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FIBRA TERRAFINA

The Bank of New York Mellon, S.A., IBM, Fideicomiso F/00939 y subsidiarias 
Estados de Posición Financiera Consolidado
(Expresados en Miles de Pesos Mexicanos)
(No auditado)

Nota 30 de Septiembre, 30 de Junio,
2013 2013

Activos
Activo no circulante
Propiedades de inversión 2, 9 y 11 20,871,671$               13,219,618$               
(Costo: 30/09/2013 - $20,200,560; 30/06/2013 - $12,553,086)
Instrumentos financieros derivados 10 y 11 10,366                        2,549                          
(Costo: 30/09/2013 - $12,134; 30/06/2013 - $4,658)

Activo circulante
Otros activos 7 84,889                        26,419                        
Impuestos por recuperar 901,043                      39,764                        
Pagos anticipados 19,697                        14,719                        
Anticipo Kimco Realty Corp. -                                  195,353                      
Ingresos devengados 14,622                        13,971                        
Cuentas por cobrar 54,000                        52,924                        
(Reserva para cuentas incobrables: 30/09/2013 - $42,246; 30/06/2013 - $40,072)

Efectivo restringido 4F 5,145                          6,550                          
Efectivo y equivalentes de efectivo 1,226,386                   204,529                      

Total activos 23,187,819                 13,776,396                 

Activos netos atribuible a los inversionistas (patrimonio neto)
Contribuciones netas 13 9,900,604                   9,900,604$                 
Utilidades acumuladas 70,644                        82,583                        
Ajuste de conversión cambiaria 459,514                      464,271                      

Total activos netos 10,430,762                 10,447,458                 

Pasivos
Pasivo no circulante
Préstamos 11 y 12 11,970,821$               3,035,668$                 
(Costo: 30/09/2013 - $12,052,049; 30/06/2013 - $3,035,668)
Depósitos de arrendatario 139,166                      88,016                        

Pasivo circulante
Proveedores y otras cuentas por pagar 8 620,706                      178,105                      
Préstamos 11 y 12 26,364                        27,149                        
(Costo: 30/09/2013 - $26,436; 30/06/2013 - $27,149)

Total pasivo (excluyendo activo neto atribuible a los Inversionistas) 12,757,057                 3,328,938                   

Total pasivos y activos netos 23,187,819$               13,776,396$               

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros consolidados



FIBRA TERRAFINA

The Bank of New York Mellon, S.A., IBM, Fideicomiso F/00939 y subsidiarias 
Estados de Resultados Integrales Consolidado
(Expresados en Miles de Pesos Mexicanos)

(No auditado)

Período del
Tres meses terminados el  20 de Marzo (inicio) al 

Nota 30 de Septiembre de 2013 30 de Septiembre de 2013

Ingresos por rentas 19 254,657$                                    529,086$                                   
Otros ingresos operativos 14 29,626                                        61,330                                       
Gastos operativos relacionados con bienes raíces 15 (70,892)                                       (146,242)                                    
Honorarios y gastos diversos 16 (53,402)                                       (124,226)                                    
Ganancia (pérdida) realizada por venta de bienes raíces 114,356                                      114,356                                     
Utilidad (pérdida) neta por ajuste a valor razonable de las propiedades de inversión 2, 9 y 11 43,995                                        31,078                                       
(Pérdida) utilidad neta no realizada por ajuste a valor razonable
 de los instrumentos financieros derivados (825)                                            (2,030)                                        
(Pérdida) ganancia  cambiaria (2,691)                                         55,882                                       
Utilidad de operación antes de gastos de adquisición 314,824                                      519,234                                     

Menos: Gastos relacionados con adquisiciones 2 (7,140)                                         (75,424)                                      

Utilidad de operación 307,684                                      443,810                                     

Productos financieros 17 287                                             348                                            
Gastos financieros 17 (194,602)                                     (231,936)                                    
Gastos financieros-neto (194,315)                                     (231,588)                                    

