilidades retenidas
Otros resultados integrales
Total de la participacién controladora

Participacion no controladora

Total del capital contable

Total

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados condensados intermedios.

Nota

N h

10

12

31 de marzo de
2013

$ 453,782,600

31 de diciembre de
2012

$ 555,008,607

51,761,057 43,325,018
106,955,201 121,930,128
40.509.771 36,689,818
653,008,629 756,953,571

4,632,149 462

4,494,785,837

2,897,807 2,897,807
96,303,480 108,122,729
136.019 344,011

§ 5384495397 § 5363,103955
$ 95153582 § 86,688,414
48,164,476 47,750,622
74,149,084 85,836,786
129,017 262,888

8,404,356 10,387,418

397.881 6,067,292
226,398,396 236,993,420
1,607,267,070 1,625,551,129
18,485,762 17,851,159
1,067,378 1,033,442
221.883.919 224.713.509

2,075,102,525

2,106,142,659

716,942,825 716,942,825
1,074,219,173 1,074,219,173
633,987,802 651,702,837
(6.191.185) 1,187218
2,418,958,615 2,444 052,053
890.434.257 812.909.243

3.309,392.872

3.256.961.296

384,495,397

§ 5363103955




Hoteles City Express, S.A.P.I. de C.V.y Subsidiarias
Estados de resultados y otros resultados integrales
consolidados condensados intermedios no auditados

Por los periodos de tres meses terminados al 31 de marzo de 2013 y 2012

(En pesos mexicanos)

Ingresos por operacién hotelera ,
Ingresos por administracién a terceros
Ingresos totales

Costos y gastos de operacion hotelera
Gastos de administracién y ventas
Gastos por depreciacion

Costos y gastos totales

Gastos por apertura de hoteles
Otros ingresos
Utilidad consolidada de operacién

Gasto por intereses

Ingreso por intereses

Resultado cambiario - Neto

Efectos de valuacion en instrumentos financieros derivados

Utilidad antes de impuestos a la utilidad

Impuesto a la utilidad
Utilidad consolidada
Otros ingresos integrales, netos de impuesto sobre la renta:
Partidas que seran reclasificadas posteriormente a resultados

del afio:

Efecto de conversion de operaciones extranjeras - Neto de

efectos de impuestos relativos
Partidas que no serdn reclasificadas posteriormente a
resultados del afio: '

Pérdidas y ganancias actuariales de beneficios a
empleados

Efecto de impuestos diferidos de pérdidas y ganancias
actuariales de beneficios a empleados

Otros resultados integrales '

Utilidad (pérdida) integral

Utilidad atribuible a:
Participacién controladora
Participacion no controladora

Utilidad (pérdida) integral atribuible a:
Participacion controladora
Participacién no controladora

Utilidad bésica y diluida por accién.

Las notas adjuntas son parte de los estades financieros consolidados condesados intermedios.

Nota

16

10

12

Por los periodos de tres

meses terminados al
31 de marzo de 2013

31 marzo de 2012

$ 232818423 § 198,075,101
7.582.543 6.076.081
240,400,966 204,151,182
127,726,988 114,414,799
18.374.258 28,848,823
36.933.851 33.092.964
203.035.097 176.356.586
(3,576,227) (2,802,404)
1.756.553 2.220.998
35.546.195 27213.190
(23,216 445) (16,385,393)
2847232 3,351,450
(2.216,527) (12,434.836)
470.618 (374.566)
(22.115.122) (25.843.345)
13.431.073 1.369.845
2686215 (246 .572)
10.744.858 1.616.417
(10,619,700) (2,882,971)
; (42,733)

- (4.297)
(10.619.700) (2.930.001)
$ 125158 5 (1,313,584)
$ 10,675,134 §  1,519432
69.724 96.985

$ 10744858 §__ 1616417

$ 3296731 5 (1,409,974)
(3.171.573) 96390

$§ 125158 §  (1,313,584)
01729

0.0003
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Hoteles City Express, S.A.P.I. de C.V. y Subsidiarias

Estados de flujos de efectivo consolidados condensados

intermedios no auditados

Por los periodos de tres meses que terminaron el 31 de marzo de 2013 y 2012

(En pesos mexicanos)

Flujos de efectivo de actividades de operacién:
Utilidad antes de impuestos a la utilidad
Ajustes por:
Depreciacidn
Costo por baja de activo fijo
Intereses a favor
Intereses a cargo
Fluctuaci6n en cambios devengada no realizada
Valuacion de instrumentos financieros derivados

Movimientos en capital de trabajo:
Cuentas por cobrar, neto
Pagos anticipados
Depositos en garantia
Cuentas por pagar a proveedores
Gastos acurnulados, otros € impuestos por pagar
Beneficios a los empleados
Impuesto sobre la renta y empresarial a tasa tinica pagados
Flujos netos de efectivo de actividades de operacion

Actividades de inversion:
Adquisicion de inmuebles, mobiliario, equipo y mejcras a propiedades
arrendadas
Otros activos
Intereses cobrados
Flujos netos de efectivo de actividades de inversion

Actividades de financiamiento:
Aportaciones de accionistas minoritarios
Intereses pagados
Obtencidn de préstamos bancarios a corto y largo plazo
Préstamos bancarios a corto plazo pagados
Adquisiciones de participacion no controladora sin cambios de control
Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento

(Disminucién) aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo
Al principio del perfodo
Efecto por tipo de cambio en el saldo de efectivo en moneda exfranjera y

por efectos de conversién de operaciones extranjeras

Al final del periodo

Por los periodos de

fres meses al 31 marzo

Por Jos periodos de
tres meses al 31 marzo

2013 - 2012
$ 13,431,073 1,369,845
36,933,851 33,092,964
618,244 369,549
(2,847,232) (3,351,450)
23,216,445 16,385,393
5,218,963 -
(470.618) 374.566
76,100,726 48,240,867
6,538,888 (18,909,427)
(3,819,953) 5,984,495
- (2,801,365)
413,854 7,849,724
(11,053,100) 20,633,483
(5,635,475) 710,503
(5.646.839) (1.236.230)
56.898.081 60.472.050
(190,120,132) (222,262,611)
11,819,249 6,663,479
2.847.232 3.351.450
(175.453.651) (212.247.682)
123,806,417 53,404,077
(21,307,418) (24,054,253)
19,156,708 221,819,923
(21,773,488) (87,855,411)
(71.500.000) .
28.382.219 163.314.336
(90,173,351) 11,538,704
555,008,607 571,182,858
(11.052.656) (2.178.636)
§ 453,782,600 £ 580,542,926

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados condensados intermedios.



Hoteles City Express, S.A.P.I. de C.V. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
condensados intermedios no auditados

Por los periodos de tres meses que terminaron el 31 de marzo de 2013 y 2012
(En pesos mexicanos)

1. Inférmacion general y bases de presentacion
Informacion general

Hoteles City Express, S.A.P.I. de C.V. y Subsidiarias (la “Entidad"), se dedican al desarrollo y operacién de
inmuebles para la hotelerfa, utilizando los nombres comerciales Hoteles City Express, City Suites y City
Junior.

La direccidn de las oficinas corporativas de la Entidad es Montes Urales #7135, Piso 2, Delegacién Miguel
Hidalgo, México, Distrito Federal, 11000.

Bases de presentacion

Los estados financieros consolidados condensados intermedios no han sido auditados y han sido preparados
de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad (IAS, por sus siglas en inglés) No. 34 “Informacién
Financiera Intermedia” y estan sujetos a las Normas Internacionales de Informacién Financiera (IFRS, por sus
siglas en inglés). La Entidad ha incluido todos los ajustes (lo cuales son principalmente ajustes recurrentes)
considerados necesarios para la presentacion de los estados financieros consolidados condensados intermedios
no auditados de acuerdo con la IAS 34. Los resultados de operaciones por los periodos presentados no son
necesariamente indicativos de los resultados del afio completo.

Estos estados financieros consolidados condensados intermedios no incluyen toda la informacién requerida
en un estado financiero anual completo, por lo tanto, deben leerse conjuntamente con los estados financieros
consolidados auditados de la Entidad y sus respectivas notas al 31 de diciembre de 2012.

Los estados financieros consolidados condensados intermedios de la Entidad han sido generaimente
preparados sobre la base de costo histdrico, excepto por ciertos instrumentos financieros, que se valian a su
valor razonable.

Una gran parte de la industria hotelera es de cardcter estacional por naturaleza. Sin embargo, la

Entidad se concentra principalmente en los viajeros de negocios; y su cobertura geografica, incluye zonas
tanto urbanas como suburbanas, lo que implica que la mayoria de sus operaciones no se ven afectadas por los
factores estacionales que generalmente impactan la hotelerfa dirigida a turismo vacacional. La Entidad estima
que menos del 10.0% de sus operaciones depende del turismo, y que su giro de negocios depende en mucho
mayor medida de |a situacion econémica del pais y su PIB. A pesar de lo anterior, los niveles de ocupacién de
los boteles de la Sociedad tienden a experimentar fluctuaciones durante la época navidefia, desde mediados
del mes de diciembre hasta mediados del mes de enero.




Bases de consolidacidn de estados financieros

Los estados financieros consolidados condensados intermedios incluyen los de Hoteles Cifty Express,

S. A.P.L de C. V. y los de sus subsidiarias en las que tiene control. El control se obtiene cuando la Entidad
tiene el poder para gobernar las politicas financieras y operativas de una entidad a fin de obtener beneficios de
sus actividades. La participacion accionaria en su capital social durante los periodos presentados se muestra a
continuacidn:

Porcentaje de i
Entidad participacién ) Actividad

Inmobiliaria Hotelera City Express, 100 Controladora de Entidades ubicadas en México.
S.A.deCV, :
Operadora de Hoteles City Express, 100 Prestadora de servicios de direccién, desarrollo,
S.A.de C.V. administracidn, franquicia y comercializacién de
inmuebles hoteleros.
Operadora de Hoteles City ’ 100 Prestadora de servicios de direccidn, desarrollo,
Internacional, S.A. de C.V. administracion, franquicia y comercializacién de

immuebles hoteleros, principalmente de aquellos
ubicados en el extranjero.

Servicios Comerciales y Promocién - 100 Prestadora de servicios corporativos.
de Hoteles, S.A. de C.V.

Promotora Hotelera City Express, 69.48 Confroladora de Entidades ubicadas en el
S.A.de C.V, extranjero, con inversién en Sac Be Ventures,
' LLC del 50% y Hoteles City Express Chile,
L. T.D.A. del 100% y esta a su vez en Inversiones
HCP, S.A. del 50%.

Los saldos y operaciones importantes entre las entidades consolidadas han sido eliminados.

Los resultados de las subsidiarias adquiridas o vendidas durante el afto se.incluyen en los estados
consolidados de resultados y otros resultados integrales desde la fecha de adquisicion o hasta la fecha de
venta, segin sea el caso.

Cambios en las participaciones de la Entidad en subsidiarias existentes

Los cambios en las inversiones en subsidiarias de la Entidad que no den lugar a una pérdida de control se
registran como transacciones de capital contable. El valor en libros de las inversiones y participaciones no
controladoras de la Entidad se ajusta para reflejar los cambios en las correspondientes inversiones en |
subsidiarias. Cualquier diferencia entre el importe por el cual se ajustan las participaciones no controladoras y
el valor razonable de la contraprestacion pagada o recibida se reconoce directamente en el patrimonioc y se
atribuye a los propietarios de la Entidad.

Eventos significativos en el periodo de tres meses que termind el 31 de marzo de 2013

a. El 14 de enero de 2013, se realizé la adquisicién de la participacion no controladora de Impulsora
Plaza Baja Norte, S.A. de C.V. por $71,500,000.

b. El 15 de marzo de 2013, se celebré un convenio de inversion a través del cual en la subsidiaria
Promotora Hotelera City Express, S.A. de C.V., su capital social se incrementd en la parte variable por
$386,772,104 debido a la incorporacion de nuevos accionistas, con ello diluyendo la participacién de
la Entidad.




Normas nuevas y revisadas emitidas que aiin no son efectivas

Normas nuevas y revisadas que han sido emitidas y que ain no son efectivas:

IFRS 9 Instrumentos financieros h
Enmiendas a IFRS 9 e IFRS 7 Fecha de vigencia obligatoria de JFRS 9 y revelaciones de transicidn.
Enmiendas a [AS 32, Compensacion de un Activo Financiero y un Pasivo Financiero y sus

Revelaciones.

Normas nuevas adoptadas al 1 de Enero de 2013:

a.

IFRS 13, Medicion del Valor Razonable - La IFRS 13 establece una tinica fuente de lineamientos para
las mediciones de valor razonable y las revelaciones correspondientes. La norma define el valor
razonable, establece un marco para medir el valor razonable y requiere revelaciones sobre las
mediciones de valor razonable. El alcance de la IFRS 13 es amplio; aplica tanto a partidas de
instrumentos financieros como a partidas que no son de instrumentos financieros por las cuales otras
IFRS requieren o permiten mediciones de valor razonable y revelaciones sobre las mediciones de valor
razonable, excepto en circunstancias especificas. En general, los requerimientos de revelacion en la
IFRS 13 son mas exhaustivos que los que se requieren en las normas actuales. Por ejemplo, las
revelaciones cuantitativas y cualitativas basadas en la jerarquia de valor razonable de tres niveles
requerida actualmente para instrumentos financieros tinicamente bajo la [FRS 7 Instrumentos
Financieros: Revelaciones se extenderdn por la IFRS 13 para cubrir todos los activos y pasivos dentro
de su alcance.

Modificaciones a la IFRS 7, Revelaciones — Compensacion de Activos y Pasivos Financieros - Las
modificaciones a IFRS 7 requieren a las Entidades revelar informacién acerca de los derechos de
compensar y acuerdos relacionados para instrumentos financieros reconocidos que estan sujetos a un
acuerdo maestro de compensacion exigible o acuerdo similar.

Las modificaciones anuales a IFRS ciclo 2009-2011 incluyen modificaciones a varias [FRS. Las
modificaciones a IFRS incluyen;

Modificaciones a IAS 16 - Clarifican que las piezas de repueéto importantes y el equipo de-
mantenimiento permanente deben ser clasificados como Propiedad, Planta y Equipo, cuando cumplan
la definicién de Propiedad, Planta y Equipo de IAS 16 y como inventarios en caso contrario.

Modificaciones a [AS 32 - Clarifican que el impuesto a la utilidad relacionado con distribuciones a los
tenedores de un instrumento de ¢apital y los costos de las transacciones de un una transaccion de
capital, debe ser contabilizada de acuerdo con IAS 12, Impuestos a la utilidad.

Modificaciones a IAS 34 - Clarifican que el total de activos y total de pasivos para un segmento
reportable en particular podria se separadamente revelado en el reportes financieros intermedios solo
cuando las cantidades son regularmente proporcionadas a la maxima autoridad en la toma de
decisiones de la operacién y si ha habido un cambio material respecto de las cantidades reveladas en
los vltimos estados financieros anuzales para ese segmento repertable.

A la fecha de estos estados financieros consolidados condensados intermedios, la Entidad no ha evaluado
totalmente el impacto de estas nuevas normas en su posicion financiera; sin embargo, la Administracién
considera que su adopcién no tendria un impacto material en su posicion financiera o en los resultados de sus
operaciones.




4.

Politicas contables

La Entidad ha aplicado las mismas politicas contables en la preparacién de estos estados financieros
consolidados condensados intermedics que las aplicadas en los estados financieros por el afio terminado el 31
de diciembre de 2012, excepto por lo que se menciona en la nota 3.

Efectivo, equivalentes de efectivo y efectivo restringido

31 de diciembre d
31 de marzo 2013 ¢ dielemore e

2012
Efectivo y depésitos bancarios $ 131,687,443 $ 93,963,678
Equivalentes de efectivo - Inversiones disponibles a la vista 298,305,349 435,889,962
Efectivo restringido (1) 23,789.808 25,154,967

$ 453782600 § 555,008,607

@ El efectivo restringide representa fondos mantenidos en un fideicomiso conforme le es requerido a la
Entidad por sus contratos de préstamos, en importes iguales a los pagos de capital e interés
establecidos en dichos contratos. Los pagos mencionados estdn generalmente relacionados con el
siguiente mes o trimestre, por lo tanto los fondos restringidos se clasificaron como circulantes.

Cuentas por cobrar

31 de diciembre de
31 de marzo 2013

2012
Clientes $ 47,424,590 h 39,259,217
Estimacion para saldos de cobro dudoso ‘ (803,199) {724,959)
Deudores diversos : 5,139,666 ‘ 4,790,760

§_ 51761057 $ 43325018

10
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9, Préstamos bancarios

Al 31 de marzo de 2013 y 31 de diciembre de 2012 los préstamos bancanos a largo plazo se resumen como

sigue:
31 de marzode 31 de diciembre de
2013 2012
Con garantia hipotecaria, a costo amortizado:
Linea de crédito con HSBC hasta por un méaximo de
$770,874,057, a tasa TIIE mas 1.90%, con expiracién en
2019, 3 749,449,057 § 759,388,095 .
Préstamo con HSBC por $19,000,000, a tasa TIIE (28 dias)
més 2.60%, con expiracién en 2014. (ii) 4,295,927 4,963,049
Préstamo con Banorte por $20,000,000, a tasa TITE (28 dias)
mas 2.85%, con expiracién en 2014, 5,482,890 6,186,852
Préstamo con HSBC por $20,423,000, a tasa TIIE (28 dias)
mas 2.60%, con expiracién en 20135, (i) 9,026,606 9,609,715
Préstamo con BANCOMEXT por $22,027,560, a tasa TIIE
(28 dias) mas 2.75%, con expiracién en 2016. (i) 9,914,669 10,599,044
Préstamo con BANCOMEXT por $24,122,484, a tasa TIE
(28 dias) mas 2.75%, con expiracion en 2016. (i) 12,483,486 13,995,754
Préstamo con BANCOMEXT por $21,452,643, a tasa TIIE
(28 dfas) més 4.00%, con expiracion en 2018. (iii) 17,500,255 17,443,344
Préstamo con BANCOMEXT por $33,109,427, a tasa TIIE
(28 dias) mas 3.25%, con expiracién en 2020. (iv) 28,974,545 28,582,319
Préstamo con Santander por $27,000,000, a tasa TITE (28 dias)
mas 2.75%, con expiracién en 2017. (i) 16,457,781 17,136,673
Préstamo con MetLife por $85,000,000, a tasa fija anual de
8.88%, con expiracién en 2019. (ii) 82,339,305 82,522,855
Préstamo con BBV A por $25,380,000, a tasa TIIE (28 dias)
mas 1.95%, con expiracion en 2017, (iii) 14,791,486 14,713,785
Préstamo con BBV A por $28,762,000, a tasa TIIE (28 dias)
mas 3.25%, con expiracion en 2020. (iii) 21,922,021 27,255,998
Préstamo con Banorte por $29,300,000, a tasa TILE (28 dias)
mas 1.96%, con expiracion en 2018, (111) 16,787,208 17,615,151
Préstamo con BANCOMEXT por $43,404,133, a tasa TIIE
(28 dias) mas 3.25%, con expiracién en 2020. (i) 35,348,207 35,249,554
Préstamo con BANCOMEXT hasta por $28,601,446, a tasa :
TIE mas 3.25%, con expiracién en 2020. (i) . 26,392 812 26,354,375
Préstamo con Santander por $26,039,905, a tasa THE (28 dias) :
mas 4.00%, con expiracién en 2018. (1) 20,707,619 20,661,327
Préstamo con Scotiabank por $30,000,000, a tasa TIIE (28
dias) mas 3.50%, con expiracién en 2015. (i) 24,760,925 25,235,383
Préstamo con BANCOMEXT por $35,331,922, a tasa TIIE
(28 dias) mas 2.25%, con expiracién en 2021. (iii) 31,882,859 31,726,689
Préstamo con BANCOMEXT por $42,405,101, a tasa TIIE
(28 dias) mas 3.25% con expiracién en 2021. (i) 38,510,825 38,441,011
Préstamo con BANCOMEXT por $39,305,629, a tasa TIIE
(28 dias) mas 3.25%, con expiracién en 2021. (ii) 38,518,882 38,479,813
Préstamo con BANCOMEXT por $30,000,000, a tasa TIIE
(28 dias) més 2.25%, con expiracidn en 2021. (i) 28,578,070 28,824,297
Préstamo con Scotiabank por $28,880,000, a tasa TILE (28
dias) mas 3.30%, con expiracién en 2016. (i) 25,778,765 26,269,401
Préstamo con International Finance Corporation por
$191,000,000, a tasa TIIE (28 dias) mas 2.665% con
expiracion en 2022. (i) 183,020,992 182,781,923
- Préstamo con BANCOMEXT por $35,133,148, a tasa TIIE
(28 dias) mds 3.3%, con expiracion en 2022, (i) 34,206,874 35,045,315
Linea de crédito con International Finance Corporation y
Deutsche Investitions —und Entwicklungsgesellshaft mbH
hasta por US$30,000,000, a tasa LIBOR (v) (6 meses) mas
4.70%, con expiracion en 2023, (iii) 54,337,907 60,118,216
Préstamo con BANCOMEXT por $35,925,492, a tasa TIIE
(28 dias) mas 2.33%, con expiracién en 2022, (i) 35,296,444 35,264,616
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10.

31 de marzo de 31 de diciembre de

2013 2012
Préstamo con Corp Banca por PCh 1,070,364,637, a tasa fija
de 8.05%, con expiracion en 2014. (iv) 27,932,271 28,920,957
Préstamo con Corp Banca por PCh 950,357,926, a tasa fija de
5.20%, con expiracién en 2014, (iv) 24,806,957 25,723,716
Préstamo con Corp Banca por PCh 529,311,540, a tasa fija de '
5.20%, con expiracién en 2014. (iv) 13,621,307 14,327,086
Préstamo con Corp Banca por PCh 734,064,826 a tasa fija de
5.20% 19,390,347 -
Préstamo con Actinver por $40,000,000, con garantia
prendaria, a tasa fija TIIE (28 dias) mds 2.5%, con
expiracién en 2015. (i) 39,788,286 39,782,134
Intereses por pagar 10.115,067 9.021.096
Total 1,702.420,652 1,712.239,543
Menos porcién circulante de los préstamos bancarios (95,153,582) __ (86,688.414)
Porcién a largo plazo $ 1.607,267,070 $ 1,625551,129
TIIE al cierre de cada periodo 4.3512% 4.8475%

6] Amortizacién trimestral

(i)  Amortizacion mensual

(iii) Amortizacion semestral

(iv)  Amortizacién de capital al vencimiento del préstamo

‘(v)  LIBOR = London Interbank Offered Rate

TIIE=Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio

Impuestos a la utilidad

Los impuestos causados por pagar, se basan en las utilidades fiscales y en flujos de efectivo de cada afio,
respectivamente. La utilidad fiscal difiere de la ganancia reportada en el estado consolidado de resultados y
otros resultados integrales, debido a las partidas de ingresos o gastos gravables o deducibles en otros afios y
partidas que nunca son gravables o deducibles. El pasivo de la Entidad por concepto de impuestos causados se
calcula utilizando las tasas fiscales promulgadas o substancialmente aprobadas al final del periodo sobre el
cual se informa.