Utilidad del periodo 113,369$                                    212,222$                                   

Resultado por CBFI básico 0.00030                                      0.00056                                     

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros consolidados



FIBRA TERRAFINA

The Bank of New York Mellon, S.A., IBM, Fideicomiso F/00939 y subsidiarias 
Estados Consolidado de Variaciones en el Activo Neto (Patrimonio Neto)
(Expresados en Miles de Pesos Mexicanos)
(No auditado)

Nota Contribuciones netas

Reserva para 
ajuste de 

conversión 
cambiaria

Utilidades (pérdidas) 
acumuladas

Total activos netos 
atribuible a los 
Inversionistas

Activo neto contribuido, neto de costos de emisión 13  $                  9,900,604  $                      -    $                              -    $                  9,900,604 

Utilidad integral

Utilidad neta del período -                                    -                           61,116                                                   61,116 

Otros resultados integrales

Ajuste por conversión de divisas 5 -                                    (75,660)                -                                  (75,660)                        

Total de utilidad integral -                                    (75,660)                61,116                         (14,545)                        

Activo neto atribuible a los Inversionistas (patrimonio 
neto) al 31 de Marzo de 2013 13 9,900,604$                   (75,660)$              61,116$                       9,886,060$                  

Distribuciones a tenedores -                                    -                           (16,270)                                               (16,270)

Utilidad integral

Utilidad neta del período -                                    -                           37,737                                                   37,737 

Otros resultados integrales

Ajuste por conversión de divisas 5 -                                    539,931               -                                                          539,931 

Total de utilidad integral -                                    539,931               37,737                         577,668                       

Activo neto atribuible a los Inversionistas (patrimonio 
neto) al 30 de Junio de 2013 13 9,900,604$                   464,271$             82,583$                       10,447,458$                

Distribuciones a tenedores -                                    -                           (125,308)                                           (125,308)

Utilidad integral

Utilidad neta del período -                                    -                           113,369                                               113,369 

Otros resultados integrales

Ajuste por conversión de divisas 5 -                                    (4,757)                  -                                                            (4,757)

Total de utilidad integral -                                    (4,757)                  113,369                       108,612                       

Activo neto atribuible a los Inversionistas (patrimonio 
neto) al 30 de Septiembre de 2013 13 9,900,604$                   459,514$             70,644$                       10,430,762$                

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros consolidados

Atribuible a los Inversionistas



FIBRA TERRAFINA

The Bank of New York Mellon, S.A., IBM, Fideicomiso F/00939 y subsidiarias 
Estados Consolidados de Flujos de Efectivo 
(Expresados en Miles de Pesos Mexicanos)
(No auditado)

Período del 
Tres meses terminados el 20 de Marzo (inicio)

Nota 30 de Septiembre de 2013  al 30 de Septiembre de 2013

Flujos de efectivo de actividades de operación:

Utilidad del período 113,369$                                         212,222$                                   

Ajustes:
(Utilidad)/pérdida neta no realizada por valor razonable de las propiedades de inversión 2, 9 y 11 (43,995)                                           (30,226)                                      
(Utilidad)/pérdida neta no realizada por valor razonable de los instrumentos financieros 825                                                 1,178                                         
Ganancia (pérdida) realizada por venta de bienes raíces (114,356)                                         (114,356)                                    
Amortización de contratos de cobertura de tasa de interes 1,149                                               1,853                                          
(Aumento) disminución en efectivo restringido 1,405                                               (5,144)                                         
(Aumento) disminución en cuentas por cobrar (1,727)                                              (68,621)                                       
(Aumento) disminución en impuestos por recuperar (861,278)                                          (901,043)                                     
(Aumento) disminución en pagos anticipados (4,976)                                              (19,695)                                       
(Aumento) disminución en otros activos (58,470)                                            (84,889)                                       
Aumento (disminución) en depósitos de arrendatarios 51,149                                             139,165                                      
Aumento (disminución) en proveedores y otras cuentas por pagar 442,598                                           620,703                                      

Efectivo neto generado por (utilizado en) actividades de operación (474,307)                                          (248,853)                                     

Flujo de efectivo generado por actividades de inversión

Adquisiciones de propiedades de inversión 2, 9 y 11 (7,848,545)                                       (20,569,699)                                
Disposición de propiedades de inversión 628,208                                           628,208                                      
Anticipo Kimco Realty Corp. -                                                  (195,353)                                     

Efectivo neto generado por (utilizado en) actividades de inversión (7,220,337)                                       (20,136,844)                                

Flujo de efectivo generado por actividades de financiamiento

Adquisición de instrumentos financieros derivados (9,796)                                              (14,164)                                       
Préstamos recibidos 11 y 12 12,944,030                                      22,066,264                                  
Pago de préstamos 11 y 12 (3,925,635)                                       (10,084,830)                                
Pago de costos por emisión de deuda (81,423)                                            (81,423)                                       
Distribuciones pagadas a accionistas (125,308)                                          (141,578)                                     
Producto de la emisión de CBFIs 13 -                                                  9,900,604                                   

Efectivo neto  generado por (utilizado en) actividades de financiamiento 8,801,868                                        21,644,873                                  

Incremento (decremento) neto de efectivo y equivalentes de efectivo 1,107,224                                        1,259,176                                   
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 204,529                                           -                                              
Efectos cambiarios sobre el efectivo y equivalentes de efectivo (85,367)                                            (32,790)                                       

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 1,226,386$                                      1,226,386$                                 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros combinados



The Bank of New York Mellon, S.A., IBM, Fideicomiso F/00939 
Al 30 de Septiembre de 2013 y al 30 de Junio de 2013 

Notas a los Estados Financieros Consolidados  
 

(No auditados) 
 

(Todas las cantidades se expresan en miles de pesos mexicanos, a menos que se indique lo contrario) 
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1. INFORMACIÓN GENERAL 
 

Terrafina (“Terrafina” ó el “Fideicomiso”) es un fideicomiso mexicano creado conforme al Contrato de Fideicomiso F/00939 de 
fecha 29 de enero de 2013 (modificado el 15 de marzo de 2013) que celebra PLA Administradora Industrial, S. de R.L. de C.V. 
como fideicomitente y fideicomisario (el “Fideicomitente”) y The Bank of New York Mellon, S.A., Institución de Banca 
Múltiple, como fiduciario (el “Fiduciario”) y Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero, como representante 
común (el “Representante Común”) de los tenedores de los certificados bursátiles fiduciarios inmobiliarios (“CBFI”).  
 

El Fideicomiso inició operaciones en marzo de 2013, anclado por un portafolio Industrial y constituido principalmente para 
adquirir, construir, ser propietario, desarrollar, arrendar y administrar bienes inmuebles en México, así como otorgar 
financiamientos para dichos propósitos garantizados por los respectivos bienes inmuebles arrendados. 
 

Terrafina tiene su domicilio fiscal localizado en Andrés Bello 10 piso 17, Colonia Polanco, Miguel Hidalgo, México D.F., 
11560. 
 

Con fecha 15 de marzo de 2013, se celebró un convenio de aportación donde los Fideicomisos Aportantes (según dicho 
término se define más adelante) transmiten al Fideicomiso  un total de 145 propiedades (entendidas como unidades de negocio) 
(“Portafolio Inicial”). El Portafolio Inicial consta de almacenes y otras propiedades de manufactura ligera, con una 
ubicación principalmente en mercados en el Centro, Bajío y Norte de México. En contraprestación a la entrega de 
85,314,635 CBFIs (los cuales tienen un  período de restricción de venta de seis meses siguientes a la fecha de la Oferta 
Global), incluyendo las opciones de sobreasignación descritas en los incisos a, b y c, y un pago en efectivo de $3,641,865; el 
Fideicomiso también adquirió indirectamente todos los derechos sobre los contratos de arrendamiento existentes respecto de 
las propiedades que conforman el Patrimonio Inicial. 
 

La Operación se llevó a cabo de la siguiente manera: 
 

(i) Los Fideicomisos Aportantes se componían de veinte fideicomisos mexicanos (PLA Industrial Fund I, LLC “PLA 
Fondo I” que contaba con 42 propiedades y PLA Industrial Fund II, LLC “PLA Fondo II” que contaba con 103 
propiedades).  