Las subsidiarias en el extranjero calculan el impuesto a la utilidad sobre sus resultados individuales, de
acuerdo con las regulaciones de cada pafs.

Pricom Cariari, S. A. - Costa Rica: estd sujeta a un impuesto sobre la renta del 30% de acuerdo a las leyes
fiscales de Costa Rica.

Sac Be Ventures Colombia, S. A. S. - Colombia: esta sujeta a un impuesto sobre la renta del 25% a partir del
1 de enero de 2013. Durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011, no tuvo renta fiscal y la
tasa del impuesto sobre la renta era del 33%. De acuerdo con lo previsto en los numerales 3 y 4 del articulo
207-2 del Estatuto Tributario, se consideran rentas exentas, las generadas por los servicios hoteleros (i)
prestados en nuevos hoteles que se construyan dentro de los 15 afios siguientes a partir de la vigencia de la
Ley 788 de 2002, esto es, hasta el 31 de diciembre del afio 2017, y (ii) los prestados en hoteles que se
remodelen y/o amplien, por un término de 30 afios. Se crea a partir del 1 de enero de 2013 el impuesto sobre
la renta para la equidad CREE. Este impuesto se calcula con base a los ingresos brutos obtenidos menos los
ingresos no constitutivos de renta, costos, deducciones, rentas exentas y ganancias ocasionales; a una tarifa
del 8%. Para los afios 2013, 2014 y 2015 la tarifa aplicable serd del 9%. Para la liquidacién del impuesto
CREE no se permite la compensacién de la renta del periodo gravable, con pérdidas fiscales o excesos de
renta presuntiva de periodos anteriores.
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Las entidades legales mexicanas estan sujetas al Impuesto sobre la Renta (ISR) y al Impuesto Empresarial a
Tasa Unica (“IETU”).

) ISR - A través de la Ley de Ingresos de la Federacién para 2013, se modificé la tasa del impuesto
sobre la renta aplicable a las empresas, respecto de la cual en afios anteriores se habia establecido una
transicién que afectaba los ejercicios 2013 y 2014, La tasa fue 30% para 2013 y 2012 y serdn: 29%
para 2014 y 28% para 2015 y afios posteriores.

. IETU - Tanto los ingresos como las deducciones y ciertos créditos fiscales se determinan con base en
flujos de efectivo de cada ejercicio. La tasa es 17.5%.

El impuesto a la utilidad causado es el que resulta mayor entre el ISR y el IETU.
Con base en proyecciones ﬁnancierés, la Entidad identificé que las subsidiarias con inmuebles, mobiliario y
equipo esencialmente pagardn ISR, por lo tanto, reconocen ISR diferido, las subsidiarias prestadoras de

servicios esencialmente pagaran IETU, por lo tanto, reconocen IETU diferido.

a. La provisién de ISR diferido por los periodos de tres meses terminados en marzo 2013 y marzo 2012
fueron calculadas sobre una base a la tasa efectiva anual estimada y se integran como sigue:

31 de marzo 2013 31 de marzo de

2012
ISR:
Causado by 2,863,936 $ 2,594,939
Diferido (2,908.473) (5,320,049)
(44,537) (2,.725,110)
IETU:
Causado 2,651,869 2,402,790
Diferido 78,883 75,748
2,730,752 2.478.538
by 2686215 b (246,572)

11.  Valor razonable de los instrumentos financieros pasivos a costo amortizado

Excepto por lo que se detalla en la siguiente tabla, la administracién considera que los valores en libros de los
activos y pasivos financieros reconocidos al costo amortizado en los estados financieros, se aproxima a su
valor razonable:

31 de marzo de 2013 31 de diciembre de 2012 ‘
Valor en Valor Valer en Valor
libros razonable libros razonable
Préstamos bancarios
e intereses $1,702,420,652 $1,703,046,587 $1,712,239,543 $1,695,708,362

12.  Capital contable
Al 31 de marzo de 2013 y al 31 de diciembre de 2012, las acciones que integran el capital social, son:

Series Acciones

“Serie A ' 100
Serie B 61.751,337
Total 61.751,437
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13.

14.

15.

El capital social histérico asciende a $716,942,825, esta integrado por acciones ordinarias nominativas, sin
expresion de valor nominal, la Serie “A” que corresponden al capital fijo sin derecho a retiro y la Serie “B”
que corresponden a la parte variable, la cual es ilimitada.

La distribucion del capital contable, excepto por los importes actualizados del capital social aportado y de las
utilidades retenidas fiscales, causard el ISR a cargo de la Entidad a la tasa vigente al momento de la
distribucién. El impuesto que se pague por dicha distribucidn, 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.

Utilidad por accién

La Entidad no tuvo operaciones discontinuas, ni instrumentos dilutivos por los periodos presentados, por lo
tanto la utilidad basica es igual a la utilidad diluida por accién.

31 de marzo de 2013 31 de marzo de 2012
pesos por accién pesos por accifn

Utilidad basica por acciéon § 0,1729 S 0.0003

La utilidad y el niumero promedio ponderado de acciones ordinarias utilizadas en el calculo de la utilidad
bésica y diluida por accion son las siguientes:

31 de marzo 31 de marzo
- de 2013 de 2012
Resultado del perfodo atribuible a los propietarios de la
controladora $ 10675134 § 19,224
Numero promedio ponderado de acciones ordinarias para
determinar la utilidad basica y diluida por accion (todas las
mediciones) : 61,751,437 __ 61.751.437

Transacciones y saldos con partes relacionadas

Los saldos y transacciones entre la Entidad y sus subsidiarias, las cuales son partes relacionadas de la Entidad,
han sido eliminados en la consolidacion y no se revelan en esta nota.

No existen transacciones relevantes con partes relacionadas durante el periodo de tres meses que finaliza el 31
de Marzo de 2013, por lo que no se hacen revelaciones al respecto.

Contratos de arrendamientos operativos - La Entidad como arrendatario

La Entidad ha celebrado un nuevo contrato de arrendamiento para inmuebles hoteleros, el cual es considerado
como operativo, con una renta mensual fija en base a la inversion total del proyecto, ajustable anualmente por
inflacién y algunos con rentas variables determinadas en base a los ingresos brutos totales. Las rentas
mencionadas estdn denominadas en moneda nacional. Los contratos tienen vigencia de 15 afios, a partir de la
fecha de apertura, prorrogables por un sélo plazo de cinco afios.

15




16.

17.

Segmentos

La informacién por segmentos operativos es presentada en los términos en que la Direccidén General y el
Consejo de Administracién evalian el desempefio, el resultado operativo y el resultado econdémico de la
Entidad y, de acuerdo con €l criterio del tomador de decisiones de la Entidad. Las bases de.consolidacion de
los estados financieros de la Entidad eliminan las transacciones y operaciones entre subsidiarias y, por
consecuencia, entre los segmentos operativos de la Entidad.

Un segmento operativo es un componente de la Entidad que desatrolla actividades de negocio por las que
puede obtener ingresos ordinarios e incurrir en gastos (incluidos los ingresos ordinarios y los gastos por
transacciones con otros componentes de la misma entidad), y cuyos resultados de operacion son revisados
regularmente por la Direccidn General y el Consejo de Administracién ambos con relacién a la toma de
decisiones, y para el que la informacién financiera correspondiente esta disponible.

Por los tres meses terminados al 31 de marzo de 2013

Operacién Honorarios por Total
Estado de resuitados: Hotelera Administracién Total Eliminaciones Consolidado
Ingresos totales $ 234,305,262 $ 54,089,588 $ 288,394,850 $ (47,993,884)  § 240,400,966
Costos v gastos totales sin depreciacion (166,307,511) (47.787.619) (214,095.130) 47.,993.884 _(166.101.246)
Utilidad antes de otros gastos operativos
no recurresntes y depreciacion: 67,997,751 6,301,969 74,299,720 - 74,299,720
Otros gastos y gastos por apertura de
hotetes (1,819,674) - (1,819,674) - (1,819,674)
Utilidad antes de depreciacion: 66,178,077 6,301,969 72,480,046 - 72,480,046
Depreciacién __{36.933.851) - (36 953‘851) - {36.933.851)
Utilidad de operacion $ 29244726 § 6301969 § 35546195 $ - § 35546195
Por los tres meses terminados al_31 de marzo de 2012
Operacion Honorarios por Total
Estado de resultados: Hotelera Administracién - Total Eliminaciones Consolidado
Ingresos totales $ 200,025,010 $ 49077316 § 249,102,326 $ (44,951,144)  § 204,151,182

Costos y gastos totales sin depreciacién _(147.016.841) (41.197.925) _(188.214.766) 44.951.144 (143.263,622)

Utilidad antes de otros gastos operativos

no recurrentes y depreciacion: 53,008,169 7,879,391 60,887,560 - 60,887,560
Ouros gastos y gastos por apertura de

hoteles (581,406) - (581,406) - (581,406)
Utilidad antes de depreciacién: 52,426,763 7,879,391 60,306,154 - 60,306,154
Depreciacion _(33,092.964) - (33.092.964) - (33.092,964)
Utilidad de operacién & 19333.799 3 7879391 § 27.213,190 h - 27,213,190

Contingencias

La Entidad al igual que sus activos no estén sujetos, a accién alguna de tipo legal que no scan los de rutina y
propios de su actividad. ’
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18.

19.

Hecho posterior

a. En Asamblea General Anual Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas, celebrada el 10 de abril de
2013, la Entidad acordd, entre otras cosas, la emision de un total de 40,989,509 acciones serie B
ordinarias, nominativas, sin expresion de valor nominal, las cuales se distribuiran de la siguiente
manera:

. 38,817,145 para ser depositadas en la tesorerfa de la Entidad con el objetivo de ser destinadas,
en su momento, a un aumento de capital de conformidad con los términos y las condiciones que
en fecha posterior la Asamblea Extraordinaria de Accionistas determine y apruebe.

. 2,172,364 para ser suscritas y pagadas en parcialidades por algunos directivos relevantes de la
Entidad de conformidad con los términos de los convenios de suscripcion de acciones que
dichas personas y la Entidad acuerden. La obligacién de pago del precio de suscripcion es
contingente a que se cumplan ciertas métricas de desempefio por la Entidad durante cada afic a
lo largo de los préximos afios que se estipulardn en los convenios de suscripcién.

b. En Mayo de 2013, la Entidad adquiri6 un hotel ubicado en Zona Rosa, México, D. F. por $71,000,000
el cual anteriormente era administrado. Adicionalmente, la Entidad expresé su intencién de adquirir la
participacién no controladora de Rivera del Mar, S. A. de C. V. por $33,971,999.

Autorizacién de la emisién de los estados financieros consolidados

Los estados financieros consolidados condensados intermedios (no auditados) adjuntos fueron autorizados

_para su emisién el 26 de abril de 2013, por el Ing. Luis Eduardo Barrios Sanchez, Director General, el

Lic. Roberto Palacios Prieto, Director de Finanzas y Administracién y el C.P. Juan Carlos Pioquinto Vazquez,
Director Administrativo, consecuentemente estos no reflejan los hechos ocurridos después de esa fecha.

LI I B B
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Galaz, Yamazaki,

Ruiz Urquiza, 5.C.

Paseo de la Relorma 489
Piso 6

Colonia Cuauhtémac
06500 México, D.F.
México

Tel: 462 {(5h) K080 6000
Fax: 152 (95) 5080 6001

Informe de los auditores independientes al  wwaousconn
Consejo de Administracion y Accionistas de

Hoteles City Express, S.A.P.I.de C.V.y
Subsidiarias

Hemos efectuado Ja auditoria de los estados financieros consolidados adjuntos de Hoteles City Express, S.A.P.L de
C.V. y Subsidiarias (la Entidad), los cuales comprenden los estados consolidados de posicion financiera al 31 de
diciembre de 2012, 2011, 2010 y al 1 de enero de 2010 (fecha de transicion) v los estados consolidados de resultados
y otros resultados integrales, de variaciones en el capital contable y de flujos de efectivo por los afios que terminaron
el 31 de diciembre de 2012, 2011 y 2010, asi como un resumen de las politicas contables significativas, y otras notas
explicativas. ' '

Responsabilidad de Ia Administracion sobre los estados financieros consofidados

La Administracién de la Entidad es responsable de la preparacién y presentacién razonable de estos estados
financieros consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financicra, asi como del
control interno que la Administracién de la Entidad considera necesario para poder preparar los estados financicros
consolidados para que estos se encuentren libres de errores importantes, debido a fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores Independientes

Nuestra responsabilidad es la de expresar una opinién sobre estos estados financieros consolidados con base en
nuestras auditorfas, Hemos realizado las auditorfas de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditorfa. Dichas
normas requicren que cumplamos con requerimientos éticos y que planeemos y realicemos las auditorfas de tal
marnera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros consolidados estin lbres de
errores importantes.

Una auditoria consiste en ejecutar procedimientos para obtener evidencia de auditoria que soporte las cifras v
revelaciones de los estados financieros. Los procedimientos selcecionados dependen del juicio de los auditores,
incluyendo la evaluacion de los riesgos de errores importantes en los estados financieros, ya sea debido a fraude o
crror. Al efectuar dicha evaluacion de riesgos, los auditores consideran el conirol interno para la preparacién y
presentacion razonable de los estados fiuancieros de la Entidad, con el propdsito de disefiar procedimientos de
auditoria que sean apropiados de acuerdo con las circunstancias, pero no con el proposito de emitir una opinion sobre
la efectividad del control interno de la Entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de lo adecuado de las
politicas contables utitizadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por 1a administracion de
la Entidad, asi como la evaluacion de la presentacion en su conjunto de los estados financieros.

Creemos que la cvidencia de auditorfa que hemos obtenido es suficiente y adecuada para proporcionar una base para
nuestra opinién de auditorfa.

Deloitle se reliere a Geloilte Touche Tohmalsu Limited, socicdad privada de responsabilidad fimitada en el &eino Unido, y & su red
de firas mienibro, cada una de ellas como una entidad legal Onica e independiente, Conozca en vw.delgille.comamgiconozcanos
la descripcion detallada de la estruclura legal de Deloitie Touche Tobmalsu Limiled y sus fomas riembro.




3 Deloitte
%
™ Opinidn

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados antes mencionados presentan razonablemente, en todos los
aspectos importarites, la posicion financiera consolidada de Hoteles City Express, S.A.P.I de C.V. y Subsidiariasal 31 de
diciembre de 2012, 2011 y 2010 y al | de enerc de 2010 (fecha de transicién), asi como su desemperio financiero y sus
flujos de efectiva por los afios que terminaton el 31 de diciembre de 2012, 2011 y 2010, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacidn Financiera.

Pdrrafo de énfusis

Como se describe en la Nota 2, la Administracion de la Entidad, adoptd las Normas Internacionales de Informacion
Financiera por primera vez por el afio gue termind el 31 de diciembre de 2012. Dicha adopeion tuvo efectes en los importes
previamente reportados en los estados financieros consolidados de [a Entidad, Ios cuales fueron presentados y preparados
con base en las Normas de Informacién Financiera Mexicanas. Los efectos de la transicién a Normas Internacionales de
Informacion Financiera se presentan en la Nota 29,

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza

Antonio Rodriguez Espinola
5 de abril de 2013




Hoteles City Express, S.A.P.I. de C.V. y Subsidiarias
Estados consolidados de posicion financiera

Al 31 de diciembre de 2012, 2011, 2010 y al 1 de enero del 2010 (fecha de transicidn)

(En pesos mexicanos)
Activo
Activo circulante: :
Efectivo, equivalentes de efectivo y
efeetivo restringido
Cuentas por eobrar, neto
Impuestos por recuperar — principalmente
Impuesto al valor agregado
Pagos anticipados
Total de activo eirculante

Inversitn en fideicomiso

Inmuebles, mobiliario, eqnipo ¥ mejoras
a propiedades arrendadas, neto

Depositos en garaniia

Otros activos

Instrumentos financieros derivados

Total del activo

Pasivos y capital contable
Pasivo circulantc:
Porcion eirculante de los préstamos
bancarios
Cuentas por pagar a proveedores
Olros impuestos y pastos acumulados y
otros pasivos
Instrumcutos financicros derivados
Tmpuestos a la utilidad por pagar
Beneficios a los empleados
Total del pasiva cirenlante

Préstamos bancarios

Tngresos diferidos

Beneficios a los empleados
Impuestos a la utilidad diferidos

Total del pasivo
Capital contable
Participacion controladora:
Capital social
Prima cn suscripeion de acciones
Utilidades retenidas
Otros resultados integrales
Total de la participacién controladora
Partieipacion no controladora

Total del capital contable

Total

Las nofas adjuntas son patte de los estados financieros consolidados,

Nota

N

10

11

13

14
13
15

16

19

2012

$ 555,008,607

2011

$ 571,182,858

43,325,018 32,198,982
121,930,128 85,093,736
36,689,818 37915713
756,953,571 726,391,289
4,494,785,837 3,881,235,844
2,897,807 2,396,708
108,122,729 8,681,919
B 7 X110 2,700,072
$5363103,955  $.4.621.405,832

5 86,688,414

3 55844,490

2014

5 896,108,215

[ de enero de 2010

$ 227,174,000

22,298,564 22,944,329
37,964,171 35,961,121
26116745 22.003.872
082,487,695 308,083,322
19,987,453 18,522,688
3,097,394.210 2,821,248,127
1,734,778 1,703,079

- 1,570,227
2195695 . 1698120

$.4,103,799,831

$ 3.152,825,563

$ 55893714

$ 42,032,479

47,750,622 38,410,803 25,770,082 27,793,879
85,836,786 31,828,242 27,263,003 18,579,899
262,388 1,183,610 2,380,300 3,353,946
10,387,418 8,349,738 7,159,340 4,250,527
0.067,292 4,871,098 992,085 6226474
236,993,420 140,487,987 119,458,586 102,237,204
1,625,551,129 1,049,320,4406 684,333,322 606,920,182
17,851,159 13,234,170 9,056,951 9,578,542
1,033,442 405,376 300,346 347,995 -
_.224.713.509 248381035 260.846,596 293,152.219
2,106.142,639 1.451.889,014 1,073.995,801 1.012,236,142
716,942,825 716,942,825 716,942,825 542,400,676
1,074,219,173 1,074,219,173 1,074,219,173 400,254,944
651,702,837 644,867,447 623,370,133 658,484,008
NNNNNNN 1,187,218 3,211,439 138,981
2,444,052,053 2,439,240,884 2414.671,112 1,601,139,628
812,909,243 730275934 __ 615,132,918 539,449,793
3.250,.961,296 3.169.516.818 3.029,804,030 2,140,589.421
$5363,103.955  SAGLANSER  $A103799831  $3152.825.563
;
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Hoteles City Express, S.A.P.I. de C.V. y Subsidiarias
Estados consolidados de resultados y otros resultados

integrales

Por los ailos que terminaron el 31 de diciembre de 2012, 2011 y 2010

(En pesos mexicanos)

Nota
Ingresos por operacién hotelera
ingresos por adminisiracion a terceros
Ingresos totales 26
Costos y gastos de operacion hotelera i 21
Gastos de administracion y ventas 22

Depreciacion
Costos y gastos

Gastos por apertura de hoteles
Otros gastos 23
Utilidad consolidada de operacion

Gasto por intereses

Ingreso por intereses

Resultado cambiario — neto

Efectos de valuacidn en instrumentos
financieros derivados

Utilidad antes de immpuestos a la
utilidad
Impuesios a la utilidad 16
Utilidad consolidada del afio

Ofros resuitados integrales, netos de impuesto
sobre la renta:
Partidas que seran reclasificadas
posteriormente a resnltados del afio;
Efecto de conversion de operaciones
extranjeras .
Partidas que no serdn reclasificadas
posteriornente a resultados del afio:
Pérdidas y ganancias actuariales de
beneficios a empleados
Efecto de impuestos diferidos de
pérdidas y ganancias actuariales de
beneficios a empleados
Otros resultados jntegrales
Utilidad integral consolidada del afio

Utilidad consolidada del afio atribuible a;
Participaciém controladora
Participacién no controladora

Utilidad integral consolidada del aito
atribuible a:
Participacion controladora
Participacion no controladora

Utilidad basica y diluida por accién 20

2012

$ 890,715,698

2011

$ 686,767,112

2010

$ 573,913,926

41,487,594 28.280,860 29,440,874
932,203,292 715,047,972 603,354,800
502,353,336 409,821,040 325,682,257
147,540,835 113,155,007 103,070,435
144.498 459 107,750,834 89,248,232
794,392,630 630,726,881 518,000,924
12,277,585 13,527,351 6,506,276
_ 2,594,087 2,180,120 9,800
122,938,990 68.413,620 78.837.791
(97,480,643) (81,348,615) (68,050,430)
17,264,610 13,185,974 6,218,879
(10,137,482) 14,794,682 (4,936,131
(1,435,339) 1,701,127 1,471,161
{91,788,854) (51,666,832) (65.296,521)
31,150,136 16,746,788 13,541,270
5,557,847 6,743.846 1,203,438
25,592,289 10,002,942 12,337,832
(3,765,600) 5,979,335 -
(170,932) 113,634 222,194
(17,189) 32,568 (66,658)
395D 6125537 155,536
$ .. 21,638,568 § 16128479  §._ 12,493,368

b 23,990,746

$ 21,497,314

b 9,744,255

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados.

B 1,601,543 (11,494,372) 2,593,577
25,592.289 10.002,942 12,337,832
21,966,525 24,569,772 9,883,236

(327957 (8.441.293) 2,610,132

$ 21638568 5 16,128479  § 12493368

b 03885 § 03481 § 0.1926

‘[t
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Hoteles City Express, S.A.P.L de C.V.y Subsidiarias

Estados consolidados de flujos de efectivo
Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2012, 2011, 2010

(En pesos mexicanos)

Flujos de efectivo de actividades de operacion
Utilidad antes de impuestos a la utilidad
Ajustes por:
Depreciacion 4
Costo (utilidad) por baja de activo fijo
Intereses a favor
Ganancia en adquisicién de ncgocios
Ganancia en intercambio de activos
Infereses a cargo
Valuacion de instrumentos finaneieros
Fluctuacion en cambios devengada no realizada

Movimientos en capital de trabajo:

Cuentas por cobrar e impuestos por recupetar
Pagos anticipados
Depésitos en garantia
Cuentas por pagar a proveedores
Otros impuestos, gastos acumulados, otros
pasivos e ingresos diferidos
Beneficios a los empleados
Impuesto sobre la renta y empresarial a tasa
tinica pagados
Flujos netos de efectivo de actividades
de operacion

Actividades de inversidn:
Adquisicion de inmuebles, mobiliario, equipo y
mejoras a propiedades arrendadas
Ingresos por venta de mobiliario, equipo y
mejoras a propiedades arrendadas
Adquisicién de subsidiarias, neto de efectivo
adquirido
Iutercambio de activos
Inversion en fideicomiso
Otros activos
Intereses cobrados
Flujos netos de efective de actividades
de inversion

2012 2011 2010
31,150,136 16,746,788  $ 13,541,270
144,498,459 107,750,834 89,248,232
23,673,031 4,632,316 (4,984,361)
(17,264,610) (13,185,974) (6,218,879)
- (3,184,753) -
- (11,478,977) -
97,480,643 81,348,615 68,050,430
1,435,339 (1,701,127 (1,471,161)
(1,105,600) 9.628,998 (3.991,484)
279,867,398 190,556,720 154,174,047
(47,962,428) (57,029,983) (1,357,285)
- 1,225,895 (11,798,968) (4,112,873)
(501,099) (661,930) (31,699)
9,339,819 12,640,721 (2,023,797)
52,751,786 13,804,316 11,169,241
1,764,260 4,044,043 (5,282,038)
(27,187,692) (17.986,442) (19,394.937)
269,297.939 133.568.477 133,140,659
(776,146,453) (766,671,796) (380,441,641)
- - 33,272,434
- (27,915,262) -
- (71,957,181) -
(1,464,765)
(99,440,810) (8,681,919) 1,570,227
_ 17,264,610 13,185,974 6,218.879
(858,322.653) (862.040,184) (340.844,8606)
(Continua)



Actividades de financiamiento:
Awunento en capital social y prima en
suscripeidn de acciones
Aportaciones de accionistas minoritarios
Disminuciones de aportaciones de accionistas
minoritarios
Dividendos pagados a accionistas minoritarios
Intereses pagados
Obtencidn de préstamos bancarios a corto y
largo plazo
Préstamos bancarios pagados
Adguisiciones de participacion no controladora
Flujos netos de efectivo de actividades
de financiamiento

(Disminucion) aumento neto de efectivo,
equivalentes de efectivo y efectivo restringido

Efectivo, equivalentes de efectivo y efectivo
restringido al principio del afio

Efecto por tipo de cambio en el saldo de efectivo
en moneda extranjera y por efectos de
conversian de operaciones extranjeras

Efectivo, equivalentes de efectivo y efectivo
restringido al final del afio

Transacciones que no requirieron flujo de
efectivo

Tnversion en fideicomiso

Aportaciontes de aceionistas minoritarios en
especie

Adquisicion de inmuebles, mobiliario, equipo y
mejoras a propiedades arrendadas

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados,

2012 201t 2010
- - 848,500,378
104,668,512 123,584,309 103,526,117
(4,511,348} - -
(2,351,254) - -
(93,011,311) (80,807,230) (64,259,685)
1,329,881,048 528,311,849 130,177,605
{726,108,864) {173,521,907) (38,331,532)
{32.000,000) - (108,720,000)
576,506,783 397,567,015 870,898,883
(12,457,931) (330,904,692) 663,194,670
571,182,858 896,108,215 227,174,000
(3.716,320) 5.979.335 5,739,539
§._ 555008607 5  571.182.858 5 896,108,215
3 - 5 19,987,453 $ -
- - 13,493,000
$ 5,575,030 % 15,016,815 -
(Termina)
‘f
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Hoteles City Express, S.A.P.I. de C.V. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2012, 2011y 2010 y al inicio del 2010 (fecha de transicion)
(En pesos mexicanos)

1.

Informacién General

Hoteles City Express, S,A.P.I. de C.V. y Subsidiarias (Ia “Entidad™), se dedican al desarrollo y operacion de
inmuebles para la hoteler{a, ntilizando los nombres comerciales Hoteles City Express, City Suites y City
Junior. Sus actividades comprenden la estructuracion de proyectos hoteleros, supervision del desarrollo de
hoteles e inmnebles, administracion, comercializacion, frangniciamiento, mantenimiento, organizacion de
bienes muebles e inmuebles en la industria hotelera, asi como la contratacidn de personal o de terceros para el
desarrollo de obras civiles, suministro de servicios técnicos, administrativos y/o especializados.

Al 31 de diciembre de 2012, 2011 y 2010 los cuartos operados, conforme a los nombres comerciales de la
Entidad, ascendieron a 8,092, 6,973 y 5,562, de los cuales, 1,715, 1,470 y 1,371, correspondicron a hoteles en
administracion y en franquicia.

Una de las subsidiarias de la Entidad tiene celebrados contratos de servicios de direccion ejecutiva de
proyectos de desarrollo, supervision, administracion y frangnicia con todas las subsidiarias operadoras y
propietarias de los hoteles. En relacion a los contratos mencionados, dicha subsidiaria recibe honorarios fijos
y ofros variables, los cuales estan basados en los montos de inversion asociados al desarrollo y'puestaen
marcha de las unidades hoteleras, asi como en los ingresos de los hoteles, incentivos en relacion a la utilidad
de operacidn, por el uso de marca y del sistema de reservaciones.

Durante 2012, 2011 y 2010 nnevos hoteles fueren desarrollados y concluidos, se incrementd el niitero de
cuartos disponibles, se adquirieron errenos, se iniciaron nuevos proyectos con otros socios vy se elaboraren
nuevas estrategias para continnar incrementatido la penctracion en el mercado y la ocupacién de los hoteles.
Durante 2012 la Entidad inicié la operacion de 9 hoteles de los cuales 2 son administrados. Durante 2011 la
Entidad inicié la operacion de 12 hoteles, de los cuales 2 corresponden a hoteles en administracion, en 2010,

~ por su lado iniciaron operaciones 5 hoteles.

La direccidn de las oficinas corporativas de fa Entidad es Montes Urales #7135, Piso 2, Delegacion Miguel
Hidalgo, México, Distrito Federal, 11000.

Adopeidn de las Normas Internacionales de Informacion Financiera

A partir det 1 de enero de 2012 (a Entidad adoptd las Normas Internacionales de Inforacion Financiera
(IFRS, por sus siglas en inglés, en adelante IFRS 6 IAS) y sus adecuaciones e interpretaciones cinitidas por el
Conscjo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés), en vigoral 31 de
diciembre de 2012; consecuentemente aplica la [FRS |, Adopcidn inicial de las Normas Internacionales de
Informacidn Financiera (IFRS 1).

Transicion a IFRS

Los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2011 y 2010 fieron los ultimos preparados
conforme a las Normas de Informacién Financlera Mexicanas (NIF), dichos informes difieren en algunas
areas vespecto a las IFRS.

Las couciliacioues y descripciones de los efectos de la transicion de NIF a IFRS en los cstados consolidados
de posicidn financiera, de resultado integral y de flujos de efectivo se explican en la Nota 29, :




3.

Nuevas y revisadas 1FRS

i,

Normas e inferpretaciones emitidas que aiin no son efectivas y gue fueron adopiadas
anticipadamente

Las siguientes modificaciones a tas IFRS han sido aplicadas en el afio en curso y han afectado los
estados financieros consolidados. :

[AS 1 Presentacidn de estados financieros - La Entidad ha aplicado las medificaciones a {a [AS |
Presentacidn de partidas de otros resultados integrales anticipadamente a la focha de vigeucia
(ejercicios anuales que comiencen a partir del 1 de julio de 2012). Las modificaciones introducen una
nueva terminologia para el estado de resultado integral y estado de resultados. Las modificaciones a la
IAS 1 son: el “cstado de resultados integrales” cambia de nombre a “estado de resultados y otros
resultados integrales”. Las modificaciones a la TAS 1 retienen la opcidn de presentar resultados y otros
resultados integrales en un sélo estado financiero o bien en dos estados separados pero consecutivos.
Sin embargo, las modificaciones a la TAS 1 requieren elementos de otros resultados integrales que se
agrupan en dos categorias en la seccidu de otros resultados integrales: (a) las partidas que no serdn
reclasificadas posteriormente a pérdidas ¥ ganancias y (Ib) las partidas que pueden ser reclasificadas
posteriormente a pérdidas y ganancias cuando se cumplan determinadas condiciones. Se requiere que
cl impuesto a la utilidad sobre las partidas de otros resultados integrales se asigne en las mismas y las
modificaciones no cambian la opeidn de presentar partidas de otros resulttados integrales, ya sea antes
de impuestos o después de impuestos, La aplicacién de las modificaciones a la-JTAS 1 han sido
aplicados retrospectivamente a todos los periodos presentados.

IAS 1 Presentacién de estados financieros - La Entidad ba aplicado auticipadamente las
modificaciones a la TAS 1 como parte de las mejoras anuales a las TFRS 2009 -2011.

La TAS | requiere que una entidad que cambie polfticas contables relrospectivamente, o realice una
correccion o reclasificacion retrospectiva debe presentar un estado de posicidn financiera al inicio del
periodo anterior (tercer estado de posicion financiera), Las modificaciones a la TAS 1 clarifican que la
Entidad estd obligada a presentar un tercer estado de posicidn financiera sélo cuando la aplicacién
retrospectiva, reformulacion o reclasificacion de un efecto cs importante sobre la informacion
financiera en el tercer estado de posicidn finauciera, sin estar obiigados a incluir las notas relacionadas
del tercer estado de posicidn financiera. Bu los periodos que se presentan no hubo cambios en polfticas
contables.

TAS 19 (revisada 201 1) Beneficios a empleados - La Eutidad ba aplicado anticipadamente las
modificaciones a la TAS 19. Los cambios mds significativos se relacionan con la contabilizacion de los
cambios en las obligaciones por beneficios definidos y activos del plan. Estas inodificaciones
requiercu el reconocintiento de los cambios en las obligaciones por beneficios definides v en el valor
razonable de los activos del plan cnando ocurren, y por lo tanto eliminan el “método del comedor”
perinitide bajo la versidn previa de TAS 19 y aceleran el reconocimiento de costos por servicios
pasados. Las modificaciones requieren que todas las ganancias vy pérdidas actuariales se reconozcan
inmediatamente a través de otras partidas de la de la utilidad integral para que el activo o pasivo neto
del plan reconocido en los estados de posicién fiuancisra refleje el valor completo de la pérdida o
ganancia del plan. Adicionahmneute, ¢l costo por interés y el rendimiento esperado de los activos del
plan utilizado en la versidu previa de TAS 19 son remplazados por el importe del “interés neto”, el cual
es caleulado mediaute la aplicacion de Ja tasa de descuento a los actives o pasivos netos por los planes
de los beneficios definidos.

Nuevas y revisadas uormas en consolidacién, uegocios coujuntos, asociadas y revelaciones.

En mayo de 2011, wn paquete de cinco normas sobre consolidacion, acuerdos conjuntos, asociadas y

‘revelaciones fue publicado, incluidas las IFRS 10, IFRS 11, TFRS 12, la TAS 27 (revisada en 2011}y la

TAS 28 (revisada en 201 1).

Los requisitos clave de cstos cinco estindares se describen a continnacidn,
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i,

IFRS 10 sustituye a las partes de Ia 1AS 27 Estados financieros consolidados e individuales que tienen
que ver con estados financieros consolidados. La SIC-12 Consolidacién - Entidades de propésito
especifico es sustituida a la fecha de vigencia de la IFRS 0. Bajo IFRS 10, s6lo hay una base para la
consolidacién, es decir, de control. Ademds, la IFRS 10 incluye una nueva definicion de control que
contiene tres elementos; (a) poder sobre le entidad en la que se invirtio, (b) la exposicién, o derechos,
a retornos variables a partir de su participacion en la entidad en la que se invittid, y (c) la capacidad de
usar su poder sobre la entidad en la que se invirti6é para poder afectar los retornos variables del
inversionista. Amplia orientacion se ha afiadido en la [IFRS 10 para hacer frente a situaciones
complejas,

IFRS 11 sustituye a la IAS 31 Participaciones en negocios conjuntos, IFRS 11 se refiere a como un
acuerdo conjunto en el que dos o mds partes que tienen el control conjunto deben ser clasificados. La
SIC-13 Entidades controladas conjuntamente - Apottaciones o monetarias de los socios es sustituida
por IFRS 11 a la fecha en que la misma entra en vigor. Bajo IFRS 11, los acuerdos conjuntos se
clasifican como operaciones conjuntas 0 empresas conjuntas, en funcion de los derechos y
obligacioncs de las partes en los acuerdos. Por ¢l contrario, segtin la IAS 31, hay tres tipos de acucrdos
conjuntos: Entidades controladas conjuntamente, activos controlados de forma conjunta y operaciones
controladas conjuntamente. Adens, los negocios conjuntos bajo IFRS 11 deben ser valuados por el
método de participacion, mientras que los negocios conjuntos bajo 1a IAS 31 puedc ser valuados por el
método de participacion o la consolidacion proporcional.

[FRS 12 es una norma de revelacion y es aplicable a las entidades que tienen infereses en subsidiarias,
acucrdos conjuntos, asociados y / o entidades esfructuradas no consolidadas. En general, los requisitos
de divulgacion en las IFRS 12 son mds amplios que las de los estaudares actuales.

En junio de 2012, las modificaciones de la IFRS 10, IFRS 11 ¢ IFRS 12 fueron enitidas para aclarar
cierta orientacién sobre la tvansicion aplicacién de estas IFRS por primera vez.

Normas nuevas p revisadas emitidas que aiin no son efectivas

La Entidad no ha aplicado las siguientes normas nuevas y revisadas que han sido emitidas y que ain
no son efectivas:

IFRS 9 Instrumentos tinancieros (3)

IFRS 13 Medicidn de valor razonable (1)

Enmiendas a IFRS 7 Revelaciones — Presentacion neta de activos y pasivos financieros (1)

Bmniendas a ITFRS 9 ¢ TFRS 7 Fecha de vigencia obligatoria de 1FRS 9 y revelaciones de transicion (3)

Enmiendas a IFRS 10, IFRS 11 Estados financieros consolidados, negocios conjuntos e IFRS 12
revelaciones de intereses en otras entidades: guia de transicién (1)

Enmiendas a TAS 32 Presentacion neta de activos y pasivos financieros (2)

Fnmiendas a [FRSs mejoras anuales a IFRSs 2009-2011, excepto modificacion a IAS 11 (1)

1 Efectiva para los periodos anuales que comiencen en o después del 1 de enero 2013,
2 Efectiva para los periodos anuales que comiencen en o después del I de enero 2014,
3 Efectiva para los perfodos anuales que comiencen en o despnés del | de enero 2013.

Politicas contables significativas

Los estados financicros consolidados adjuntos eumplen con las IFRS emitidas por el “ITASB”. Las principales
politicas contables seguidas por la Entidad son las siguientes:




Bases de medicion

Los estados financieros consolidados de la Entidad han sido generalmente preparados sobre la base de
costo histérico, exceplo por clertos instrumentos finaucieros, que se valian a su valor razonable, como
se explica a mayor detalle en las politicas contables més adelante.

i Costo historico

El costo historico se basa en el valor razonable de la contraprestacion entregada a cambio de
activos.

il. Valor razonable

El valor razonable se define como el precio que se recibiria por vender un activo o que se
pagaria por transferiv un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes en el mercado a
la fecha de valuacién.

Adicionalinente, como parte de la transicién a IFRS ciertos activos fijos de la Entidad fueron valuados
a su valor libros revaluado bajo NIF; mientras que algunos ofros imnuebles fueron valiadosa su valor
razonable ambos a la fecha de transicion a [FRS, ambas medidas representan el “costo asumido”
inicial de los activos, conforme lo permitido por IFRS 1. ‘ '

Bases de consolidacidn de estados financieros

Los estados financieros consolidados incluyen los de Hoteles City Express, S. A, P. I.de C. V. y los
de sus subsidiarias en las que tiene control. El control se obtiene cuando la Entidad tiene el poder para
gobernar las polfticas financieras y operativas de una entidad a fin de obtener beneficios de sus
actividades. La participacién accionaria en su capital social durante los periodos presentados se
muestra a contitnacion:

Porcentaje de

Compaiiia participacion Actividad
Inmobiliaria Hotelera City Express, 100 Controladora de compafilas ubicadas
S.A.de CV, en México.
Operadora de Hoteles City Express, 100 Prestadora de servicios de direccion,
S.A, de C.V. desarrollo, administracicn,

franquicia y comercializacién de
inmuebles hoteleros.

Operadora de [Hoteles City 100 Prestadora de servicios de direccién,
Internacional, S.A. de C.V. desarrollo, adiministracion,
franquicia y comercializacion de
inmuebles hoteleros, principalmente
de aquellos ubicados en el

exfranjero.
Servicios Comerciales y Promocion 100 Prestadora de servicios corporativos.
de Hoteles, S.A. de C.V,
Promotora lotelera City Express, 100 Controladora de compaiifas ubicadas
S.A.de C.V, en ¢l extranjero, con inversién en

Sac Be Ventwres, LLC del 50% y
Hoteles City Express Chile,
L.T.D.A. del 100% y esta a su vez
en Inversiones HCP, S.A. del 50%.




- La siguiente tabla muestra las subsidiarias que tienen participaciones no controladoras, se presenta agrupada
. por subconiroladora la integracion al 31 de diciembre de resultados y otros resultados integrales y del capital
contable como sigue: '

Resultados y otros resultados integrales atribuidos a

la participacidn no eontroladora Interés no controlador aeumulado
2012 2011 2010 2012 2011 2010
Inmobiliariz Hotelera
City Express, S.A. de
CV. 7 $ 6,832,683 § (6,657,162) § 2,610,132  $692,558,728 $683,941,086  $615,132,918
L Promotora Hotelera City
Y Express, S.A de C.V.  __(7,160,640) {1,784,131) - 120,350,515 46,334,848 -
i Total $..4327,957) $.(8,441,293) § 2,610,132  $8(2,909243 §730,275934  $615,132,918
3 Los saldos y operaciones importantes entre las entidades consolidadas han side eliminados.
5 Las compafifas en las que se tiene una participacion de 50% se incluyen en estos estados financieros
_ consolidados porque la Entidad tiene el control sobre las actividades relevantes que generan los
} retornos variables de dichas inversiones. (Ver nota 5).
1 _ Los resultados de las subsidiarias adquiridas o vendidas durante el afio se incluyen en los estados

consolidados de resultados y otros resultados integrales desde la fecha de adquisicién o hastala fecha
de venta, seglin sea el caso.

. Las politicas contables de las subsidiarias han sido modificadas cuando ha sido necesario, para
i - asegurar qune exista una consistencia con las politicas adoptadas por la Entidad.
= Cambios en fas parficipaciones de la Enfidad en subsldiarias existentes
. Los cambios en las inversiones en subsidiarias de ia Entidad que no den lugar a una pérdida de control
se regisiran como transacciones de capital contable, El valor en libros de las inversiones y
b T participaciones no controladoras de la Entidad se ajusta para reflejar los cambios en las
e cortespondientes inversiones en subsidiarias. Cualquier diferencia entre el importe por el cual se
87 ajustan las participaciones no controladoras y el valor razonable de la contraprestacion pagada o
recibida se reconoce directamente en el patrimonio y se atribuye a los propietarios de la Entidad.
)
: Cuando Ia Entidad pierde el control de una subsidiaria, la ganancia o pérdida en la disposicion se
W calcula como la diferencia entre (i) la suma del valor razonable de la confraprestacion recibida y el
valor razonable de cualquier participacién retenida y (ii) el valor en libros anterior de los activos
T (incluyendo el crédito mercantil) y pasivos de la subsidiaria y cualquier participacién no controladora,
e 1 valor razonable de cualquier inversidn retenida en la ex-subsidiaria a la fecha en que se pierda el
= = confrol se considera como el valor razonable para el reconocimiento inicial en su tratamiento contable
3= . posterior, segtin la IAS 39, Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Valuacion, o, en su caso, el
' costo en el reconociiniento inicial de una inversién en una asociada o entidad bajo conteol conjunto.
i ,
e c. Efective y equivalentes de cfectivo
55 El efectivo consiste de efectivo disponible y depositos a [a vista, Los equivalentes de efectivo se
= _ conservan para cumplir con compromisos en efectivo a corlo plazo mas que para fines de inversion u
et otros fines. Para que una inversién califique como equivalente de efectivo debe ser facilmente
: : conveitible en un monto conocido de efectivo y snjeta a ricsgos poco importantes de cambios en valor,
7 ' P Por lo tanto, una inversion normiahinente califica como equivalente de efectivo cuando tiene
ey 2 vencimiento a corto plazo, generalmente tres meses o menos a partir de la fecha de adquisicion. Las
T inversiones de capital no se incluyen en los equivalentes de efectivo a menos de que sean, en sustancia,

equivalentes de efectivo. El efectivo se presenta a valor nominal y los equivalentes se valaan a su valor
razonable; las fluctuaciones en su valor se reconocen en el gasto o ingreso por intereses.
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Actives financieros

Los activos financieros se reconocen cuando la Entidad se convierte en una parte de las disposiciones
confractuales de los instrumentos.

Los activos financieros se valtan inicialmente a su valor razonable. Los costos de Ja transaccidn que
son directamente atribnibles a la adquisicién o emisién de activos financieros (distintos de los activos
financieros a valor razonable con cambios en resultados) se suman o reducen del valor razonable de los
activos financieros, cn su caso, cn el reconocimiento inicial. Los costos de transaccion directamente
afribuibles a la adquisicion de activos financieros a su valor razonable con canbios en resultados se
reconocen inmediatamente en resultados. Durante los periodos presentados en Jos estados financieros
consolidados adjuntos, la Entidad s6lo tuvo activos financieros de las catcgorias de activos financicros
a FVTPL y préstamos y cuentas por cobrar.

- Activos financieros a FVITPL

Los activos financieros se clasifican como FVTPL cuando se conservan para ser negociados o
se designan como FVTPL. La Entidad no ha designado ningiin activo a FVTPL, pero mantiene
activos financieros con fines de negociacion. Los activos financieros a valor razonable con
cawbios a través de resultados se registran a valor razonable, reconociendo cualquier ganancia
o pérdida que sirge de su remedicion en resultados. La ganaucia o pérdida neta reconocida en
los resultados incluye cualquier dividendo o interés obtenide del activo firanciero y se incluye
en el rubro de ‘efectos de valuacion en instnumentos financieros derivados” en el estado de
resultados y otros resultados integrales.

- Préstamos v cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar a clientes, préstamos y otras cuentas por cobrar con pagos fijos o
determinabies, que no se negocian en un mercado activo, se clasifican como préstamosy
cuentas por cobrar. Los préstamos y cueutas por cobrar se valian al costo amortizado usando el
método de interés efectivo, menos cualquier deterioro. Los ingresos por intereses se reconocen
aplicando la tasa de interés efectiva, excepto por las cuentas por cobrar a corto plazo en caso de
que el reconocimiento de intereses sea poco importarte.

Deterioro de activas financicros

Los activos financieros distintos a los activos financieros a valor razonable con cambios a través de
resultados, se sujetan a pruebas para efectos de deterioro al final de cada periodo sobre el cual se
informa. Se considera que los activos financieros estin deteriorados, cuando existe evidencia objetiva
que, como consecuencia de uno o més eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial
del activo financicro, los flujos de efectivo futuros estimados del activo financicro han sido afectados.

Para ciertas categorfas de activos financieros, como cuentas por cobrar a clientes, los activos que se
han sujetado a pruebas para efectos de deterioro y que no han sufrido deterioro en forma individual, se
incluyen en la evaluacion de detcrioro sobre una base colectiva, Entre la evidencia objetiva de que una
cartera de cuentas por cobrar podria cstar deteriorada, se podria incluir la experiencia pasada de la
Entidad con respecto a la cobranza, o un incremento en el niinero de pagos atrasados en la cartera,

Para los activos financieros que se registran al costo amortizado, el importe de la pérdida por detetioro
que se reconoce es la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor presente de Jos cobros
futiwros, descontados a la tasa de interés efectiva original del activo financicro.