 

(ii) Se crearon 19 fideicomisos (las “Propiedades de los Fideicomisos Iniciales”), cuyos derechos sobre las propiedades 
pertenecían a los Activos de los Fideicomisos Iniciales que directa o indirectamente transferidos. Los Fideicomiso 
Contribuidos eran inicialmente, de acuerdo con su participación, dueños de los certificados fiduciarios de las 
Propiedades de los Fideicomisos iniciales. 
 

(iii) Se crearon dos fideicomisos de certificados de participación ordinaria, formalizados con dos contratos de 
fideicomisos irrevocables identificados, respectivamente con los números F/1411 y F/1412 (“Fideicomiso CPO A” 
y “Fideicomiso CPO B” respectivamente, y Fideicomisos “CPOs” conjuntamente), ambos de fecha 5 de marzo de 
2013, celebrados entre PLA XI, LLC, como fideicomitente inicial, Banco Invex, S.A., Institución de Banca 
Múltiple, Invex Grupo Financiero, Fiduciario, como fiduciario, y The Bank of New York Mellon, S.A., Institución 
de Banca Múltiple, como representante común. 

 

El Fideicomiso CPO A adquirió indirectamente los derechos fideicomisarios relacionados con 116 propiedades 
($233.88  millones de Dólares americanos). 

 
El Fideicomiso CPO B adquirió indirectamente los derechos fideicomisarios relacionados con 29 propiedades 
($136.42 millones de Dólares americanos). 

  



The Bank of New York Mellon, S.A., IBM, Fideicomiso F/00939 
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1. INFORMACIÓN GENERAL (continúa) 
 

(iv) Los Fideicomisos Aportantes transmitieron sus derechos fideicomisarios en los Fideicomisos de Propiedades 
Inciales a los Fideicomisos CPO a cambio de los Certificados de Participación Ordinaria (los “CPOs”) 
representativos de derechos sobre el Portafolio Inicial.  
 

(v) Los Fideicomisos Aportantes transmitieron indirectamente a Terrafina el Portafolio Inicial mediante la transmisión 
de los CPOs antes mencionados, en contraprestación a la entrega de un total de 85,314,635 CBFIs y un pago en 
efectivo de $3,641,865 ($294.1 millones de Dólares americanos). 
 

(vi) Los Fideicomisos Aportantes, distribuyeron los CBFIs a los inversionistas originales de los beneficiarios anteriores 
así como los recursos en efectivo.    

 

(vii) El 19 de marzo, día de la emisión, Terrafina adquirió los Fideicomisos CPOs. 
 

(viii) Se utilizaron una parte de los recursos netos de la Oferta Global para repagar parte de un crédito denominado 
“Crédito JP Morgan” por $35 millones de Dólares, la totalidad del crédito denominado “Citibank” por $364.64 
millones de Dólares y de un crédito denominado “Crédito Cuautitlán” se hizo uso de una porción de la Línea de 
Crédito Revolvente por $10.59 millones de Dólares. 

 

(ix) Al término de la Oferta Global y las Operaciones de Formación, el Portafolio Inicial está compuesto por 
145 Propiedades iniciales (132 inmuebles industriales y 13 reservas de terrenos en México) siendo Terrafina el 
único propietario de cada uno de los CPOs emitidos por los Fideicomisos CPOs, siendo sujeto a Hipotecas 
y al Fideicomiso de Garantía.  

 

El 19 de marzo de 2013, Terrafina comenzó a cotizar sus acciones en la Bolsa Mexicana de Valores con la clave de TERRA13, 
con una oferta inicial de 340,055,000 “CBFI” que incluyen la opción de sobreasignación, a través de una oferta global como 
sigue: 
 

(a) Una oferta internacional de 180,055,000 CBFIs (incluyendo la opción de sobreasignación Internacional)  que incluyen 
156,569,565 CBFIs (sin incluir la opción de sobreasignación internacional 23,485,435) en los Estados Unidos a 
compradores institucionales calificados según se define en la Regla 144A de la Ley de Valores de Estados Unidos y en 
otros países fuera de México y de Estados Unidos, para ciertas personas no residentes en Estados Unidos según la 
Regulación S de la Ley de Valores de Estados Unidos. 
 