El valor en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro directamente para todos
los activos financieros, cxcepto para las cuentas por cobrar a clientes, donde el valor en libros se
reduce a lravés de uma cuenta de estimacién para cuentas de cobro dudoso. Cuando se considera que
una cuenta por cobrar es incobrable, se elimina contra la estimacion. La recuperacion posterior de los
montos previamente eliminados se convierte en créditos contra la estimacion, Los cambios en el valor
en libros de la cuenta de la estimacidn se reconocen en los resultados.




Baja de activos financieros

La Entidad da de baja un activo financiero inicamente cuando expiran los derechos contractuales
sobre los flujos de efectivo del activo financiero, y transfiere de manera snstaincial los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad del activo financiero.

La baja de un activo financiero en su totalidad, la diferencia entre el valor en libros del activo y la
suma de la contraprestacion recibida y la cuenta por cobrar y la ganancia o pérdida acumulada que
haya sido reconocida en otros resultados integrales y resiiltados acwnulados en el capital neto se
recotocen en resultado del gjercicio,

Otros activos

Estdn representados por los desembolsos de efectivo realizados con la finalidad de adquirir activos que
cumplen la definicion de inmuebles y equipo se registran comno otros activos debido a que la propiedad
no ha sido transferida a la entidad. Una vez que se liquida en su totalidad el valor de adquisicion del
activo, es probable que los beneficios econdmicos asociados con el activo fluyan a la Entidad, el costo
se puede tnedir confiablemente y la titularidad legal ha sido transferida a la Entidad se contabiliza
como parte del valor del active adquirido, reclasifiedndolo de la cuenta de otros activos.

Inmuebles, mobiliarfo, equipo y mejoras «a propiedudes arrendadas

Al | de enere de 2010, ciertos intnuebles, mobiliario, equipo y mejoras a propiedades arrendadas
fueron medidos a su valor revaluado bajo NIT, inieuitras que otros fueron niedidos a su valor razouable
a la fecha de transicion a IFRS, ambas mediciones representan el “costo asumido” inicial de los activos
conforme lo permitido por [FRS . Adquisieiones subsecuentes a esa fecha se registran inicialmente a
su costo de adquisieion. Todos los activos son subseeuentemente valuados al costo menos
depreciacién acumulada y cualquier pérdida acumulada por deterioro. La depreciacion se caleula bajo
el mnédtodo de linea recta con base en la vida 1til de los activos, basada en sus componentes
significativos y considerando el valor residual de cada componente. El tinico componente en el que Ja
Entidad determind que existe vida residual es en [a obra ¢ivil, representada por un total del 56.32% del
valor total del componente, Lasg vidas ttiles estimadas, los valores residuales y los métodos de
depreciacion se revisan al final de cada afio, y el efecto de cualquier cambio en la estimacion registrada
se reconoce sobre una base prospectiva, '

El porcentaje promedio de depreciacion aplicado para llevar a resultados el valor de los inmuebles,
mobiliario, equipo ¥y mejoras a propiedades arrendadas son;

Edificios [.43-1.60%
Equipo de operaeion 16.7%
Equipamiento menor 12.0%
Equipo de computo 33.3%
Mobiliario ¥ equipo [3.0%
Equipo de transporte 20.0%
Remodelaciones y remplazos 20.0%

Las mejoras a inmuebles arrendados son amortizadas durante el periodo menor entre la vida il de las
mismas y la vida del contrato de arrendamiento.

Costos por préstanios

Ios costos por préstamos atribuibles directamente a la construccion de activos calificables, los cuales
eonstituyen activos que requieren de un periode de tiempo substancial hasta que estdn listos para su
uso, se adicionan al costo de esos aetivos durante ese tiempo hasta el inomento en que estén listos para
SU USO.
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El ingreso que se obtiene por la inversion temporal de fondos de préstamos especiticos pendientes de
ser utilizados en activos calificables, se deduce de los costos por préstamos elegibles para ser
capitalizados.

La Entidad capitaliza los costos por intereses durante la construecion de nuevos hoteles asf como
durante ta remodelacién de los hoteles existentes,

Todos los otros costos por préstamos se reconocen en los resultados durante el periodo en que se
incurren.

h. Deterioro de activos de larga duracion en nso

Ante la presencia de algiin indicio de deterioro (pérdidas de operacion, flujos de efective negativo,
proyeccion de pérdidas, etc.) que pudiera indicar que el valor de la vida ttil del activo pndiera no ser
recuperable, la Entidad revisa el valor en libros de los mismios, considerando el mayor del valor
presente de los flujos netos de efectivo futros o el precio neto de venta en el caso de su eventual
disposicion. El deterioro se registra si el valor en libros excede al mayor de los valores antes
mencionados.

Si el mnonto recuperable de un activo se estima que es menor que su importe en libros, el importe en
libros del activo se reduce a su monto recuperable. Las pérdidas por deterioro sc reconocen
inmediatamente en los resultados del ejercicio.

Cuando una pérdida por deterioro se revierte posteriormente, el valor en libros del activo (o unidad
generadora de efectivo) se aumenta al valor estinado revisado a su monto recuperable, de tal manera
que e! valor en libros incrementado no excede el valor en libros que se habria determinado si no se
hubiera reconocido una pérdida por deteriore para dicho activo (o unidad generadora de efectivo) en
afios antetiores. La reversion de una pérdida por deterioro se reconoce inmediatamente en resultados.

1. Pasivos financieros e instrumentos de capital

Los pasivos financieros se reconocen cuando la Entidad se convierte en una parte de las disposiciones
contractuales de los instrumentos.

Los pasivos financieros se valian inieialinentc a su valor razonable, Los costos de la fransaceidn que
son dirgctamente atribuibles a la adquisicién o emisidn de pasivos financieros (distintos de Tos pasivos
financieros a valor razonable con cambios en resultados) se smnan o deducen del valor razonable de
los pasivos financieros, en su caso, en el reconocimiento inicial, Los costas de la transaccion
directamente afribuibles a la adquisicidu de pasivos financieros a valor razonable con cambios en
resultados se reconocen inmediatamente en resultados.

Los instrumentos de deuda y/o capital se clasifican como pasivos financieros o como capital de
conformidad con la sustancia del acuerdo contractnal,

- Instrumentos de capital

Un instrumento de capital consiste en cualquier contrato que evidencie un interés residual en los
activos de la Entidad luego de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de capital emitidos
por la Entidad se reconocen por los recursos recibidos, neto de los costos directos de emision.

4 - Pasivos financieros
f" Los pasivos finalcieros se clasifican cowno pasivos financieros a valor razonable con cambios a
a través de resultados o como ofros pasivos financieros.
1
!
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Pasivos financieros a valor razonable con cambios a fravés de resultados

Un pasivo financiero a valor razonable con cambios a través de resultados es un pasivo
financiero que se clasifica como mantenido con fines de negociacidn o se designa como a valor
razonable con cambios a través de resultados. La Entjdad no ha designado ningtin pasivo a
FVTPL, pero mantiene pasivos para propositos de negociacidn.

Los pasivos financieros a valor razonable con canbios a través de resultados se registran a valor
razonable, reconociendo cualquier gauaucia o pérdida surgida de la remedicidn en el estado de
resultados. La ganancia o pérdida neta reconocida en los resultados incluye cualquier dividendo
o interés obtenido del pasivo financiero y se incluye en la partida de “cfectos de valuacién de
instrumentos financieros derivados™ en el estado consolidado de resultados y otros resultados
integrales. :

Otros pasivos financieros

Otros-pasivos financicros, (incluyendo los préstamos y cuentas por pagar), son valuados
subsecuentemente al costo amortizado usando el méiodo de tasa de interés efectiva,

El método de tasa de interés efectiva es un método de cdleulo del costo amortizado de un pasivo
financiero y de asignacién del gasto financiero a lo largo del periodo pertinente. La tasa de
interés efectiva es la tasa que descuenta exactamente los flujos estimados de pagos en efectivo a
lo largo de la vida esperada del pasivo financiero (o, enando sea adecuado, en un periodo mds
corto) con el importe neto en libros del pasivo financiero en su reconocimiento inicial.

Baja de pasivos financieros

La Entidad da de baja los pasivos financicros si, y solo si, las obligacioncs de la Entidad se
cumplen, cancelan o expiran. La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiere dade de
baja v la contraprestacién pagada y por pagar se reconoce en resultados.

Impuestos a la wtilidad

El gasto por impuestos a la utilidad representa la swma de los impuestos a la utilidad causados y los
impuestos a la utilidad diferidos.

Impuestos a la utilidad causados

Los impuestos causados por pagar, se basan en las utilidades fiscales y en flujos de efectivo de
cada afio, respectivamente. La utilidad fiscal difiere de la ganancia reportada en el estado
consolidado de resultados y otros resultados integrales, debido a las partidas de ingresos o
gastos gravables o deducibles cn otros afios y partidas que nunca son gravables o deducibles. El
pasivo de la Entidad por coneepto de impuestos causados se calcula utilizando las tasas fiscales
promulgadas o substancialmente aprobadas al final de[ periodo sobre el cuval se informa.

Las subsidiarias en el extranjero calculan el impuesto a la utilidad sobre sus resultados
individuales, de acuerdo cen las regulaciones de cada pais.

Pricom Cariari, S. A, - Costa Rica: estd sujeta a un impuesto sobre la renta del 30% de acuerdo
a las leyes fiscales de Costa Rica.




Sac Be Ventures Colombia, S. A. S. - Colombia: estd sujeta a un impuesto sobre la renta del
25% apartir del 1 de enero de 2013. Durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2012 y
2011, no tuvo renta fiscal y la tasa del impuesto sobre la renta era del 33%. De acuerdo con lo
previsto en los numerales 3 y 4 del articulo 207-2 del Estatuto Tributario, se consideran rentas
exentas, las generadas por los servicios hoteleros (i) prestados en nuevos hoteles que se
construyan dentro de los 15 afios siguientes a partir de la vigencia de la Ley 788 de 2002, esto
es, hasta el 31 de diciembre del afio 2017, y (ii) los prestados en hoteles que se remodelen v/o
amplien, por un término de 30 afios, Se crea a partir del 1 de enero de 2013 el impuesto sobre la
renta para la equidad CREE. Este impuesto se calcula con base a los ingresos brutos obtenidos
menos los ingresos no constitutivos de renta, costos, deducciones, rentas exentas y ganancias
ocasionales; a una tarifa del 8%. Para los ados 2013, 2014 y 2015 [a tarifa aplicable serd del
9%. Para la liquidacion del impuesto CREE no se permite la compensacion de la renta del
periodo gravable, con pérdidas fiscales o excesos de renta presuntiva de periodos anteriores,

Las entidades legales inexicanas estdn sujetas al limpuesto sobre 1a Renta (ISR) y al Impuesto
Empresarial a Tasa Unica (“IETU”),

@ ISR - A través de la Ley de Ingresos de la Federacion para 2013, se modificé la tasa del
impuesto sobre la renta aplicable a las empresas, respecto de la cual en afios anteriores se
habfa establecido una transicién que afectaba los ejercicios 2013 y 2014, Las tasas
fueron 30% para 2012 y 2011 y serdn: 30% para 2013; 29% para 2014 y28% para 2015
y afios posteriores. : ‘

° IETU - Tanto los ingresos como las deducciones y ciertos crédifos fiscales se determinan
con base en flujos de efectivo de cada ejercicio. La tasa es 17.5%.

Impuestos a la ytilidad diferidos

El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias teinporales entre el valor en libros de los
activos y pasivos incluidos en los estados financieros y las bases fiscales correspondientes
utilizadas para determinar la utilidad fiscal. El pasivo por impuesto diferido se reconoce
generalimente para todas las diferencias fiscales temporales. Se reconocerd un activo por
impuestos diferidos, por causa de todas las diferencias temiporales deducibles, en la medida en
que resulte probable que la entidad disponga de utilidades fiscales futuras comntra las que pueda
aplicar esas diferencias temporales deducibles. Estos activos y pasivos no se reconocen si las
diferencias temporales surgen del crédito mercantil o del reconocimiento inicial (distinto al' de
la combinacién de negocios) de otros activos y pasivos en una operacion que no afecta la
ufilidad fiscal ni la utilidad confable.

Se reconoce un pasivo por impuestos diferidos por diferenciag temporales gravables, excepto
cuando la Entidad es capaz de controlar la reversién de la diferencia femporal y cuando sea
probable que la diferencia temporal no se reversara en un futuro previsible, Los activos por
impuestos diferidos que surgen de las diferencias temporales asociadas con dichas inversiones y
paiticipaciones se reconocen Unicamente en la medida en que resulte probable que habrin
utilidades fiscales futuras suficientes contra las que se utilicen esas diferencias temporales y se
espera que éstas se reversardn en un fturo cercano,

El valor en libros de un activo por impuestos diferidos debe someterse a revision al final de
cada periodo sobre el que se informa y se debe reducir en la medida que se estime probable que
no habrdn utilidades gravables suficientes para permitir que se recupere la totalidad o una parte
del activo.
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Los activos y pasivos por impuestos diferidos se valiian empleando las tasas fiscales que se
espera aplicar en el periodo en el que el pasivo se pague o el activo se realice, basdndose en las
tasas (y leyes fiscales} que hayan sido aprobadas o sustancialmente aprobadas al final del
periodo sobre el que se informa. La valuacién de los pasivos y activos por impuestos diferidos
refleja fas consecuencias fiscales que se derivarfan de la forma en que la Entidad espera, al final
del periodo sobre el que se informa, rectiperar o liquidar ef valor en libros de sus activos y
pasivos.

Los activos por impuestos diferidos y los pasivos por impuestos diferidos se compensan cuando
existe un derecho legal para compensar activos a corto plazo con pasivos a corto plazo y cuando
se refieren a impuestos a [a utilidad correspondientes a la misma autoridad fiscat y la Entidad
tiene la intencion de liguidar sus activos y pasivos sobre una base neta.

- Impuestos causados y diferidos

Los impuestos causados y diferidos se reconocen como ingreso o gasto en resultados, excepto
cuando se refieren a partidas que se reconocen fuera de los resultados, va sea en los otros
resultados integrales o directamente en el capital contable, en cuyo caso el impuesto también se
reconoce fuera de los resultados; o cuando surgen del reconecimiento inicial de una
combinacién de negocios. En el caso de una combinacion de negocios, el efecto fiscal se
incluye dentro del reconocimiento de la comnbinacion de negocios,

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Entidad tiene una obligacién presente (ya sea legal o asumida)
como resultado de un suceso pasado, es probable que la Entidad tenga que liquidar la obligacion, y
puede hacerse una estimacidn confiable del importe de 1a obligacion.

El importe reconocido como provision es la mejor estimacién del desembuolso necesario para liquidar
la obligacion presente, al final del periodo sobre el que se inforina, teniendo en cuenta los riesgos y las
incertidumbres que rodean a la obligacion. Cuando se valita una provision usando los flujos de efectivo
estimados para liquidar la obligacidu presente, su valor en libros representa el valor presente de dichos
fhijos de efectivo.

Cuando se espera la recuperacion de un tercero de algunos o todos los beneficios econdmicos
requeridos para liuidar una provision, se reconoce una cuenta por cobrar como un activo si es
virtualmente cierto que se recibird el desembolso y el monto de la cuenta por cobrar puede scr valuado
conflablemente.

Las provisiones se clasifican como circulantes o no circulantes en funcidn del periodo de tiempo
estimado para atender las obligaciones que cubren,

Reconocimiento de los ingresos

La Entidad reconoce los ingresos como sigue:

i ‘Los ingresos por operacion hotelera se reconocen en funcion de la prestacion del servicio de
hospedaje y servicios adicionales (i.e. renta de salones y servicios a cuarto);

il. Los ingresos por administracién a tereeros se reconocen conforme se devengan segiin se
establece en los contratos de operacion; y

ii. Los ingresos originados por Jos programas de lealtad con clientes se reconoecen euando se presta

el servicio y se presentan como patte de los ingresos por operacién hotelera. E| valor razonable
de los premios entregados a los clientes es reconocido como una disminucion del ingreso v se
reconoce un ingreso diferido hasta que los beneficios de servicios relativos son enfregados o
prestados al cliente, el pasivo es presentado en el rubro de ingresos diferidos en e[ estado
consolidado de posicién financiera.
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Transacciones en moneda extranjera

Los estados financieros individuales de cada subsidiaria de Ja Entidad se preparan en ta moneda del
ambiente econdmico primario en €l cual opera la Entidad (su moneda funcional). Para fines de estos
estados financieros consolidados, los resultados y la posicién financiera de ¢ada entidad estin
expresados en pesos mexicanos, la cual es la moneda funcional de la Eutidad, v la moneda de
presentacién de los estados financieros cottsolidados.

En la preparacién de los estados financieros de cada subsidiaria de la Entidad, las transacciones en
monedas distintas a la moneda funcional de cada subsidiaria (moneda extranjera) se reconocen a los
tipos de cambio vigentes en la fecha de las transacciones. Al final de cada periodo, tas partidas
menetarias denominadas en moneda extranjera se convieiten nuevamente a los tipos vigentes en esa
fecha. Las partidas no monetarias registradas a valor razonable que se denominan en moneda
extranjera se eonvierten nuevamente utilizando los tipos de-cambio vigentes a la fecha en que se
determiné el valor razonable. Las partidas no monetarias que se miden en términos de costo histdrico
en una moneda extranjera no son convertidas.

Las diferencias cainbiarias en partidas monetarias son reconocidas en los resultados del periodo en que
fueron generados excepto por:

1. Diferencias cambiarias en préstainos en moneda extranjera relativos a los activos en
construccidn para futuro uso productivo, que se incluyen en el costo de dichos activos cuando
son considerados como nn ajuste a los costos por intereses sobre dichos préstantos en moneda

extranjera;
ii. Diferencias camnbiarias en transacciones celebradas para cubrir ciertos riesgos cambiarios, y
fit.  Diferencias cambiarias sobre las partidas monetarias por cobrar o por pagar de operaciones en

el extranjero, para el cual la liquidacidn no estd planeada y no es probable que ocutra (por lo
tanto forma parte de la mversion neta en la operacion en el extranjero), son reconocidos
inicialmente en otras partidas de utilidad integral y es reclasificado del capital a utilidad o
pérdida en la disposicion total o parcial de la inversién neta.

Para efectos de presentacion de los estados financieros consolidados, los activos y pasivos de las
operacioncs en moneda extranjera de la Entidad se presentan en pesos mexicanos utilizando los tipos
de cambio vigentes al cierre del periodo de presentacion de los informes. Las partidas de ingresos y
gastos se convierten al tipo de cambio promedio del periodo, a menos que la fluctuacién cambiara
significativamente durante ese periodo, en cuyo caso se usardn los tipos de cambio existentes en las
fechas de las transacciones. Las diferencias de cambio que surgen, se reconoceu en el resultado
integral y serdn acumuladas en el eapital neto (atribuido a la participacion no controlada segin
corresponda).

En la venta de una operacion extranjera {(es decir, venta de toda la participacion de la Entidad en una
operacion extranjera, o una disposicién que involuere una pérdida de control en la subsidiaria que
incluya uma operacion extranjera, pérdida de control conjunio sobre una entidad controlada
conjuntamente que Incluya una operacion extranjera, o pérdida de la influencia significativa sobve una
asociada que incluye una operacidn extranjera), todas las diferencias en tipo de cambio acumuladas
relacionadas con esa operacion atribuibles a la Entidad se reclasifican a los resultados. Cualquier
diferencia en cambios que haya sido previamente atribuida a las participaciones no controladoras sc da
de baja, pero sin reclasificarla a los resultados.

Las monedas de registro y funcional de las operaciones extranjeras son como sigue:

Moneda
Operaeidn extranjera Funcional
Pricom Cariari, S.A. Colon (Costa Rica)
Sac Be Ventures Colombia, S.A.S Peso Colombiano
Hoteles City Express Chile, LTDA ¥ subsidiarias { HCE  Peso Chileno

Chile)
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Beneficios a los empleados

Se valtian en proporcion a los servicios prestados, considerando sueldos actuales y se reconoce el
pasivo conforme se devengan. Incluye principalinente vacaciones, prima vacacional, bonos y
participacién de los trabajadoves en las utilidades (PTU).

ILos beneficios directos a largo plazo como son el pasivo por primas de antigiiedad se registran
conforme se devengan, el cual se calcula por actuarios independientes con base en el método de crédito
unitario proyectado utilizando tasas de intereses nominales,

La Entidad reconoce los costos financieros netos provenientes del célculo de los beneficios directos a
los empleados a largo plazo como patte de los gastos o ingresos por intereses en el estado consolidado
de resultados y ofros resultados integrales.

La Entidad reconoce los costos por servicios pasados en el periodo en que se generan. Adicionalmente
todas las ganancias y pérdidas actuariales se reconocen inmediatamente a través de ofras partidas de la
de la utilidad integral.

La participacion de los trabajadores en las utilidades (PTUY), es un beneficio a los trabajadores
establecido en la Ley Federal del Trabajo y se determina con base en la utilidad fiscal conforme al
articulo 16 de la Ley del Impuesto sobte la Renta. La PTU se registra en los resultados del afio en que
se causa y se presenta en el rubro de costos y gastos de operacion hotelera y gastos de administracion y
ventas en el estado de resultados,

Estado de flujos de efectivo

Ia Entidad reporta flujos de efectivo por actividades de operacién utilizando el método indirecto, por
medio del cual la utilidad o pérdida antes de impuestos se ajusta para los efectos de transacciones de
naturaleza distinta al efectivo, cualguier diferimiento o acuinulacién pasada o futura de enfradas o
salidas de efectivo y partidas de ingresos o gastos asociadas con los flujos de efectivo por actividades
de inversidn o financiamiento.

Los intereses y dividendos pagados se clasifican como actividades de financiamiento y los intereses y
dividendos recibidos se clasifican como actividades de inversion.

Combinaciones de negoclos

Las adquisiciones de negocios se contabilizan utilizando el método de adquisicidn. La contraprestacion
transfericda en una combinacion de negocios se mide a valor razonable, el cual se calcula como la suma
de los valores razonables de los activos transferidos por la Entidad, menos los pasivos incurridos por la
Entidad con los anteriores propietarios de [a empresa adquirida y las participaciones de capital

emitidas por la Entidad a eambic del control sobre la empresa adquirida a la fecha de adquisicion. Los
costos relacionados con la adquisicién generalinente se reconocen en el estado de resultados conforme
se incwiren,

El crédito mercantil se mide como el exeeso de la suma de la contraprestacién transferida, el monto de
cualquier participacion no controladora en la empresa adquirida, y el valor razonable de la tenencia
accionaria previa del adquirente en la empresa adquirida (si hubiere) sobre el neto de los montos de
activos adquiridos identificables y pasivos asumidos a la fecha de adquisicién. Si después de una
revalorizacién el neto de los montos de activos adquiridos identificables y pasivos asumidos a la fecha
de adquisicién excede la suma de la contraprestacion transferida, el monto de cualquier participacion
no controladora en la empresa adquirida y el valor razonable de la tenencia accionaria previa del
adquirente en la empresa adquirida (si hubiere), el exceso se reconoce inmediatamente en el estado de
resultados como una ganarncia sobre una buena oportunidad de compra,




Las participaciones no controladoras que son participaciones accionarias actuales y que otorgan a sus

tenedores una participacién proporcional de los activos netos de la entidad en caso de liquidacion, se
pueden medir inicialmente ya sea a valor razonable o al valor de la participacién proporcional de la
participacién no controladora en los montos reconocidos de los activos netos identificables de la
empresa adquirida. La base de Ja opcion de medicion se realiza en base a cada transaccion, Otros tipos
de participaciones no controladoras se miden a valor razonable o, cuando aplique, en base a lo

_especificado por otra IFRS,

Cuando la contraprestacidn transferida por la Entidad en una combinacién de negocios incluya activos
a pasivos resultantes de un acuerdo de contraprestacion contingente, la confraprestacion contingente
se mide a su valor razonable a la fecha de adquisicion y se incluye como parte de la contraprestacion
transferida en una combinacién de negocios. Los cambios en el valor razonable de la contraprestacion
contingente que califican como ajustes del periode de medicién se ajustan retrospectivamente con los
correspondientes ajustes contra crédito mercantil. Los ajustes del periodo de medicién son ajustes qne
surgen de la informacion adicional obtenida durante el ‘periodo de medicién’ {que no puede ser mayor
a un afio a partir de la fecha de adquisieion) sobre hechos y eircunstancias que existieron a la fecha de
adquisicion.

El tratamiento contable para cambios en el valor razonable de la contraprestacion contingente qne no
califiquen como ajustes del periodo de medicion depende de cémo se clasifique la contraprestacién
contingente. La contraprestacion contingente que se clasifique cotno capital no se vuelve a medir en
fechas de informe posteriores y su posterior liquidacién se contabiliza dentro del capital. La
contraprestacin contingente que se clasifique como un activo o pasivo se vuelve a medir en fechas de
informe posteriores de conformidad con TAS 39 fnstrumentos Financieros, medicion y valuacion, o
IAS 37 Provisiones, Pasivos Contingentes y Activos Contingentes, segin sea apropiado, reconociendo
la correspondiente ganancia o pérdida cn el estado de resultados.

Cuando una combinacién de negocios se logra por etapas, la participacion accionaria previa de la
Entidad en la empresa adqnirida se vuelve a medir al valor razonable a la fecha de adquisicion (es
decir, la feclta en la cual la Entidad obtiene control) y la ganancia o pérdida resultante, si hnbiere, se
reconoce en el estado de resultados. Los montos que surgen de participaciones en la empresa adquitida
antes de la fecha de adquisicién gne han sido previamente reconoeidos en otros resultados integrales se
reclasifican al estado de resultados.

Si el tratamiento contable inicial de una conmbinacion de negocios estd incompleto al final del periodo
de inforine en el que ocinre la contbinacién, la Entidad reporta niontos provisionales para las partidas
cuya contabilizacion esté incompleta. Dichos inontos provisionales se ajustan durante el periodo de
medicién o se reconocen activos o pasivos adicionales para reflejar la nueva informacién obtenida
sobre los hechos y circunstancias que existieron a la fecha de adquisicién y que, de haber sido
conocidos, hnbiesen afectado a los montos reconocidos a dicha fecha.

Arrendamientos
Los arrendamientos se clasifican como financicres cnando los términos del arrendamicnto trapstieren
sustancialmente a los arrendatarios todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad. Todos los

demnds arrendamientos se clasifican como operativos, La Entidad durante los periodos que se presentan
solo tuvo arvendamientos operativos.

- La Entidad como arrendatario

Los pagos por rentas de arrendamientos operativos se cargan a resultados empleando el método
de linea recta, durante ¢l plazo correspondicnte al arrendamiento, salvo que resulte mas
representativa otra base sistemdtica dc prorratco para reflejar mas adecuadmmente el patrdn de
los beneficios del arrendamiento para ¢l usuario. Las rentas contingentes se reconocen cormo
gastos en los periodos en los que s¢ incurren.
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En el caso de que se reciban los incentivos (i.e. periodos de gracia) de arrendamiento por
celebrar contratos de arrendainiento operativo, tales incentivos se reconocen como un pasivo. Iil
beneficio agregado de los incentivos se reconoce cono una reduccién del gasto por
arrendarniento sobre una base de lfnea recta, salvo que otra base sistematica sea mds
representativa del patrén de tiempo en el que los beneficios econdmicos del activo arrendado se
consummen, ' :

Instrumentos finaucieros derivados

La Entidad utiliza instrumentos finaucieros derivados para manejar su exposicion a los riesgos de
volatilidad en tasas de interés y tipos de cambio, incluyendo contratos forward de moneda extranjera,
swaps de tasa de interds y caps de tasa de interés, En la Nota 9 se incluye una explicacion mds
detallada sobre los instruinentos financieros derivados.

Los derivados se reconocen inicialmente al valor razonable a la fecha en que se subscribe el contrato
del derivado y posteriormente se remiden a su valor razonable al final del periodo que se informa. La
ganancia o pérdida resultante se reconoce en los resultados inmediatamente.

La Entidad no designa dichos derivados como coberturas contables, aun y cuando son coberturas
econdmicas. ‘ |

Utilidad por accidn de la participacidn comfrolada

La utilidad basica por accion ordinaria se detertnina dividiendo la utilidad por accidn de la
participacién controladora entre el proinedio ponderado de acciones en circulacién dnrante el ejercicio.

Durante los periodos reportados la Entidad no posee instrumentos dilutivos, por lo tanto la utilidad
basica por aceion y diluida son la misma.

Juicios contables criticos y fuentes clave para la estimacion de incertidumbres

En la aplicacion de las politicas contables de la Entidad, las cuales se deseriben en la Nota 4, la
adininistracién debe hacer juicios, estimaciones y supuestos sobre los valores en libros de algunos activos y
pasivos de los estados finaucieros. Las estimaciones y supuestos relativos se basau en la experiencia y otros
factores que se consideran pertinentes. Los resultados reales podrian diferir de estas estimaciones.

i,

Juicios eseaciales af aplicar las pollticas contables

- Consolidacion de subsidiarias

La Entidad consolida subsidiarias en las que tiene una participacidn de 50%, éstas se
consolidan en los estados financieros porque la administracion ha determinado que se tiene el
control sobre ellas. En el juicio de la administracidn, el poder de controlar las actividades
relevantes de dichas subsidiavias lo obtiene a través de; tos acuerdos de accionistas y los
contratos de operacion suscritos. De acuerdo con dichos contratos, existen derechos potenciales
de voto sustantivos que la Entidad posee para adquirir las acciones que en poder de terceros, los
cuales podrian ser ejercidos bajo ciertas circunstancias.

Estimaciones contables

Las estbmaciones y supuestos se revisan sobre una base regular. Las modificaciones a las estimaciones
contables se reconocen en el periodo en que se realiza la modificacién y periodos futuros si la
modificacién afecta tanto al periodo actual como a periodos subsecuenies.
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3 - Reconocimiento de ingresos por programas de lealtad de clientes
g La administracién considerd los criterios detallados para el reconocimiento de ingresos por la
' venta de servicios hoteleros establecidos en la IFRIC 13, Programas de lealtad a clientes y,
3 _ particularmente, la cousideracidon acerca de si la Entidad habfa prestado el servicio, Su impacto
estd en el rubro de ingresos diferidos, del estado cousolidado de posicién financiera.
g ,
- Valnacion de impuestos sobre la renta
- _
| En la determinacion del impuesto diferido la Entidad estima la probabilidad de generar base
4 gravable en los periodos futurgs para poder aprovechar los activos diferidos generados por las
pérdidas fiscales, La conclusién alcanzada por los periodos presentados es que sf habrd base
K gravable y por tanto recouoce en su totalidad el activo por impuestos diferidos de las pérdidas
generadas. Su impacto esta en el rubro del pasivo por impuestos diferidos y el gasto del
3 periodo.
3 Asi mismo dado que la Entidad estd bajo un sisteina tributario hibrido de impuesto sobre la
renta (ISR e TETU), mediante estimaciones de los resultados fiscales futuros determina sl sera
3 sujeta a ISR en las subsidiarias con inmuebles, mobiliario y equipo en periodos futuros de
forma tal que los impuestos diferidos estan determinados sobre un porcentaje de ISR; mientras
A que serd sujeta a IETU en las subsidiarias prestadoras de servicios, de forma tal que los
impuestos diferidos estdn determinados sobre un porcentaje de IETU. Su impacto estd en el
3 rubro del pasivo por impuestos diferidos y el gasto del periodo.
8 - Estimaeién de vidas ttiles y residuales de los activos fijos
3 La Entidad a través de la opinion de sus expertos internos del drea de desarrollo evalda a cada

petiodo la vida Gtil y residual de los activos seglin su experiencia operativa y las caracterfsticas
de los activos y su operacion a la fecha de revisidn. Su impacto estd en el rubro de la

R depreciacion acumulada, en el estado consolidado de posicidn financiera y en los gastos por
depreciaciou del ejercicio.

3

A 0. Efectivo, equivalentes de efectivo y efectivo restringido

S Para propésitos de los estados consolidados de flijos de efectivo, ¢l efectivo y equivalentes de efectivo
incluye efcctivo y bancos. El efectivo, cquivalentes de efectivo y efectivo restringido al final del periodo

B sobre ¢l que se informa como se muestra en el estado de flujos de efeetivo, puede ser conciliado con las

pattidas relacionadas en el estado de posicion financiera como sigue:

% 2012 2011 20106 1 de encro de 20140
_ Efectivo y depositos
¥ baucarios £ 93,963,678 § 61202171 3 66,830,254 % 34,325,695
Equivalentes de efectivo ~
3 Iuversiones disponibles
a la vista 435,889,962 484,020,657 810,347,271 176,785,458

3 Efectivo restringido (i) 25,154,967 25,960,030 18.930.690 16.062.847
3 §. 555,008,607 $_571,182.858 § 896108215 § 227,174,000
9 {0 El efectivo restringido representa fondos mantenidos en un fideicomiso conforine le es requerido a la

3 Entidad por sus contratos de préstamos, en importes iguales a los pagos de capital e interés

* establecidos en dichos contratos. Los pagos mencionados estdn generalmente relacionados con el

2 siguiente mes o trimestre, por lo tanto los fondos restringidos se clasificaron como cireulantes.
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7.

Cuentas por cobrar

2012 2011 2010 1 de enero de 2019

Clientes $ 39259217 % 29636491 § 18,230,242 § 20,016,073
Estimacion para saldos de

cobro dudoso (724,959) (404,902) (73,130) {206,060)
Deudores diversos 4,750,760 2.967.393 4,141,452 3,134,316

$ 43325018 § 32198982 § 22208564 22944329

La Entidad tiene clientes por convenios con empresas que solicitan a la Entidad tarifas especiales y
condiciones de crédito especiales a 15 y 30 dfas. Se hace investigacion con ofros hoteles solicitando cartas de
recomendacion y se hacen investigaciones de su comportamiento como clientes en otros hoteles para negociar
con ellos en esta modalidad.

La Entidad cuenta con una estimacion para saldos de cobro dudoso, Ja cual se determina reservando el 100%
de las cuentas por cobrar determinadas como incobrables. Para que una cuenta se evalie como incobrable se
requiere haber agotado todas las instancias de negociacién con el cliente. La Entidad da seguimicnto al
deterioro global que puede sufrir la cartera de clientes y sélo genera una rescrva contable cuando los
indicadotes superan niveles del 2% del valor total de la cattera.

Las cuentas por cobrar incluyen los nontos descritos anterfortnente que estdn en mora a finales del periodo y
por las que la Entidad no ha reconocido una estimacion para saldos de cobro dudoso, porque no ha habido un
cambio significativo en la calidad del crédito y tas cantidades afin se consideran recuperables.

La antigiledad de la cartera de cuentas por cobrar vencidas no reservadas es de un 53% con antigiiedad de 30
dfas, de 31 a 90 dias un 30%; y, mas de 90 dias un 17% (los dias se consideran posteriores a la fecha de
vencimiento). La Entidad mantuvo un comportamiento similar durante los tres periodos presentados en estos
estados financieros.

Movimiento en la estimacion para saldos de cobro dudoso

2012 2011 2010
Saldo al inicio del afio B (404,902) § (73,130 % (206,060)
Pérdidas por deterioro reconocidas en
cuentas por cobrar {407,690) (588,018) (1,142,736)
Importes dados de baja durante el afio
como incobrables o 87.633 256,246 1,275,666
Saldo al final del afio $ . (724959 % (404,902 § (73,130

En la determinacion de la capacidad de recuperacion de las cuentas por cobrar, la Entidad considera que
cualquicr cambio en la calidad crediticia de la cuenta por cobrar a la fecha de otorgamiento del crédito y hasta
el final del periodo del informe, Existen concentraciones de crédito en la cartera, generada por cuatro clientes
(ue en su conjunto representan un 24%, 19%y 32% del total de las cuentas por cobrar al 31 de diciembre de
2012, 2011 y 2010, respectivaimente.

La Entidad no mantiene ningfin tipo de garantfa sobre los saldos considerados como incobrables.
Antigiiedad de las cnentas por cobrar reservadas,

Las cuentas por cobrar reservadas tienen una antigiiedad promedio de 164, 159 y 113 dias al 31 de diciembre
de 2012, 2011 y 2010, respectivamente.
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! 8. Pagos anticipados
2012 2011 2010 1 de enero de Z[l 1
_ Seguros pagados por ,
) anticipado b 3,102,786 % 2,567,169 % 4,116,010 & 2,022244
o Rentas pagadas por
anticipado - 983,913 - 959,673
Anticipos a proveedores 15,910,423 26,210,829 19,221,225 14,884,040
) Servicios pagados por
anticipado 0,847,840 4,532 110 2,779,510 4,137,915
rsl Gastos pagados por
) anticipado 5,828.769 3,621,692 - -

__36,680.818 § 37915713

9. Instrumentos financieros derivados

Con la finalidad de administrar el ricsgo de las tasas de interés de sus créditos, algunas subsidiarias tienen
firmados contratos de swaps y caps de tasa de interds, a través de los cuales la subsidiaria correspondiente
pagard intercses con base en tasas de interés fijas y recibe importes calculados con base en tasas de interés
varfables. Todos los instrumentos derivados han sido clasificados como mantenidos para negociacion y la
contabilidad de coberturas no ha sido aplicada.
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12.

13.

Activos otorgados en garantia

Para garantizar los préstamos bancarios de la Entidad, se otorgaron en garantia terrenos y edificios (ver Nota
13). La Entidad no cst4 autorizada para otorgar estos terrenos en garantfa de otros préstamos, ni venderlos a
otra entidad.

Costos por intereses capitalizados

L.os costos por i11tereses~ capitalizados a diciembre de 2012, 2011 y 2010 son de $14,954,701, $10,492,888 y
$1,691,704, respectivamente.

Otros activos
Elsaldo al 31 de diciembre de 2012 corresponde principalmente a;

i. Los anticipos realizados para la adquisicion del terreno “El Dorado Bogotd” a través del contrato de
cotnpra venta y fideicoiniso firmado por la subsidiaria Sac Be Ventures Colombia, S.A.S. para la
planeacion, disefio ¥ construccién de proyectos inmobiliarios propios. A la fecha de estos estados
financieros consolidados se ha liquidado el valor total pactado para la adquisicion del inmmeble.

ii. Depdsitos pot la compra de terrenos en la subsidiaria chilena, Inversiones HCP, S, A,

iii. Pagos para la obtencion de créditos bancarios los cuales al cierre del afio se encuentran en tramite.

Préstamos baucarios

Para financiar el desarrollo v consbruccion de los boteles, la Entidad ha contratado créditos bancarios a largo
plazo en moneda nacional, en délares estadounidenses (US$) y en pesos chilenos (PCh) con instituciones
financieras nacionales ¢ internacionales. Dichos financiamientos fileron contratados directamente por las
compafias subsidiarias, propietarias de cada uno de los hoteles, con garantia hipotecaria o a fravés de un
fideicomiso de garantla sobre cada hotel y generalmente con la obligacién solidaria de los activos de las
compafiias relacionadas.

Al 31 de diciembre de 2012, 2011 y 2010, los préstamos bancarios a largo plazo sc resumen como sigue:
1 de enero de
2012 2011 2010 2010

Con garantia hipotecaria, a costo

amortizado:
Lineas de crédito con HSBC hasta por

un monto méximo de $225,000,000,

la primera disposicion a tasa TIIE

mas 2.60% , la segunda disposicion

a tasa TIIE mas 3.75%, con

expiracién en 2018, Pagado

anticipadamente en 2012. (i} 3 - $ 526,942,378 $ 217,792,020 $ 189,830,265
Préstamo con BBVA por

$66,800,000, a tasa TIIE mas

2.35%, con expiracion en 2012,

Pagado anticipadanente en 2011. {i) - - 49,965,699 56,841,623
Linea de erédito con HSBC hasta por

un maximo de $770,874,057, a tasa

TIIE mds 1.90%, con expiracién en

2019, 759,388,095 - - -
Préstamo con HSBC por 519,000,000,

atasa TIE (28 dias) mds 2.60%, ‘

con expiracion en 2014. (if) 4,963,049 7,276,704 9,529,346 11,568,426
Préstamo con Banotte por

20,000,000, a tasa TIE (28 dias)

mas 2.85%, con expiracion en 2014. 6,186,852 8,746,582 10,998,745 13,054,814
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Préstamo con HSBC por $20,423,000,
a tasa TIIE (28 dias) mds 2.60%,
con expiracion en 2015. (i)

Préstarmno con Banorte por
$35,000,000, a tasa TIIE (28 dfas)
més 2.7%, con expiracién en 2016.
Pagado anticipadamente en 2011 (i)

Préstamo con BANCOMEXT por
$22,027,560, a tasa TIIE (28 d(as)
mis 2.75%, con expiracion en
2016. (i)

Préstamo con BANCOMEXT por
$24,122,484, a tasa TILE (28 dias)
mas 2,75%, con expiracion en
2016. (i)

Préstamo con BANCOMEXT por
$21,452,643, a tasa TIIE (28 dias)
mdés 4.00%, con expiracion en
2018. (jii)

Préstamo con BANCOMEXT por
$33,109,427, a tasa TITE (28 dfas)
mds 3.25%, con expiracion en
2020. ()

Préstamo con Scotiabank por
$65,000,000, a tasa TIIE (28 dias)
mads 3.50%, con expiracién en
2014, Pagado anticipadamente en
2011. (i)

Préstamo con Santander por
$27,000,000, a tasa TIIE (28 dias)
mas 2.75%, con expiracion en
2017. (i)

Préstamo con MetLife por
$85,000,000, a tasa fija anual de
8.88%, con expiracion en 2019. (i)

Préstano con CAXIANOVA por US$
6,500,000, a tasa LIBOR (3 meses)
mas 3%, con expiracion en 2019,
Pagado anticipadamente en 2011(i)

Préstamo con BBVA por
$25,380,000, a tasa TIIE (28 dias)
mds 1.95%, con expiracion en
2017. (i)

Préstamo con BBVA por
$28,762,000, a tasa T1LE (28§ dias)
mas 3.25%, con expiracion en
2020. {iii)

Préstamo con Banoite por
$29,300,000, a tasa TIIE (28 dfas)
mds 1.96%, con expiracién en
2018. (D)

Préstamo con BANCOMEXT por
$43,404,133, a tasa TIIE (28 dfas)
més 3.25%, con expiracion en
2020, (i)

Préstamo con BANCOMEXT hasta
por 528,601,446, a tasa T1IE mas
3.25%, con expiracion en 2020. ()

2012

9,609,715

10,599,044

13,995,754

17,443 344

28,582,319

17,136,673

82,522,855

14,713,785

27,255,998

17,615,151

35,249,554

26,354,375

2011

12,609,163

13,300,137

16,472,106

19,219,329

32,519,457

20,339,246

78,821,215

17,328,206

28,401,280

25,235,031

42,838,440

28,004,217

2010

12,548,392
24,549,659
(6,020,084
19,653,729
20,823,837

32,412,456

56,921,363

22,213,659

73,667,147
20,093,050
28,376,431
29,356,414

21,287,228

16,564,008

1 de cnero de
2010

13,6‘53,080
28,297,329
18,713,360
22,822,597

20,751,752

61,558,638

24,171,869

78,832,110

22,822,773

24,753,895
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1 de encro de
2012 2011 2010 2010
Préstamo con Santander por
$26,039,905, a tasa TIIE (28 dias)
mas 4.00%, con expiracion en
2018. (iii) 20,661,327 22,804,270 24,786,469 28,177,922
g Préstamo con Scotiabank por ‘
7 $30,000,000, a tasa TIIE (28 dias)
. mas 3.50%, con expiracién en :
| 2015. (i) 25,235,383 27,115,163 29,048,541 29,483 559
Préstamo con BANCOMEXT por
$35,331,922, a tasa TIIE (28 djas)
mas 2.25%, con expiracion en
_ 2021. (i) 31,726,689 34,502,854 - -
e Préstamo con BANCOMEXT por
, $42,405,101, a tasa TIIE (28 dfas)
o mds 3.25% con expiracion en 2021,
R (i) 38,441,011 41,367,272 - -

Préstamo con BANCOMEXT por
A $39,305,629, a tasa TIIE (28 dias)
mas 3.25%, con expiracién en

k= ) 2021, (i) 38,479,813 38,349,378 - -
- Préstamo con BANCOMEXT por , 4

$30,000,000, a tasa TIIE (28 dias)

mas 2.25%, con expiracién en

2021. (i) 28,824,297 29,330,282 - -
Préstamo con Scotiabank por R

$28,880,000, a tasa TIIE (28 dias)

imas 3.30%, con expiracion en

2016. (1) 26,269,401 28,164,723 ; ]
Préstamo con International Finance

Corporation por §191,000,000, a

tasa TIIE (28 dias) més 2.665% con

expiracion en 2022. (i) 182,781,923 - - -
Préstamo con BANCOMEXT por

$35,133,148, a tasa TIIE (28 dias)

mas 3.3%, con expiracion en 2022.