(b) Una oferta pública simultánea en México de 160,000,000 CBFIs (incluyendo la opción de sobreasignación en México) 
que incluyen 139,130,435 CBFIs (sin incluir la sobreasignación en México 20,869,565).  
 

(c) Por otra parte, una emsión de 40,959,635 CBFIs para el pago a los Fideicomisos Aportantes por la operación de 
formación que se describe anteriormente. 

 

Para el desarrollo de su operación el Fideicomiso ha celebrado los siguientes contratos: 
 

(i) Un contrato de Asesoría con PLA Administradora Industrial, S. de R.L. de C.V. (el “Asesor"), una sociedad de 
responsabilidad limitada de capital variable, compañía afiliada de PREI Latin America, quien proporcionará 
servicios de asesoría y de administración de inversiones de inmuebles, así como servicios relacionados. 
 

(ii) Un contrato de Administración con TF Administradora, S. de R.L. de C.V., a fin de que esta última desempeñe 
ciertos servicios de administración en favor del Fideicomiso.  
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2. EVENTOS SIGNIFICATIVOS 
 
El 27 de septiembre de 2013, Terrafina adquirió un portafolio de 85 propiedades industriales a Kimco Realty Corp. y Parques 
American Industries, S. A. de C. V. por $605,326 millones de Dólares americanos ($7,876 millones de pesos). De igual 
manera, también se adquirieron los derechos sobre los contratos de arrendamiento existentes. Derivado de esta transacción se 
originó un IVA pendiente por recuperar, mismo que será solicitado en devolución durante el cuarto trimetre del 2013. 
 
3. BASES DE PREPARACIÓN 
 

Los estados financieros consolidados adjuntos han sido preparados de conformidad con el Estándar Internacional de 
Contabilidad (IAS por sus siglas en inglés) 34 “Reportes Financieros Intermedios” de conformidad con las Normas 
Internacionales de Información Financiera (IFRS por sus siglas en inglés) emitidas por el Comité de Interpretaciones de las 
Normas Internacionales de Información Financiera (IFRIC por sus siglas en inglés) y el Comité Permanente de 
Interpretaciones (SIC por sus siglas en inglés). 
 

Los estados financieros consolidados que se acompañan fueron autorizados para su emisión el 24 de Octubre de 2013, por el 
comité de auditoría y, por el comité técnico de Terrafina. 
 
Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base de negocio en marcha, utilizando el costo histórico, 
excepto por la revaluación de propiedades de inversión, préstamos e instrumentos financieros derivados, mismos que han sido 
medios a valor razonable. 
 

La preparación de estados financieros de conformidad con las IFRS requiere el uso de ciertas estimaciones contables críticas. 
También requiere que la administración ejerza su criterio al aplicar las políticas contables del Fideicomiso. Los cambios en 
supuestos pueden tener un impacto significativo en los estados financieros del periodo en que los supuestos cambien. La 
administración considera que los supuestos subyacentes son adecuados. Las áreas que involucran un mayor nivel de criterio o 
complejidad, o las áreas en las que los supuestos o las estimaciones son significativas para los estados financieros 
consolidados, se revelan en la Nota 6. 
 
El Fideicomiso presenta sus costos y gastos en el estado de resultados integrales consolidados bajo el criterio de clasificación 
con base en función de partidas. 
 

La IFRS 13 pretende mejorar la consistencia y reducir la complejidad al proporcionar una definición exacta del valor 
razonable, así como una única fuente de medición del valor razonable y los requisitos de revelación para su uso en todas las 
IFRS. Los requisitos no amplían el uso de la contabilidad a valor razonable pero ofrecen una guía sobre cómo se debería 
aplicar cuando su  uso ya es obligatorio o permitido por otras normas de IFRS. Los estados financieros consolidados del 
Fideicomiso adoptaron de forma anticipada la IFRS 13 y las revelaciones requeridas (ver Nota 11).  
 