1 35,045,315 - - -
Linea de crédito con International

Finance Corporation y Deutsche

Investitions —und

Entwicklungsgesellshaft mbH hasta

por US$30,000,000, a tasa LIBOR

(v) (6 meses) més 4.70%, con

expiracion en 2023, (iii) 60,118,216 - - -
Préstamo cont BANCOMEXT por :

$35,925,492, a tasa TIIE (28 dias)

mas 2.33%, con expiracion en . :

2022. () 35,264,616 - - -
Préstamo con Corp Banca por PCh

1,070,364,637, a tasa fija de §.05%,

con expiracion en 2014, (iv) 28,920,957 - - -

%
%
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1 de enero de
2012 2011 2010 2010

Préstamo con Corp Banca por PCh

950,357,926, a tasa fija de 5.20%,

con expiracion en 2014, (iv) 25,723,716 - - -
Préstamo con Corp Banca por PCh

529,311,540, a tasa fija de 5.20%,

con expiracion en 2014, (iv) 14,327,086 - - -
Préstamo con Actinver por

$40,000,000, con garantia

prendaria, a tasa fija TIIE (28 dias)

mas 2.5%, con expiracion en 2015,

& 39,782,134 . - .
Intereses por pagar 9,021,096 5,387,509 3,618,759 3,018,649
Total 1,712,239,543 1.105,164,942 740,227,036 648,952,661

Menos porcidn circulante de los

préstamos bhancarios __(86,088.414) _ (55,844496) (55,893,714) (42,032,479
Porcién a largo plazo $1,625,551,129  §1,049.320446  § 684,333.322  § 606,920,182
TIIE al ciere de cada periodo 4.8475% 4.8035% 4.8750% 4,9231%

(1} Amortizacion trimestral

(ii) Amortizacién inensual

(iil)Amnortizacidn semestral

(iv)Amortizacion de capital al vencimiento del préstamo
(v) LIBOR = London Interbank Offered Rate

Cada contrato de los préstamos bancarios establecen ciertas restricciones, las cuales deben ser cumplidas
individualmente por las subsidiarias que tiene suscrito los préstamos bancarios. Dichas restricciones incluyen
generahnente la limitacion o la no contratacion de pasivos con costo financiero, prohiben la fusién o escisién
coh otras empresas afiliadas, aun siendo de su mismo grupo socioecondmico, otorgar préstamos, garantias
reales, fiduciarias a terceros o a sus etnpresas filjales, disminuir su capital social, decretar dividendos, efectuar
aumentos de capital en subsidiarias, conservar cantidades minimas de capital contable y cnmplir con sus
obligaciones fiscales,

Asimismo, cada subsidiaria contratante de un crédito tiene generalmente la obligacién de mantener ciertos
Indices financieros por cada uno de los financiamientos, en diferentes niveles, durante la vigencia de los
créditos. Los principales fndices generalmente incluyen: (i) indice de la utilidad de operacidn antes de
impuestos mas gastos financieros més depreciacion, dividido entre gastos financieros, v (ii) indice de
apalancamiento financiero, definido comeo la divisidn del pasivo financiero entre el eapital contable, entre
otros.

Las cldusulas restrictivas y de mantenimiento financiero mencionadas han side cumplidas al 31 de diciembre
de 2012, 2011 y 2010.

En su caso, 1a Entidad tiene la oportunidad de solicitar cambios o dispensas en las restricciones, previa
autorizacion de las instituciones financieras correspondientes, con el objeto de que permitan el cumplimiento
de los objetivos operacionales de la Entidad.

El valor de los imnuebles que garantizan los préstamos bancarios es de $3,379,044,195, $3,255,508,846 v
$2,229,773,250 al 31 de diciembre de 2012, 2011 y 2010, respectivamente,

Al 31 de diciembre de 2012, 1a Entidad tuvo nuevas lineas de crédito, los montos que aim no han 51do
dispuestos a esa fecha ascienden en pesos a $171,127,755, y US$25,400,000,

Al 31 de diciembre de 2011, 1a Entidad tuvo nuevas lineas de erédito, cuyos montos ain no han sido
dispuestos a esa fecha ascienden a $303,000,000,
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Al 31 de diciembre de 2010, la Entidad tuvo nuevas lineas de crédito, cuyos montos afnn no han sido
dispuestos a esa fecha ascienden a $27,372,296.
Beneficios a los empleados

- Beneficios a empleados a corto plazo
1 de enero de

2012 2011 2010 2010
Participacion de los
trabajadores en la utilidad
(i $ 1,095,672 $ 887,485 $ 992,085 $ 973,619
Bono a enipleados (i) 4,971,620 3,983.613 - 5.252.855

$ 6067292 § 4,871,098 $ 992085 §__ 6226474

(i)  La participacion de los trabajadores en [a utilidad es un beneficio otorgado a los trabajadores por
requerimiento de la Ley Federal del Trabajo y se determina como un porcentaje con tespecto a los
resuliados fiscales de la Entidad. )

(i) Bono otorgado a la alta administracién determinado sobre el desempefio operativo/financiero de la
empresa, y es autorizado por el Comité de Compensaciones de la Entidad.

- Beneficios a empleados a largo plazo

La Entidad maneja planes de beneficios definidos para los empleados de sus subsidiarias en México
denoiinados “primas de antigitedad”. Conforme a estos planes, los empleados tienen derecho a beneficios al
retiro conforme el articnlo 162 de la Ley Federal del Trabajo en caso de muerte, incapacidad, despido o retiro
voluntario. La prima de antigliedad es equivalente a doce dfas de salario por afio de servicio trabajado; el
salario considerado para el cdleulo no puede ser menor al salario minimo de la correspondiente drea
geografica, ni mayor a dos veces dicho salario. La prima de antigiiedad toma en cuenta todos los afios de
servicio trabajados por el empleado, En caso de retiro voluntario, Ia prima de antigliedad se otorga sdlo si el
empleado ha laborado al menos quince afios para la Entidad, No se otorgan otros beneficios posteriores al
retiro.

Las valuaciones actuariales mas recientes del valor presente de la obligacion por beneficios definidos fueron
realizadas al 31 de diciembre de 2012 por nn actuario independiente. El valor presente de la obligacién por

beneficios definidos y el costo laboral del servicio actual y el costo de servicios pasados fueron calculados
utilizando e] método de crédito unitario proyectado, '

Los supuestos principales usados para propositos de las valuaciones actuariales son las siguientes:

Valuaeion al 31 de diciembre de

1 de eners de

2012 2011 2010 2010
Yo % % Y%
Tasa de descnento 6.50 7.62 7.62 7.62
Tasa esperada de
Incremento salarial 5.50 5.55 5.55 5.55
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Los importes reconocidos en los estados consalidados de resultados y ofros resultados integrales relacionados
con estos planes de beneficios definidos y que también constituyen el movimiento del pasivo, son:

1 de enero de

2012 2011 2010 2010

Costo laboral del servicio

actual b 362,410 5 256,251 $ 148,610 $ 194,302
Intercses sobre la

obligacion (i) 34,724 22,413 25,935 22,343
(Ganancias)/pérdidas _

actuariales (ii) 170,932 (113.634) {222,194) {161,864)

568,000 165,030 (47,649) 54,781

Saldo inicial del pasivo

en el periodo 465,376 300,346 347,995 203214
Saldo final del pasivo . 1,033.442 $ 465376 § 300,346 3 347,995

Los planes no se encueniran fondeados. La Entidad no tiene eonsiderado realizar ¢contribuciones al plan
durante el siguiente afio. . - '

(i) Los intereses se reconocen como parte del costo financiero de la entidad en el estado de resultados.
{ii) Las ganancias y pérdidas actuariales se reconocen en otras parlidas de la utilidad integral en el afio en el
que se generan.

Planes de contribuciones definidas

La Entidad por ley realiza pagos equivalentes al 2% del salario integrado de sus trabajadores (topado) al plan
de contribucion definida por concepto sisteina de ahorro para el retiro establecido por ley. Fi gasto por este
concepto fue de $7,694,860 en 2012, $6,117.808 en 2011 y $4,451,946 en 2010.

Ingresos diferidos

Los ingresos diferidos provienen del programa de lealtad de clientes “City premios”, que otorga a los
huéspedes un cierto mimero de puntos por cada noche de hospedaje, canjeables por noches de hotel,
monederos electronicos, boletos de cine y otros productos. La Entidad aplica los requerimientos del TFRIC 13
Programas de lealtad, (IFRIC 13) para contabilizar su programa City premios, por lo tanto valia los puntos
otorgados a su valor razonable y reconoce el ingreso relacionado eon estos puntos cuando se prestan los '
servicios relativos a los clientes a camnbio de los mismos. La vigencia de los puntos es en promedio de dos
afios.

Impuestos a la utilidad
El imnpuesto a la utilidad causado es el que resulta mayor entre el ISR y el IETU.
Con base en proyecciones financieras, la Entidad identificé que las subsidiarias con inmuebles, mobiliario y

equipo esencialmente pagardn ISR, por lo tanto, reconocen ISR diferido, las subsidiarias prestadoras de
servicios esencialmente pagaran 1IETU, por lo tanto, reconocen TETU diferido.



A
=) a. T.os impuestos a la utilidad se integran como signe:
3 2012 2041 2010
D [SR:
Causado $ 19,653,970 $  8,449371 $ 7,086,239
3 Diferido (23,596,495) (12,612,574) (21,069,029)
. __(3.942,525) (4,163.203) (13.982,790)
IETU: .
k. Causado 8,860,390 10,727,469 15,217,511
' Diferido 639982 179,580 (31,283)
“#
' 9,500,372 _. 10,907,049 15,186,228
9 Total $ 5357847 $_ 6743846  $_ 1203438
3 b. La conciliacion de la tasa legal del 1SR e IETU y la tasa efectiva expresadas como un porcentaje de la
& utilidad antes de impuestos a la utilidad es comno sigue:
| N Impuesto diferido ISR
k. 2012 2011 2010
| % % - %
9
, Tasa legal 30 30 30
-] Efectos de inflacion (43) {58) (52)
' No deducibles 1 3 2
@ Otros - - (83)
. IETU 30 65 112
3 Tasa efectiva 18 a9 9
9 c. Los principales conceptos que originan el saldo por ISR diferido, son:
] ’ 1 de enero de
B 2012 2011 2010 2010
& ISR diferido activo:
o Efecto de pérdidas '
e fiscales por amortizar § 71,974,604 5 69,982,040 $ 53,412,700 $ 35,271,640 -
7 Estimacion para cuentas
£ de cobro dudoso 211,410 37,097 208,548 61,818
Pasivos acumulados y
5 provisiones 9,524,625 7,761,211 5,833,695 6,972,148
: Instrumentos financieros _
> derivados (2,420) 1,200,125 1,151,362 -
% Otros, neto 240,588 355.083 328.844 -
£ ISR diferido activo 81,948,807 79335556 60935149 42,305,606
!
ISR diferido pasivo:
%) Inmuebles, mobiliario,
| equipo y mejoras a
) propiedades
: arrendadas (303473.57T)  (325,575,467)  (320,898,537)  (336,783,657)
Pagos anticipados (3.862.012) _ (3,459,090) (2,380.755) (111.733)
[SR diferido pasivo {307,335.589) (329,034.557) (323,279.292)  _(336,895,390)
ISR diferido pasivo © § 225,386,782 § 249,699,001  $ 262,344,143  § 294,589,784
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d. Los principales conceptos que originan el saldo del activo por IETU diferido, al 31 de diciembre, son:

1 de enero de

2012 2011 2010 2010
TIETU diferido activo: ‘
Cuentas por pagar § 1428818 $ 1,173240 § 1,419,491 § 1,161,799
Némina y
contribuciones laborales 1,408,602 471,526 270,828 221,662
Beneficios a empleados 2,452,723 1,385,569 1,214,375 993919
[ETU diferido activo 5,290,203 5 3,030,335 . 2,904,694 2,377,380
IETU diferido pasivo:
Cuentas por cobrar (4,418,509) (1,686,765) (1,317,906) (939,815)
Pagos anticipados (198.421) {25,604) (89.241) -
IETU diferido pasivo {4616,930y __ (1,712,369) (1,407,147) (939.815)
IETU diferido activo 5 073273 & 1317966  §_ 1497547 81437565
e. Los beneficios de las pérdidas fiscales actualizadas pendientes de amortizar por los qﬁe ya s¢ ha

reconocido parcialmente el activo por (SR diferido y un erédito fiscal, respectivamente, pueden
recuperarse cumplicndo con ciettos requisitos. Los afios de vencimiento y sus montos actualizados al
31 de diciembre de 2012, son:

Alflo de Pérdidas
veneimiento amortizables

2013 5 1,679,945
2015 99,512
2016 3,451,103
2017 12,289,755
2018 20914,515
2019 46,980,980
2020 62,971,366
2021 54,046,563
2022 53,926,787

5 265,360,526
Los eréditos fiscales por pérdidas de IETU generan uu activo por impuestos diferidos que no se

reconoce cointablemente debido a la incertidumbre de su recuperacién, El iinporte de dicho activo para
2012,2011 y 2010 es de $259,838,998, 243,617,101 y $161,922,205, respectivamente.

17. Adquisicién de inversiones

a. Participaciones no confroladoras adguiridas
o En octubre de 2010 se adquirié el 50% remanente de [a subsidiaria Impulsora Plaza
Guadalajara, S.A. de C.V. La adquisicién resulté en un exceso al valor contable por
$21,374,458.
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® En noviembre de 2010 se adquirid ¢l 50% remanente de la subsidiaria Impulsora Plaza Lerma,
S.A. de C.V. La adquisicién resultd en un exceso al valor contable por $20,134,417.

a En 2010 Ia Entidad realizé aportaciones adicionales de capital a Grupo Inmobiliario Rosetta,
S.A. de C. V., lo que diluy6 la participacién no controladora en la cantidad de $3,349,255.

° En diciembre del 2012 se adquirié el 50% restante de las acciones de Administradora de
Hoteles Business Class, S. A. de C. V. La adquisicion resultd en un exceso al valor contable por
517,031,016,

o En diciembre del 2012 se adquirio el 50% restante de las acciones de Impulsora Plaza Villa

Hermosa, S. A. de C. V. La adquisicidn resulto en un exceso al valor contable por $124,340.
Combinaclones de negocios

° En abril del 2011 la Entidad adquirié el 50% de las acciones de Rivera del Mar, $.A. de C.V.,
asi como el control del negocio, como s¢ puede apreciar eu los valores mostrados en la
signiente tabla, la diferencia entre el valor razonable de los activos adquiridos y la
contraprestacion entregada de $3,184,753 fue reconocida como una ganancia,

El valor razonable de los activos netos adquiridos, se presentan a continuacién:

Rivera def Mar,
S.A. de CV.
Saldos al 31 de
marzo de 2011

Activo circulante $ 2,400,460
Activo fijo ’ 03,496,894

Total de activos 635,897,354
Pasivo circulante $ (1470252)
Activos netos adquiridos $.. 04427102

Valor razonabie de la contraprestacidn pagada y de la participacion no controladora

2011
Contraprestacion pagada en efectivo $ 28,818,745
Valor razonable de la participacion no controladora 32,423,604
$_...61,242.349

El resultado del ejercicio al 31 de diciembre de 2011, incluye una pérdida de $134,776 genevada por el
negocio adquirido desde la fecha de adquisicién.
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18.

Instrumentos financijeros

Administracion del riesgo de capital

La Entidad adininistra su capital para asegurar que todas las subsidiarias estardn en capacidad de
continuar como negocio en inarcha mieutras que maximizan el rendimiento a sus accionistas a través
de la optimizacién de los saldos de deuda y capital. La estrategia general de la Entidad no ha sido
modificada durante los periodos reportados.

La estructura de capital de la Entidad consiste en la deuda neta (los préstamos bancarios como se
detalla en la Nota 13 compensados por saldos de efectivo y bancos) y el capital de la Entidad
{compuesto por capital social suscrito y exhibido, reserva legal, prima en suscripeidn de acciones y
utilidades integrales acumuladas como se revela en la Nota 19).

La Entidad no esta sujeta a requeriiniento alguno impuesto externamente para la adiministracion de su
capital a nivel de entidad consolidada; sin embargo, a nivel de algunas subsidiarias si existen
requerimientos de capital por préstamos bancarios que directamente han adquiride las subsidiarias y en
los que en la mayoria de los casos Inmobiliaria Hotelera City Express, S. A. de C, V. y/o Hoteles City
Express, S. A. de C. V. son responsables solidarios.

El Comité de Finanzas se encarga de vigilar y recomendar sobre la politica de-adininistracién de
riesgos de la Entidad, principalmente a través de la revisidn de los indicadores de ingresos y flujo neto
de operacién e indices de cobertura tanto de interés como de servicio de deuda, asf mismo de la
exposicion a riesgo cambiario y de tasas de interés. Con la frecuencia que amerita ¢l caso,

Los indices del periodo sobre el que se informa son los siguientes:

2012 2011 2010

Poreidn circulante de [os

préstamos bancarios ’ $ 86,688,414 $ 55,844,496 L 55,893,714
Préstamos bancarios 1,625,551,129 1,049,320,446 684,333,322
(-) Efectivo, equivalentes de
efectivo y efectivo vestringido {555.008.607) (571,182,858) (896,108,213)
Deuda neta L 1,157.230,936 333,982,084 (155.881,179)
Capital contable 3,256,961,296 3,169,516,818 3,029,804,030
Utilidad de operacion 122,938,990 68,413,620 78,837,791
Depreciacidn 144,498,459 107,750,834 89,248,232
Gastos por intereses 97,480,643 81,348,615 08,050,430
Flujo neto de operacion (utilidad

de operacion mds depreciacion) 267,437,449 176,164,454 168,086,023
Indices:
Flujo neto de operacion /Gasto

por Intereses (i) 2.7 22 2.5
Deuda neta / Flujo ncto de

operacién (ii) 4.3 3.0 0.9
Apalancamiento 0.5 0.4 0.2

(i)  Este indicador muestra la capacidad de 14 Entidad de cumplir con sus obligaciones o
compromisos de pago. .

(ii)  Este indicador muestra la capacidad de endendamiento de Ta Entidad relativo ala
generacion de flujo.
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Categorias de instrumentos financieros
1 de enero de
2012 2011 2010 2010

Activos financleros
Efectivo, equivalentes
de efectivo y efectivo
restringido $ 555,008,607 $ 571,182,858 $ 896,108,215 $ 227,174,000
Valor razonable con
cambios a través de
resultados
Instrumentos
financieros derivados 344,011 2,700,072 2,195,695 1,698,120
Préstamos y cuentas por
cobrar
Cuentas por cobtrar 43,325,018 32,198,982 22,298,564 22.944,329
Pasivos financieros
Valot razonable con
cambios a través de
resultados
Instrumentos
financieros .
derivados 262,888 1,183,610 2,380,360 3,353,496
Otros
Cuentas por pagar a . ‘
proveedores 47,750,622 38,410,803 25,770,082 27,793,879
Préstamos bancarios
e intereses
acumulados a costo
amortizado 1,712,239,543 1,105,164,942 740,227,036 648,952,661

Objetives de la administracion del riesgo financiero

La Tesorerfa corporativa y ¢l equipo de planeacion financiera de [a Entidad coordina para todas la
subsidiarias el acceso a los mercados financieros nacionales e internacionales, supervisa y administra
los riesgos financieros relacionados con las operaciones de la Entidad a través de los informes internos
de riesgo, los cuales analizan las exposiciones por grado y la magnitud de los riesgos. Estos riesgos
incluyen el riesgo de mercado (i.e., riesgo cambiario y riesgo en las tasas de interés), riesgo de crédito
y riesgo de liquidez. :

I.a Entidad busca minimizar los efectos de estos riesgos utilizando fnstrumentos financieros derivados
con coberturas econémnicas, El uso de los derivados financieros se rige por las recomendaciones y las
politicas dictadas por el Comité de Finanzas, las cuales proveen lineamientos sobre el manejo de riesgo
cambiario, riesgo de las tasas de interés, riesgo de crédito, el uso de instrumentos financieros derivados
y no derivados y la inversion de exceso de liquidez. La Administracién reporta periddicamente al
Comité de Finanzas el cumplimiento con las politicas y los limites de exposicién. De acuerdo con sus
politicas, la Entidad no subscribe o negoeia instrumentos financieros o detivados con fimes
especulativos. -

Riesgo de mercado
Las actividades de la Entidad la exponen a riesgos financieros como son los movimientos en los tipos
de camblo v a tasas de interés. La Entidad subscribe una variedad de instrumentos financieros

derivados para mangjar su exposicion al riesgo en tasas de interés, incluyendo:

Swaps de las tasas de interés para mitigar el riesgo del aumento de las tasas de interés; y
e Contratos de cobertura (CAPS) de tasa de interés. .
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Las exposiciones al riesgo del mercado se valian de forma neta, ya que antes de incurrir enuna
estrategia de coberfuras econdmicas mediante instrumentos derivados, la Entidad busca principalmente
la cobertura natural mediante el neteo de su exposgicion financiera activa y pasiva,

La Entidad al incursionar en mercados distintos al mexicano ha cambiado su exposicién al riesgo de
tipo de cambio y consecuentemente ha ajustado la forma como administra y valta sug riesgos.

Administracion del riesgo cambiario

Las cuentas que generan el riesgo cambiario son efectivo, cuentas por cobrar y préstamos bancarios,
que se encuentran en mongdas distintas (principalmente dolares Estadounidenscs) de 1a moneda
tuncional de cada subsidiaria.

Estas monedas experimentan fluctuaciones periddicas con respecto al peso mexicano. Por lo tanto,
cualquier fluctuacién en el valor del colon costarricense, el peso colombiano, el peso chileno y délar
I:stadounidense con respecto al Peso Mexicano afecta los resultados, la posicion financiera y los flujos
de efectivo de las entidades que se consolidan en Promotora Hotelera City Express, S. A. de C. V.,
incluyendo Pricom Cariari, 8. A., Sac Be Ventures Colombia; Hoteles City Expre‘;s Chile, LTA, y Sac
Be, IILC rcspectlwmente

A continuacién se presenta un detalle de la exposicion en moneda extranjera:

1 de enero de

2012 2011 2016 2010
Activos financieros en
dolares estadounidenses 3,624,233 14,671,217 47,370,088 11,638,331
Pasivos financieros en
ddlares estadounidenses (4,686,583)  __ (5790,113) ___ (6,173.,070) (6.363.275)
Exposicién neta USS (1062350)  USS 8881104 USSALI9T018  US 5275056

Los tipos de cambio en pesos v1geutes a la fecha de los estados financieros consolidados adjuntos y a
la fecha del dictamen fueron coimo sigue:

5 de Abril

31 de diciembre de 1 de enero de de 2013
2012 2011 2010 2010
Ddlar estadounidense,
bancario 12,9880 13.9787 12.3817 13.0437 123197
Peso Chileno 36,7341 37.0817 37.2882 38.0163 38.1543
Colén (Costa Rica) 39,1284 36.6157 39,8894 41.7482 39.6710
Peso Colombiano 136.1433 138.9757 157.429 154,702 148.248

- Andlisis de Sensibilidad al Tipo de Cambio

A nivel de los estados financieros consolidados existen exposiciones de riesgo a la fluctuacion
en tipo de cambio del délar con respecto al eoldn, el peso colombiano, el peso chileno y el peso
mexicano, Dado que la exposicion del dolar con respecto al peso mexicano es Ja mds
importante, el andlisis de sensibilidad solo se presenta por la exposieién délar/peso mexicano.
La Entidad considera que una variacion razonable entre dichas monedas seria de 1.21, 1.82, y
1.02 pesos por délar en 2012, 2011 y 2010, respectivamente. Las variaciones anteriormente
referidas hubieran increinentado o disminuido el efecto en las pérdidas y ganancias en +/- $
1,285,445, +/-$ 16,163,609 y +/-$ 42,020,958 pesos para 2012, 2011y 2010, respectivamente
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A nivel del estado financiero consolidado el riesgo cambiario incluye el efecto de las
inversiones en las subsidiarias que tienen como moneda funcional el colén, peso colombiano y
peso chileno y se refleja en el efecto de ajuste por conversidon de operaciones extranjeras,

A nivel del capital, la exposicién de riesgo de tipo de cambio esta dada por la fluctuacidn del
peso mexicano con respecto al coldn, el peso colombiano y el peso chileno, y resultaria con los
siguientes cambios en el capital contable de +/- $157,794 para 2012 y +/- § 403,598 para 2011,
En 2010 la Entidad no tuvo inversiones en aperaeiones extranjeras por ello no se presenta
scnsibilidad.

f. Administracion del riesgo de tasas de interés

La Entidad se encuentra expuesta a riesgos en tasas de interés debido a que las subsidiarias en la
Entidad abtienen préstamos a tasas de interés variables. Este riesgo es manejado por la Entidad
manteniendo una combinacidn apropiada entre los préstamos a tasa fija y a tasa variable, y mediante el
uso de contratos swap de tasa de interés y Caps.

- Anilisis de sensibilidad para las tasas de inferés

Los siguientes andlisis de sensibilidad han sido determinados con base-en la exposicién a las
tasas de interés para los pasivos a tasa variable al final del periodo sobre el que se informa, se
prepara un andlisis suponiendo que el importe del pasivo vigente al final del periodo sobre el
que se informa ha sido el pasivo vigente para todo el afio.

Sensibilidad Variacidn en el gasto
Aito +i- por intereses
2012 0.50% 3 4,065,032
2011 0.25% 4,305,443
2010 0.25% 3,667218

- Contratos swap de tasa de interds

De acuerdo a los contratos swap de tasa de interés, la Entidad acuerda intercambiar la diferencia
entre los importes de la tasa de interés fija y variable calculados sobre los importes de capital
nocional acordado. Dichos confratos le permiten a la Entidad mitigar el riesgo de cambio en
tasas de interés sobre el valor razonable de denda emitida a interés fijo y las exposiciones al
flujo de efectivo sobre deuda emitida a tasa de interés variable. ¥l valor razonable de los swaps
de tasa de interés al final del periodo sobre ¢l que se informa se defermina descontando los
flujos de efectivo futuros utilizando las carvas al final del periodo sobre el que se informa y el
riesgo de crédito inherente en el contrato,

Los swaps de tasa de interés se liquidan trimestralmente. La tasa variable de los swaps de tasa
de interés es la taga TIIE. La Entidad pagard la diferencia entre la tasa de interés fija yla
variable sobre una base neta.

Ninguno de los contratos swap de tasa de interéds por medio de los cuales se intereainbian los
importes de intereses a la tasa variable por imporlcs de intereses a la tasa fija, estan designados
como coberturas,
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Administracion del riesgo de liquidez

La Direccidn de Finanzas y Administracion repoita a la Direccidn General ¢ informa al Comité de
Finanzas, sin embargo la Direccién de Finanzas y Administracidn tiene la responsabilidad {inal de la
administracién del riesgo de liquidez, y ha establecido un marco apropiado para la administracidn del
financiamiento a corto, mediano y largo plazo. La Entidad administra el riesgo de liguidez
manteniendo reservas adecuadas, facilidades banearias para la obtencidn de créditos, y vigilancia
continua de los flujos de efectivo proyectados y reales, y con el objetivo de conciliar los petfiles de
vencimiento de los activos y pasivos financieros. La Nota 13 especifica los detalles de las lineas de
crédito que la Entidad tiene a su disposicién para reducir atn mds el riesgo de liquidez.

- Tablas de riesgo de interés y liquidez

Las signientes tablas detallan el vencimiento contractual restante de la Entidad para sus pasivos
financieros con periodos de pago acordados. Las tablas han sido disefiadas con base en los
flujos de efectivo no descontados de los pasivos financieros con base en la fecha mds reciente
en la cual la Eutidad deberd hacer pagos. Las tablas incluyeu tanto los flnjos de efectivo de
intereses como de capital. En la medida en que los intereses sean a tasa variable, €] importe no
descontado se deriva de las curvas en la tasa de interés al final del periodo sobre el que se

informa.

31 de diciembre de 2012
Sin intereses
Instrumentos a tasa de
interés variable y fija.
Tasa de interés
promedio ponderada
7.42%

Instrumentos
financieros derivados

31 de diciembre de 2011

Sin intereses

Instromentos a tasa de
interds variable y fija.
Tasa de interés
promedio ponderada
7.57%

Instromentos financieros

derivados

1 1 365 dias

3 47,750,622

200,101,438

§ 38,410,803

142,443,015

De Ln 5 afios

967,219,018

<5
=

[

212,018

794,408,333

Mids de 5 aflos

1,122,888,179

Total

$ 47,750,622

2,290,208,635

262,888

$ - $ 38,410,803
696,612,532 1,633,463,880

- 1,183,610
5696612532 $1,673,058293
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1 a 365 dfas De 1 a5 afos Mis de 5 ailos Total
31 de diciembre de 2010
Sin intereses $ 25,770,082 % - % - $  25770,082
Instrumentos a tasa de
interés variable y fija.
Tasa de interés
promedio ponderada
7.63% 111,562,861 622,424,263 376,483,396 1,110,470,520
Instrumentos
financieros derivados 2,380,360 - - 2,380,360
5.139.713,303  }_ 022424263  § 376483396  §1,138620,962

Valor razonable de los instrumentos financieros pasivos « costo amortizado

Excepto por lo que se detalla en la siguicnte tabla, la adininistracion considera que los valores en libros

de los activos y pasivos financicros reconocidos al costo amortizado en Tos estados financieros, se

aproxima a su valor razonable:

2012 2011 : ‘ 2010
Valor en VYalor Valor en Valor Valor en Valor
libros razonable libros razonable _libros razouable
Préstamnos bancarios
e intereses $1,712,239,543  $1,605,708,362 $1,105,164,942 $1,260,267.616  $740227,036  $829,136,540

Técnicas de valnacion y snpuestos aplicados para propdsitos de determinur el valor razonable

El valor razonable de los activos y pasivos financieros (insttumentos derivados) se deterrninan
utilizando un andlisis del flujo de efectivo descontado utilizando la curva de rendiniiento
aplicable por el plazo de los instrumentos derivados no opcionales y los modelos de
determinacién de precios para los iustrunientos derivados opcionales, Los swaps de tasas de
interés se valian al valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados y descontados con
base en las curvas de rendimiento aplicables derivados de las tasas de interés cotizadas, L.os
caps de tasa de interés se valian mediante el método de valuacidn utilizado para el céleulo de
las Opciones, la férmula de Black Scholes, la cual utiliza una ecuacidn diferencial que
encuentra dentro de sus variables el valor spot del subyacente, tiempo al vencimiento,
volatilidad del precio, tasa de interds nacional y tasa de interés extranjera. Ambas valuaciones
son Nivel 3.

Valuaciones a velor razonable reconocidas en ¢l estado consolidado de posicion finauciera

Los instrumentos financieros que se valiian con posterioridad al reconocimicnto inicial a valor
razonable se agrupan enniveles del 1 al 3, con base en el grado al quc el valor razonable es
observable, como sigue:

) Nivel 1: las valuaciones a valor razonable son aquellas derivadas de los precios
cotizados (no ajustados) en los mercados aetivos para pasivos o activos idénticos, en este
nivel se encuentran valuados efectivo, equivalentes y efectivo restringido;

e Nivel 2: las valuaciones a valor razonable son aquellas derivadas de indicadores distintos
a los precios cotizados incluidos dentro del Nivel 1, que son observables para el activo o
pasivo, bien sea directamente (es decir coino precios) o indirectamente (es decic que
derivan de los precios); y

® Nivel 3: las valuaciones a valor razonable son aquellas derivadas de las técnicas de
valuacion que incluyen los indicadores para los activos o pasivos, que no se basan en
informacion observable del mercado (indicadores no observables), en este nivel se
encuentran las vatuaciones de los instrumentos derivados activos y pasivos.

‘
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20.

Capital contable

Al 31 de diciembre de 2012, 2011, 2010, las acciones que integran el capital social, son:

Series Acciones
Serie A 100
Serie B 61,751,337
Total e OL751,437

All de enero de 2010, las acclones que integran el capital social, son:

Serics Acciones
Serie A 100
Serie B 46,845,817
Total 46,845,917

El capital social historico asciende a $716,942,825, estd integrado por acciones ordinarias nominativas, sin
expresion de valor nominal, la Serie “A™ que corresponden al capital fijo sin derecho a ratuo y la Serie “B”
que corresponden a la parte variable, la cual es.ilimitada. .

Las acciones de la Serie “A” y “B” pueden ser adquiridas por personas fisicas o morales, nacionales o
extranjeras, debiendo obsetvarse en todo caso las disposiciones aplicables de la Ley de Inversién Extranjera.
Ambas series de acciones tienen derecho a un vote y confieren a sus titulares los mismos derechos y
obligaciones.

Conforme a la Ley General de Sociedades Mercantiles, la utilidad neta de cada affo estd sujeta a una
aplicacién de por lo menos el 5% para incrementar la reserva legal hasta que ésta alcance el 20% del capital
social. La reserva legal puede capitalizarse, pero no debe repartirse a menos que se disuelva la sociedad y
debe ser reconstituida cuando disminuya por cualquier motivo.

La distribucion del eapital contable, excepto por los importes actualizados del capital social aportado y de las
ntilidades retenidas fiscales, causard el ISR a cargo de ]a Entidad a la tasa vigente al momento de la
distribucion. El impuesto que se pague por dicha distribucién, se podra acreditar contra ¢l ISR del ejercicio en
el que se pague ¢l impuesto sobre dividendos y en los dos ejercicios inmediatos siguientes, contra el impuesto
del ejercicio y los pagos provisionales de los mismos.

Los saldos de las cuentas fiscales del eapital contable al 31 de diciembre, son:

2012 26011 2010
Cuenta de capital de aportacion $2,176,734,089  $2,101,727,029  $2,024,428,185
- Cuenta de utilidad fiscal neta (CUFIN) 15,244,360 14,677,236 14,137,267
Total $2.191,978,449  $2,116,404265  $2,038,565432

Utilidad por accién

La Entidad no tuvo operaciones discontinuas, ni instrumentos dilutivos por los periodos presentados, por lo
tanto la utilidad bésica es igual a la utilidad diluida por accion,

2012 2011 2010
Centavos por Centavaos por Centavos por
aceidn aceldn accin
Utilidad bdsica por accion (.3885 0.3481 3.1926
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22,

La utilidad y el ntimero promedio ponderado de acciones ordinarias utilizadas en el célculo de ta utilidad
basica y dilnida por accidn son las siguientes:

Resultado del afio atribuible a los
propietarios de la controladora

Niunero prommedio ponderado de

acciones ordinarias para determinar la
utilidad bdsica y diluida por accién

(todas las mediciones)

Costos y gastos de operacion hotclera

Gastos de habitaciones
Noninas

Gastos de administracién y generales

Gastos de promocion y ventas
Gastos de energia

Gastos de mantenimiento
Gastos de predial

Gastos de seguro de daiios
Gastos corporativos

Gastos de renta de intnuebles
Otros

Total

Gastos de administracién y ventas

Sueldos y relativos

Comisiones de agencias
Honoerarios profesionales y legales
Gastos de viaje

Publicidad

Renta de equipo

teléfonos y comunicaciones
Mantenimiento

Renta de inmuebles

Otros

Total

2012

§ . 23,990,746

2012

$ 131,371,731
86,332,663
82,942,020
29,186,232
55,507,612
43,454,710
4,588,553
4,117,230
16,910,405
45,256,089

~ 2,686,091

§..502,353,330

2012

5 87,972,065
5,006,731
6,444,937
2,417,761

20,054,178
5,333,238
1,765,727
1,538,871
6,495,467

10,511,860

§ 147,540,835

2011

2011

§ 110,694,158

54,169,793

70,639,861
25,934,842
47,772,197
34,395,845
4,998,689
3,500,374
16,597,572
38,918,510

) 2,199,199

$ . 409,821,040

2011

$ 70,205,339
3,360,007
2,547,606
2,061,653

16,124,136
4,431,027
2,322,996
2278533
5,738,961
4,084,749

5 113,155,007

2010

2010

$. 78,530,533
45,500,354
61,606,229
29,727,573
32,705,982
26,849,588

3,701,934
4265,116
7,833,625
34,961,323

B 325,682,257

2010

$ 62,923,455
2,569,186
3,827,587
2,061,739
14,288,659
4,093,495
2,195,308
2,837,744
5,590,169

 2.683,093

$ 103,070,435
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Otros pastos

En 2011 este rubro incluye la creacién de una reserva por la incertidumbre en la recuperacion de $6,921,135
(898 toneladas de acero) que se compraron en afios anteriores y no habfan sido surtidas por el proveedor, asf
como ganancias en la adquisicidn e intercambios de activos fijos por $3,184,753 v $11,478,977,
respectivamente, En 2012 y 2011 el remanente de la cuenta se integra por recuperaciones de seguros, pago de
multas y recargos relacionadas con pago de impuestos, costo por baja de activos fijos, entre otros.

Transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones entre la Entidad y sus subsidiarias, las cuales son partes relacionadas de la Entidad,
han sido eliminados en la consolidacion y no se revelan en esta nota,

No existen transacciones relevantes con partes relacionadas, por lo que no se hacen revelaciones al respecto,
Compensacidn del personal clave de la administracidn

La compensacion a la administracion y otros miembros clave de la administracidn durante ef afio fue la
siguiente: .

2012 2011 . 2010
Beneficios a corto plazo $ 43,291,692 . $ 37,989,366 b 33,959,472

La compensacién a la administracion y ejecutivos clave es determinada por el Comité de
Compensaciones con base eu el rendimiento de los individuos, los niveles de responsabilidad e
injerencia en la toma de decisiones, tomando como referencia estudios de compensacion ejecutiva
elaborados por consultores especializados en la materia y las tendencias del mercado.

Contratos de arrendamnientos operativos - La Entidad como arrendatario

La Entidad tiene nn contrato de arrendamiento donde se ubican las oficinas centrales de la Entidad, con
vencimiento en 2011 y la opcién de dos prorrogas en forma automdtica por un periodo de tres afios cada una.
En 2011 se gjerci6 una prorroga por tres afios con una renta mensual en délares estadounidenses.
Adicionalmente, se pagard una renta mensual por $3,055 dolares estadounidenses, como cuota de
mantenimiento. La renta se ajustara anualmente en un porcentaje equivalente a la inflacidén anual que se
registre en los Estados Unidos de América.

En enero de 2008 la Entidad celebrd otro contrato de arrendamiento de un local adicional para sus oficinas
centrales, por un plazo de cinco afios a partir de abril de 2008, con una renta mensual en dolares
estadounidenses e incrementos anuales en un porcentaje igual a la suma de los indices mensuales de inflacién
de los Estados Unidos de América, asi como una cuota mensual por concepto de mantenimiento.

Adicionalmente, la Entidad ha celebrado contratos de arrendamiento de imnuebles hoteleros, considerados
como operativos, con una renta mensual fija en base a la inversion total del proyecto, ajustable annalmente
por inflacion y algunos con rentas variables determinadas en base a los ingresos brutos totales, Las rentas
mencionadas estan denominadas en moneda nacional. Los contratos tienen vigencia de 15 afios, a partir de la
fecha de apertura, prorrogables por un sélo plazo de cinco afios.
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Por los affos que terminaron el 31 de diciembre de 2012, 2011 y 2010 el gasto total por rentas ascendié a:

- Pagos reconocidos como gastos

2012 2011 2010

$ 44,165,478
7.5860.078

$ 31,980,412
12,677,059

$ 31,106,441
9,445,051

Pagos mininios de arrendamiento
Pagos contingentes por arrendamientos

$..44,657471 § 40,551,492
- Compromisos de arrendamientos operativos no cancelables
2012 2011 2010
1 afio o menos $ 42,393,973 44,165,478 $ 31,980,412
Més de 1 a5 afios 192,310,945 198,014,234 195,993,100
Mis de 5 afios 216,414,174 260,579,652 297,020,707
$.451,119,092 $.524,994.219

§ 502,759,364

26, Segmentos

Al 31 de diclembre de 2012

La informacion por segmentos operativos es presentaca en los térininos en que la Direccidn General y el
Consejo de Administracién evaldan el desempefio, el resultado operativo v el resultado econdmico de la
Entidad y, de acuerdo con el criterio del tomador de decisiones de 1a Entidad. Las bases de consolidacion de
los estados financieros de la Entidad eliminan las transacciones y operaciones entre subsidiarias v, por
consecnencia, entre los segmentos operativos de ta Entidad.

Un segimento operativo es un componente de la Entidad que desarrolla actividades de negocio por las que
puede obtener ingresos ordinarios e incurrir en gastos (incluidos los ingresos ordinarios y los gastos por
transacciones con otros componentes de la misma entidad), y cuyos resultados de operacidn son revisados
regularmente por la Direccion General y el Consejo de Administracién ambos con relacion a la toma de
decisiones, y para el que la informacién financiera correspondiente estd disponible.

Operacidn Honorarios por . Total

Estado de resultados: Hotelera Administracion Total Eliminaeiones Consolidado
Itgresos tofales $ 899,353,805 $ 218,116,073 $1,117,469,878  $(183,266,586)  $ 932,203,292
Costos y gastos fotales sin depreciacion . (687,619.922) _{147.540.83%) (835.160.757) 185.266.586 (649,894,171)
Utilidad antes de ofros gastos operativos

no recurrentes y depreciacion: 211,733,883 70,575,238 282,309,121 - 282,309,121
Olros gastos y gastos por apertura de

hoteles (14,871,672) - (14,871,672) - (14,871,672)
Utilidad antes de depreeiaciée: 196,862,211 70,575,238 267,437,449 N 267,437,449
Depreciacion (144 498 459) - (144,498,459 - (144,498 45%
Utilidad de operacion P _os2363752 3 70575238 0 R122.938990 & - R.122.938.990
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Al 31 de diciembre de 2011

Estado de resultados:

Ingresos Totales

Costos y gastos totales sin depreciacion

Utilidad antes de otros gastos operativos
no recurrentes y depreciacion;

Otros gastos ¥ gastos por apertura de

hoteles

Utilidad antes de depreciacidn:

Depreciacion

Utilidad de operacion

Al 31 de diciembre de 2010

Estado de resultados:

Ingresos Totales

Costos v gastos totales sin depreciacion

Utilidad antes de oiros gastos operativos
no recutrentes y depreciacion:

Otros gastos y gastos por apertura de

hoteles

Utilidad antes de depreciacion:

Depreciacion

Utilidad de operacion

Compromisos

Operacién
Hetelera

$ 692,772,701
(558,047,020)

134,725,681

(15,907,471)
118,818,210
_(107.750,834)

8. 11.067.376

Operacion
Hotelera

¥ 579,395,630
(439,950,494)

139,445,136

(6,516,085)
132,929,051
._(89.248.232)

343,680,819

Honorarios por Total
Administracion Total Eliminaciones Consolidado
% 170,501,251 $ 863,273,952 $(148,225080)  § 715,047,972
(113,155,007) (671,202,027) 148,225,980 (522,976,047)
57,346,244 192,071,923 - 192,071,925
- (15,907,471) - (15,907,471}
57,346,244 176,164,454 - (76,164,454
- . _(107,750,834) - (107,750,834)
§..57346244 B o84136700 §._ . & 68413620
Honorarios por Total
Administracion Total Eliminaciones Consolidado
$ 138,227,407 $ 717,623,037 $(114,268,237) $ 603,354,800
(103,070,435) (543,020,929) 114,268,237 (428,752,692)
35,156,972 174,602,108 - 174,602,108
- (6,516,085) - (6,516,085)
35,156,972 168,080,023 - 168,086,023
: (89,248.232) e (89.248.232)
5 35156970 § 78831791 5. .- §_78.837.791

Al 31 de diciembre de 2012 existen compromisos para la adquisicion y construccion de inmuebles como

sigue:

a) Contratos de construccion: $44,387,103.

b) Contratos de compra de inmuebles; US$6,693,450
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Contingencia

Por las operaciones con partes relacionadas podrian surgir diferencias de impuestos si la autoridad fiscal al

revisar dichas operaciones considera que los precios y montos ntilizados por la Entidad no son equiparablesa =

los que se utilizan con o entre partes independientes en operaciones comparables,

Explicacion de la transicién a IFRS

La fecha de transicién de la Entidad a las [FRS es el 1 de enero de 2010. En la preparacién de los primetos
estados financieros consolidados bajo IFRS, se han aplicado las reglas de transicién a las cifras reportadas
previamente de conformidad con NIF.

La Entidad aplicé la IFRS len su transicién, La IFRS 1 generalmente requiere la aplicacidn retrospectiva de
las norinas e interpretaciones aplicables a la fecha del primer reporte. Sin embargo, IFRS 1 permite ciertas
exenciones en la aplicacién de algunas normas a los periodos anteriores, con el objeto de asistir a las
entidades en el proceso de transicion,

A la fecha de transicion, la Entidad ha aplicado las signientes excepciones obligatorias de apficacion
retrospectiva de IFRS tal como lo requicre IFRS L. Otras excepciones obligatorias no fireron aplicables.

1. Cdlculo de estimaciones — Las estimaciones a la fecha de transicidn son consistentes con las

estimaciones a esa misma fecha bajo las NIF, a menos que existiera evidencia de error en dichas
estimaciones.
2. Participaciones no controladoras — La Entidad aplico en forma prospectiva eiertos requerimientos de

IAS 27 (2008), Esfados financieros consolidados y separados a partir de ]a fecha de transicion.

La Entidad también ha aplicado las siguientes exenciones voluntatias de aplicacidn retrospectiva de TFRS tal
coino lo requicre IFRS 1:

1. Exenciones referidas a las combinaciones de negocios — La Entidad aplicé la exencion de
combinaciones de negocios. Por lo tanto, no ha reformulado combinaciones de negocios que
ocurrieron antes de la fecha de transicién.

2. Costo asumide — La Entidad aplicd la exencidn de costo asutnido. Por lo tanto, ha elegido utilizar el
valor razonable a la fecha de transicion como su costo asumido, para algunos inmuebles, y el monto
de la revaluacién bajo NIF a la fecha de transicidn como su costo asumido para los demds activos del
rubro de Inmuebles, mobiliario, equipo y mejoras a propiedades arrendadas,

3. Beneficios a empleados - La Entidad aplied la exencion dc bencficios a empleados. Por lo tanto,
reconocio todas las ganancias y pérdidas actuariales acumuladas a la fecha de transicion.