Nuevas normas y modificaciones adoptadas por el Fideicomiso 
 
No hay regulaciones nuevas (IFRS) o interpretaciones (IFRIC) que sean obligatorias por primera vez para el año fiscal 
transcurrido iniciado en o posterior al 1 de Enero de 2013 con un impacto material esperado en los estados financieros 
consolidados del Fideicomiso. 
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3. BASES DE PREPARACION (continúa) 
 
Nuevas normas e interpretaciones aún no adoptadas 
 

Nuevas normas y modificaciones a las normas e interpretaciones vigentes para períodos anuales que hayan comenzado 
posterior al 1 de Enero de 2013. 
 

Modificaciones a la IFRS 10, "Estados Financieros Consolidados" – Es el pronunciamiento más reciente del IASB respecto a estados 
financieros consolidados. Durante el desarrollo de dicha Norma, el IASB consideró la introducción de una excepción a la 
consolidación de las entidades cuyo único objeto social es realizar inversiones para la revalorización del capital, ingresos por 
inversiones, o ambos, y que evalúan el rendimiento de las inversiones en base al valor razonable. Estas entidades son nombradas 
comúnmente como entidades de inversión. Las modificaciones de las Entidades de Inversión establecen una excepción a los 
requisitos de consolidación y en su lugar requieren a las entidades de inversión que presenten sus inversiones en subsidiarias como 
una inversión neta, las cuales serán valuadas a su valor razonable. La excepción significa que las entidades de inversión serán 
capaces de valuar todas sus inversiones a valor razonable a través de los requisitos establecidos en las IFRS. 
 
Modificaciones a IAS 27 "Estados Financieros Separados" – Emitida en Mayo de 2011, remplaza a la norma IAS 27 (2008). El 
alcance de esta norma se ve restringido por esta modificación únicamente a estados financieros individuales, ya que los aspectos 
relacionados con la definición de control y consolidación fueron eliminados e incluidos en la norma IFRS 10. Se permite su 
adopción anticipada junto con las normas IFRS 10, IFRS 11 e IFRS 12, así como las modificaciones a la norma IAS 28. 
 
IFRS 10 “Estados Financieros Consolidados” – Establece aclaraciones y nuevos parámetros para la definición de control, como el 
concepto determinante para definir si una entidad debe ser incluida en los estados financieros consolidados de la empresa 
controladora. Esta norma provee guías adicionales para asistir en la determinación de control cuando es difícil definirlo. Esta norma 
es de carácter obligatorio para los períodos anuales que comiencen a partir del 1 de Enero de 2013; posterior a la evaluación de las 
aplicaciones y consecuencias de la norma, el Fideicomiso no tiene impacto material alguno que se desprenda de este cambio. 
 
IFRS 11 “Acuerdos Conjuntos” – Incluye el requerimiento de revelar  todas las formas de negocios conjuntos en las cuales dos o 
más partes tienen control conjunto. La IFRS 11 tiene efecto para los períodos de presentación de los informes anuales a partir del 1 
de Enero de 2013. 
 
IFRS 12, "Revelaciones de Participaciones en Otras Entidades" – Incluye el requerimiento de revelar todas las formas de 
participación en otras Entidades, incluyendo negocios conjuntos, asociadas, Entidades con propósito especial y otros vehículos fuera 
de balance. 
 
No existen nuevas normas (IFRS) o interpretaciones (IFRIC) que aún no sean obligatorias y que se espere tengan un impacto 
material en el Fideicomiso. 
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4. RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES  
 

Las principales políticas de contabilidad adoptadas para la preparación de estos estados financieros consolidados son las que se 
describen a continuación: 
 

A. BASES DE CONSOLIDACION 
 

Los estados financieros consolidados incluyen los activos netos y los resultados de operaciones de las entidades que se 
mencionan a continuación controladas por Terrafina para el período terminado el 30 de Septiembre de 2013 y el 30 de Junio de 
2013. Todos los saldos y las transacciones intercompañía han sido eliminados de los estados financieros consolidados. 
 