Las siguientes congciliaciones proporcionan la cuantificacion de los efectos de transicién y el impacto en el
capital contable a la fecha de transicién del 1 de enero de 2010 y al 31 de diciembre de 2010, y en el
resultado integral neto y flujos de efectivo por el periodo de transicion del 1 de enero de 2010 y al 31 de
diciembre de 2010, como se muestra a continuacidn:




Conciliacion de capital contable

Nota
Capital contable conforme a NIF
Revaluacion de activos {ijos a)
Depreciacién por componentes b)
Reconocimiento de pérdidas y ganancias
actuariales de pasivos laborales y )
cancelacion de pasivo por terininacion
laboral
Cancelacién de PTU diferida d)
Ajuste por riesgo de crédito en ¢)
instrumentos financieros
Re-cdlenlo de intereses por método de 9
interés efectivo
Combinacién de negocios £)
Intercambio de activos k)
Subtotal
Efecto de impuestos diferidos 1]

Capital contable conforme a IFRS

Conciliacion de la utilidad iutegral consolidada

(Pérdida) Utilidad neta segiin NIF

Transacciones intercompafifas

Depreciacién por componentes

Reconocimiento de las pérdidas o ganancias
actuariales por pasivos laborales y cancelacion de
pasivo por terminacion laboral

Cancelacién de PTU diferida

Ajuste de riesgo de crédito a valuacion de

- instrumentos financieros derivados

Re-calculo de intereses por método de interés
efectivo

Combinacién de negocios

Intercanbio de activos

Subtotal

Efecto de impuestos diferidos

Utilidad neta segun {FRS

31 de diciembre de
2011

$ 2,435,583,866

31 de diciembre de 1 de enero de
2010 2010

$ 2,306,536,330  § 1,413,802,570

1,015,101,650 1,015,101,650 1,015,101,650
(12,478,150) (5,634,176)

7,452,164 6,638,933 3,744,943
(1,044,108) (497,903) (816,682)
(4,000,416) (3,837,872) (4,597,385)

22,932,243 21,682,345 25,184,429

3,184,753 - -

11,478,977 - - )
3,478,210,979 3,339,989,307 2,452,419,525
(308,694,161) (310,185.277) (311,830,104)

§_3,169,516,818

$..3.029,804,030 § 2,140,589,421

2011 2010
$  (516,108) $ 16,012,519
h); 191,919 1,162,208
b) (7,035,892) (6,796,384)
c)
699,596 2,671,797
d) (546,205) 318,779
©) (162,544) 759,513
H 1,249,898 (3,502,086)
£) 3,184,753 ;
h) 11,478,977 -
8,544,394 10,626,346
i) 1,458,548 1.711.486

8 10,002,942

b . 12,337.832
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d)

g)

h)

2011 2019
Reconociiniento de las pérdidas o ganancias
actuariales por pasivos laborales : 113,634 222194
Efecto de conversion de operaciones extranjeras 5,979,335 -
Efecto de impuestos diferidos N 32,568 _ . {66,658)
Utilidad integral consolidada segin JFRS § 16128479 § 12493368

La Entidad valuaba sus activos fijos a costo historico bajo NIF, a la fecha de transicién opté por
utitizar “costo asumido” para ciertos terrenos y edificios, evaludndolos a su valor razonable,
determinado por valuadores independientes.
La Entidad calculaba la depreciacion utilizando porcentajes globales bajo NIF, a pattir de la fecha de
transicion la depreciacion se determiné por componentes. La Entidad concluy6 que sélo los edificios
tienen componentes.
La Entidad reconocia todas las ganancias y pérdidas actuariales de sus pasivos laborales mediante el
“método del corredor” bajo NIF, a partir de 1a fecha de transicién las ganancias y pérdidas actuariales
se reconocenl inmediatamente en el periodo en que surgen como otras partidas de la utilidad integral,
neta de cfecto de impuesto diferido. A la fecha de transicién se reconocieron los efcctos de las pérdidas
y ganancias actuariales acumuladas no reconocidas a la fecha de transicion, en el pasivo por
obligaciones laborales. La Entidad también cancelé el pasivo por terminacion laboral ya que no
cumnple con las caracteristicas para ser reconocido como un pasivo bajo 1FRS.
Ia Entidad reconocia un activo por PTU diferida bajo NIF, para efectos de IFRS este activo no cumple
con los requisitos para su reconocimiento contable por lo que la Entidad dio de baja el activo
reconocide por PTU diterida.
La Entidad valuaba sus instrumentos financieros derivados conforme NIF, dicha valuacién no
incorpora el ajuste por riesgo de crédito a las valuaciones de sus instrumentos financieros derivados,
conforme lo requerido por [48 39, Iustrumentos Financieros-Reconocimiento y Medicidn. Por lo
anterior la Entidad recalculd la valuacién de sus instrumentos financieros derivados,
La Entidad reconocfa los intereses conforme se devengaban bajo NIF, para efectos de IFRS se
recaleuld conforine al método de interés cfectivo requerido por I4S 39, Instrumentos Financieros-
Reconocimiento y Medicidn, los intereses devengados por los préstamos bancarios,
La Entidad realiz¢ una adquisicion de negocio en la que la contraprestacién erogada fue inayor al valor
. razonable de los activos adquiridos, netos de los pasivos asumidos, dicho efecto fue reconocido
reduciendo el valor de los activos bajo NITF, para efectos de IFRS dicho efecto se reclasifico al estado
consolidado de resuliados y otros resultados integrales. .
La Entidad realizé uua compra de derechos fiduciarios 66% del patrimonio de un Fideicomiso del cual
ya posefa un 23%. El finico activo del Fideicomiso era un terreno. Esta transaccion fue contabilizada
como una combinacion de negocios bajo NIF. Bajo TFRS esta transaccion no cumple con las
caracterfsticas de una combinacion de negocios, es un iutercainbio de activos el cual generd una
ganancia por el diferencial de los activos intereambiados que se registréd en el estado de resultados.
La Entidad recalculd y reconocid el impuesto diferido, de acuerdo con 1a IAS 12, Impuesios a la
utilidad, con el importe ajustado de los activos y pasivos segin las [FRS.,
Con el fin de mostrar los resultados de las diferentes operaciones, la Entidad no eliminé ciertas
transacciones entre paftes relacionadas en sus estados de resultados bajo NIF, En virtud de los criterios
establecidos en la IFRS 10, Estados Financieros Consolidados, dichas transacciones fueron
eliminadas.
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30,

31.

Adicional a los ajustes mencionados, otros ajustes fueron aplicados los cuales no impactaron el capital
contable total u otras partidas integrales. Al 31 de Diciembre de 2007 la Entidad reconocid bajo NIF
los efectos de inflacion en sus actives y capital. Para efectos de IFRS los efectos de inflacion son
reconocidos sélo cuando el ambiente en el que la Entidad opera se considera hiperinflacionario y por
tanto se reconocen los efectos correspondientes cuando la inflacidén acumulada de tres afios es cercana
o inayor al 100%, entre otros factores. México dejd de tener una economia hiperinflacionaria en 1997,
Por lo que la Entidad elimind los efcctos de inflacidn de 1997 a 2007 de las cuentas de capital,
registrando el impacto como un incremento en utilidades acumuladas a la fecha de transicion. No
existe impacto en el capital contable consolidado. Los efectos de inflacion reconocidos en activos de
larga duracién no fueron eliminados, debido a que fueron considerados como parte del costo de dichos
activos a la fecha de transicién, usando la excepeidn de costo aswmido bajo la IFRS 1,

Bajo NIF, la Entidad presentaba los cfectos de otras partidas integrales dentro del estado de
variaciones al capital contable, Bajo IFRS, estos efcctos son presentados en un solo estado con utilidad
neta, o en un estado separado, La Entidad opté por presentar otras partidas integrales en un solo estado
de partidas integrales.

Los ajustes anteriores no tuvieron impacto en los flujos de efectivo de la entidad.
Otras diferencias en presentacion |

Por requisitos de presentacion de TFRS las partidas de otros ingresos que se presentaban segiin NIF después
de Ta utilidad de operacion, se presentan couforme a IFRS como parte del subtotal utilidad de operacion.

Hechos posteriores al periodo sobre el que se informa

a. El 14 de enero de 2013, se realizd la adquisicién de la participacion no controladora de Tmpulsora
Plaza Baja Norte, S.A. de C.V. por $71,500,000.

b. El 15 de marzo de 2013, se celebrd un convenio de inversion a través del cnal en la subsidiatia
Promotora Hotelera City Express, S.A. de C.V., sc increment6 su capital social en la parte variable por
$386,772,104 debido a la incorporacidn de nuevos accionistas.

Autorizacion de la emision de los estados financieros consolidados

Los estados financieros consolidados adjuntos fueron autorizados para su emision el 5 de abril de 2013, por el
Ing. Luis Eduardo Barrios Sdnchez, Director General, el Lic. Roberto Palacios Prieto, Director de Finanzas y
Administracion y el C.P, Juan Carlos Pioquinto Vézquez, Director Administrativo, consecuerteinente estos
no reflejan los hechos ocurridos después de esa fecha y estdn sujetos a la aprobacion del Consejo de
Administracién y de la Asamblea Ordinaria de Accionistas de la Entidad quienes pueden decidir su
modificacion de acuerdo con lo dispuesto en la Ley General de Sociedades Mercantiles.

w ok ok ok 8 %
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10 de junio de 2013

Comisién Nacional Bancaria y de Valores
Direccién General de Emisoras Bursatiles
Insurgentes Sur 1971, Torre Norte, PPiso 7
Colonia Guadalupe Inn

01020 Distrito Federal, México

C.P. Maria de Lourdes Aban Sanchez
Direccion General de Emisiones Bursatiles

Atencion:

Hacemos referencia a (i) la oferta piiblica inicial primaria de ciertas Acciones
(segin dicho término se define mas adelante) de nueva emision representativas del
capital social de Hoteles City Express, S AP.L de C.V. ("HCE”, la “Sociedad” o la
“Emisora”), que la Emisora busca realizar en los Estados Unidos Mexicanos ("México")
a través de Ia Bolsa Mexicana de Valores, S.AB. de C.V. (la “BMV"), (ii) la oferta
publica secundaria de ciertas Acciones del capital social de la Sociedad, propiedad de
Luis Eduardo Barrios Sanchez, Harald Feldhaus Herrmann, Juan Luis Elek Klein,
Rafael Moreno Valle Sudrez, Rafael Moreno Valle Rosas, Armando J. Garcia Segovia,
Alberto Ignacio Sanchez Palazuelos, Jorge Garcia Segovia, Eduardo Radl Azcarraga
Pérez, Luis Emilio Azcarraga Pérez, Claudia del Carmen Azcdrraga Bortoni, Mauricio
Romién Azcarraga Bortoni, Carlos Bracho Gonzilez, Stefan Maldonado Sent, Oliver
Carlos Maldonado Sent, Melanie Gisela Maldonado Sent, Gerardo Andrés Lopez
Angulo, Daniela Cristina Lopez Angulo, Barbara Verénica Lopez Angulo, Fideicomiso
No. 851-00587, ALAC Belgium Holding Company NV, International Finance
Corporation, Vaarn BVBA, Jardenne Corporation, S.a rl, Wamex Participaciones,
S.APIL de CV.,, Multinabonal Industrial Fund II, LP., ¢l Fideicomiso Irrevocable
Emisor de Certificados Bursatiles Fiduciarios Ntamero I/00618, Victor Zorrilla Vargas
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y Joel Zorrilla Vargas (conjuniamente, los ”“Accionistas Vendedores”), que los
Accionistas Vendedores buscan realizar en México a través de la BMV, y (iii) la oferta
privada primaria de ciertas Acciones por parte de la Emisora en los Estados Unidos de
América, al amparo de la Regla 144A (Rule 144A) de la Ley de Valores de 1933 (LLS.
Securities Act of 1933) de ese pais (la “Ley _de Valores de 1933”) y en otros paises, al
amparo del Reglamento S (Regulation 5) de la Ley de Valores de 1933 y las
disposiciones legales aplicables en cada uno de los paises donde se realizara dicha
oferta (la “Oferta”).

En relacién con la porcién mexicana de la Oferta, la Emisora ha solicitado
nuestra opinién como abogados externos y, en tal cardcter, hemos revisado
exclusivamente la documentacién e informacién proporcionada por la Emisora que se
sefiala mas adelante, con ¢l fin de rendir una opinién al respecto para los efectos
previstos en el articulo 85, fraccion IV y 87, fraccion 1T de la Ley del Mercado de Valores
(la “LLMV”} y en el articulo 2, fraccién 1, inciso (h) de las Disposiciones de Cardcter
General Aplicables a las Emisoras de Valores y a Otros Participantes del Mercado de
Valores (las “Disposiciones”) emitidas por esa H. Comision Nacional Bancaria y de
Valores (la “Comision”). En consecuencia, el alcance de esta opinién se limita
exclusivamente a la validez y exigibilidad bajo dicha ley de los aclos a que mads
adelante nos referimos. Para efectos de la presente opinién, hemos examinado
tanicamente lo siguiente:

(A) Respecto la debida constitucion y existencia legal de HCE:

(i) Copia certificada de la escritura pablica ndmero 6,162, de fecha 16 de abril
de 2002, otorgada ante Ia fe del Lic. Francisco 1. Hugues Vélez, Notario Piblico
No. 212 del Distrito Federal, cuyo primer testimonio quedd inscrito el 26 de abril
de 2002 en el Registro Pablico de Comercio del Distrito Federal bajo el folio
mercantl nimero 288,399, mediante la cual se constituy6 la Emisora.

(ii) Copia certificada de la escritura pitblica nimero 11,002, de fecha 23 de
octubre de 2007, otorgada ante la fe del Lic. Antonio Andere ’érez Moreno,
Notario Pablico ndimero 231 del Distrito Federal, cuyo primer testimonio quedo
inscrito ¢l 16 de noviembre de 2007 en el Registro Pablico de Comercio del
Distrito Federal bajo el folio mercantil nmero 288,399, mediante la cual la
Emisora adopté la modalidad de Sociedad Anénima Promotora de Inversién de
Capital Variable de conformidad con la LMV, y modificé su denominacién a
Hoteles City Express, S.A.P.I de C.V.
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(i) Copia certificada de la escritura publica namero 14,524, de fecha 6 de
octubre de 2010, otorgada ante la fe del Lic. Antonio Andere Pérez Moreno,
Notario Piblico No. 231 del Distrito Federal, mediante [a cual la Emisora
reformo integramente sus estatutos sociales.

(iv) Copia certificada de la escritura publica ntimero 16,604, de fecha 3 de julio
de 2012, otorgada ante la fe del Lic. Antonio Andere Pérez Moreno, Notario
Publico No. 231 del Distrito Federal, cuyo primer testimonio quedé inscrito el 2
de octubre de 2012 en el Registro Ptiblico de la Propiedad y del Comercio del
Distrito Federal bajo el folio mercantil nimero 288,399, mediante la cual la
Emisora reformé la clausula Trigésimo Segunda de sus estatutos sociales
relativa a la composicion de su consejo de administracion.

(v) Copia certificada de la escritura ptblica nimero 17,749, de fecha 27 de
mayo de 2013, otorgada ante la fe del Lic. Antonio Andere Pérez Moreno,
Notario Pablico No. 231 del Distrito Federal, cuyo primer testimonio quedo
inscrito ¢l 29 de mayo de 2013 en el Registro Pablico de la Propiedad y del
Comercio del Distrito Federal bajo el folio mercantil nitmero 288,399, la cual
contiene la protocolizacion del acta de Asamblea General Ordinaria y
Extraordinaria de Accionistas de HCE de fecha 10 de abril de 2013, mediante la
cual se aprobo, entre otros asunto, sujeto a ciertas condiciones, la cuales se
cumplieron con la celebraciéon de la Asamblea de Accionistas de la Oferta
(segtin dicho término se define a continuacion), el aumento de capital y la
emisién de las acciones correspondientes para ser mantenidas en tesorerfa para
llevar a cabo y consumar la Oferta (la “Asamblea de Accionistas de Aumento™).

(vi) Copia certificada de la escritura publica namero 17,750, de fecha 27 de
mayo de 2013, otorgada ante la fe del Lic. Antonio Andere Pérez Moreno,
Notario Publico No. 231 del Distrito Federal, cuyo primer testimomio quedé
inscrito €l 29 de mayo de 2013 en el Registro Pablico de la Propiedad y del
Comercio del Distrito Federal bajo el folio mercantil niimero 288,399, la cual
contiene la protocolizacién del acta de Asamblea General Ordinaria y
Extraordinaria de Accionistas de HCE de fecha 22 de mayo de 2013, mediante 1a
cual se aprobé y /o ratifico, segin sea el caso, entre otros asuntos, los enlistados
a continuacién (la “ Asamblea de Accionistas de la Oferta” y conjuntamente con
la Asamblea de Accionistas de Aumento las “ Asambleas de Accionistas”):

a) la autorizacién para solicitar la inscripcion de la totalidad de las
acciones ordinarias, nominativas, de libre suscripcién, Serie Unica, sin
expresion de valor nominal representativas del capital social de HCE (las
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“Acciones”) en el Registro Nacional de Valores (el “RNV”") y su listado en
la BMV, asi como la autorizacion para realizar cualquier otro registro o
gestién que sea necesaria para llevar a cabo Ia Oferta;

b) la reforma total de los estatutos sociales de la Emisora a efecto de
adecuar los mismos a las disposiciones establecidas en la LMV y en las
Disposiciones;

c) el aumento de capital y Ja emision de las acciones correspondientes
para ser mantenidas en tesoreria para llevar a cabo y consumar la Oferta;

d)  la conversién y/o reclasificacion de Ja totalidad de las Acciones;

e) una division (splif) de la totalidad de las Acciones, ya sea que las
mismas estén en circulacion y/o se encuentren depositadas en la tesoreria
de la Sociedad, mediante la emision y posterior entrega a los accionistas,
libre de pago, de 3 (tres) nuevas acciones por cada una de las acciones de
las que sean titulares.

Respecto al apego de los estatutos sociales de TICE a lo previsto por la

LMV y las Disposiciones: Los estatutos sociales aprobados por la Asamblea de
Accionistas de la Oferta (los “Estatutos Sociales Modificados”™).

©

Respecto a la validez juridica de los acuerdos de los érganos competentes

que, en su caso, aprueben la emisioén y la Oferta: Las Asambleas de Accionistas.

(D) Respecto la validez juridica de las Acciones y su exigibilidad en contra de
HCE, asi como de las facultades de quienes las suscriban, al momento de su emision:

(i) Los proyectos de los titulos que ampararan las Acciones de la Sociedad.
(ii) Los Estatutos Sociales Modificados aprobados por la Asamblea de
Accionistas de la Oferta.

(ifiy lLa Constancia del Secretario del Consejo de Administracién de HCE
relativa a la integracion del capital social de HCE en términos del Anexo 1D de
las Disposiciones.

En nuestra revision de los documentos antes mencionados, hemos asumido, sin
verificacién alguna, que (a) que las Asambleas de Accionistas referidas en la secciones
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{(v) y (vi) del pérrafo (A) anterior, fueron debidamente convocadas; (b) los hechos
descritos en las Asambleas de Accionistas son ciertos y precisos, y que los mismos
sucedieron tal y como en cada una de ellas se describe, (c) los estatutos sociales de HCE
y sus reformas que revisamos, descritos en las secciones (iii) y (iv) del parrafo (A)
anterior, se encuentran vigenies en sus términos, no han sido modificados de manera
alguna y, se encuentran debidamente inscritos en el Registro Piiblico de la Propiedad y
del Comercio del domicilio social de la Emisora en los casos en los que sea asi
requerido por la legislacion aplicable; (d) los proyectos de los titulos que ampararan las
Acciones, referidos en la seccion (i) del pérrafo (D) anterior, serdn suscritos
sustancialmente en los términos de los proyectos que revisamos y de conformidad a los
requisitos establecidos en los estatutos sociales de la Emisora y en la legislacion
aplicable; (e) la Emisora no ha revocado, limitado o modificado de manera alguna las
facultades otorgados a sus apoderados; y (f) los documentos que nos fueron entregados
como copias certificadas, fotocopias o facsimilares son copias ficles de su original.

Con base en lo anterior, y sujeto a los comentarios y calificaciones descritos
mas adelante, y habiendo considerado aquellas cuestiones de ley que hemos
estimado necesarias, somos de la opinion que:

(i) HCE es una sociedad anénima promotora de inversion de capital variable
debidamente constituida y legalmente existente conforme ala LMV y la Ley General de
Sociedades Mercantiles, y una vez que se cumpla con la condicién suspensiva
establecida en la Asamblea de Accionistas de la Oferta consistente en que la Comision
autorice la Oferta y la inscripcion de las Acciones en el RNV, estard debidamente
constituida y legalmente existente como una sociedad anénima bursatil de capital
variable.

(i) Los Estatutos Sociales Modificados de HCE, como se aprobaron en la
Asamblea de Accionistas de la Oferta, se apegan a lo previsto en la LMV y las
Disposiciones.

(iii) Las resoluciones de las Asambleas de Accionistas fucron vilidas al
momento de ser adoptadas y, en su caso, surtirdn efectos al momento de cumplirse las
condiciones suspensivas establecidas en cada una de dichas Asambleas de Accionistas.

(iv) Asumiendo que (a) la Comision autoriza la inscripcion en el RNV de las
Acciones; y (b) los titulos que amparan las Acciones de la Emisora son suscritos por
Luis Eduardo Barrios Sianchez y Armando ]. Garcia Segovia, como miembros del
Consejo de Administraciéon de la Emisora, Jas Acciones serdn validamente emitidas y
los derechos inherentes a las mismas serdn exigibles en contra de la Emisora.



(v) Los Htulos de acciones que amparardn las Acciones de la Sociedad son
juridicamente vilidos y exigibles frente a HCE, en términos de los Estatutos Sociales
Modificados de HCE que forman parte de la Asamblea de Accionistas de la Oferta y
que tanto Luis Eduardo Barrios Sanchez como Armando ]. Garcia Segovia, ambos
miembros del Conscjo de Administracion de HCE, que firman los titulos de acciones
que ampararan las Acciones de la Sociedad, tienen las facultades necesarias para
suscribir dichos titulos en su calidad de miembros del Consejo de Administracion.

La presente opinién se emite tnica y exclusivamente con base en las leyes de
México en vigor a la fecha de la misma. Para la elaboracién de la presente opinién no
efectuamos ningiin tipo de analisis, investigacion, examen o averiguacion sobre la
Emisora, ni respecto de su eslado contable, fiscal o de cualquier otra naturaleza, ni
obtuvimos ni revisamos ningtn certificado, constancia o documento (incluyendo cartas
poder o folios mercantiles) distinto a los expresamente sefialados en los incisos
anteriores.

Esta opinion se emite a ésta Comisién respecto de la Oferta, exclnsivamente
para los efectos previstos en los Artfculos 85, fraccion 1V y 87, fraccion Il de la LMV y el
Articulo 2, fraccién 1, inciso h) de las Disposiciones.

La presente opinién se emite inicamenle con base en hechos a la fecha de la
misma, y en este acto nos deslindamos de cualquier obligacién o responsabilidad de
actualizar o modificar la opinién o de informarles de cualquier cambio de hechos o
circunstancias, incluyendo sin limitacién alguna, reformas de ley o heclios aplicables a
la Sociedad, que tengan verificativo en cualquier tiempo posterior a la fecha de la
presente opinion.,

La presente opinién sustituye en su integridad, y deja sin efectos, a la opinién
de fecha 7 de junio de 2013 entregada a esa Comision.

Atentamente,

Creel, Garcia-Cuélfar, Aiza y Enriquez, S.C.
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: otorgada ante la fe del Lic. Antomo Andere Pérez Moreno, ntu ‘1‘ de la Notaria Pubhca'
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“que conviene en considerarse.como nacional respecto a las acciones que adquiera o.delas..
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~ mismo, la proteccién de su goblerno ba]o la pena en ¢
: dlChO mterés o parnc1pac16n en beneflcm de la nac1‘ n

s Mé*iéo., ]‘ji‘Striltq'EedéraLa:iii. dejunio de2013. i
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DERECHCS Y OBLIGACIONES DE LOS ACCIONISTAS
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