Fiduciario: HSBC México, S. A., Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria, como 
Fiduciario de los siguientes números de Fideicomiso: 

 Fideicomiso F/307823 
 Fideicomiso F/307831 
 Fideicomiso F/307840 
 Fideicomiso F/307858 
 Fideicomiso F/307866 
 Fideicomiso F/307874 
 Fideicomiso F/307882 
 Fideicomiso F/307890 
 Fideicomiso F/307904 
 Fideicomiso F/307912 
 Fideicomiso F/307920 
 Fideicomiso F/307939 
 Fideicomiso F/307947 
 Fideicomiso F/307955 
 Fideicomiso F/307963 
 Fideicomiso F/307971 
 Fideicomiso F/307980 
 Fideicomiso F/308030 
 Fideicomiso F/308048 
 Fideicomiso F/308293 
 Fideicomiso F/308285 

 
Fiduciario: Banco Invex, S. A., Institución de Banca Múltiple, Invex Grupo Financiero como fiduciario de los siguientes 
números de Fideicomiso: 

 Fideicomiso F/1411 
 Fideicomiso F/1412 

 
Fiduciario: Deutsche Bank México, S. A., Institución de Banca Múltiple, División Fiduciaria, como fiduciario de los siguientes 
números de fideicomiso: 
 

 Fideicomiso F/128 – (Ver nota 2) 
 Fideicomiso F/129  – (Ver nota 2) 
 Fideicomiso F/824 
 Fideicomiso F/1487  

 
Fiduciario: The Bank of New York Mellon, S. A., como fiduciario de los siguientes números de fideicomiso: 

 Fideicomiso F/666 – (Ver nota 2) 
 Fideicomiso F/463 – (Ver nota 2) 
 Fideicomiso F/824 – (Ver nota 2) 

 

TF Administradora, S. de R.L. de C.V.   
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4. RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES (continúa) 
 
B. COMBINACIONES DE NEGOCIOS  
 
El Fideicomiso aplica el método de adquisición para el reconocimiento de las combinaciones de negocios. La contraprestación 
transferida por el Fideicomiso para obtener el control de una entidad es basado en el valor razonable de las entidades 
transferidas, los pasivos asumidos y las participaciones de patrimonio emitidas por el Fideicomiso, éstas últimas en caso que 
las hubiere, asimismo incluye el valor razonable de cualquier activo o pasivo que derive de un acuerdo que implique una 
contraprestación contingente. Los costos de adquisición se registran como gastos en el momento en que se incurren. 
 
El Fideicomiso reconoce los activos identificables adquiridos y pasivos asumidos en una combinación de negocios, 
independientemente de si han sido reconocidos previamente en los estados financieros de la adquirida antes de la adquisición. 
Los activos adquiridos y los pasivos asumidos se miden a su valor razonable a la fecha de adquisición. 
 
C. CONVERSIÓN DE MONEDA EXTRANJERA  

(a) Moneda funcional y de reporte. 
 
Los conceptos que se incluyen en estos estados financieros consolidados se miden usando la moneda funcional el Dólar 
Estadounidense ("Dólar" o "Dls") convertidos a Pesos mexicanos ("Pesos" o "MXN"), la cual es la moneda de reporte del 
Fideicomiso.  
 
(b) Transacciones y saldos.  
 
Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de cambio vigentes en las 
fechas de las transacciones. Los activos y pasivos en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando el tipo 
de cambio vigente en la fecha del estado de situación financiera. Las ganancias y pérdidas cambiarias surgidas de la conversión 
se incluyen en la ganancia (pérdida) neta no realizada por transacciones en moneda extranjera.  
 
(c) Conversión.  
 
La conversión de la información histórica del Fideicomiso al 30 de Septiembre de 2013 y al 30 de Junio 2013, se realizó de la 
siguiente forma: 
 

(i) los activos y pasivos de cada estado de situación financiera presentado fueron convertidos al tipo de cambio de 
cierre de dicho estado de situación financiera; 

 
(ii) los componentes del activo neto fueron convertidos al tipo de cambio histórico; 

 
(iii) los ingresos y gastos de cada estado de resultados integral fueron convertidos al tipo de cambio promedio 

mensual (correspondiente a los días en que se tuvo operación, a menos que dicho promedio no constituya una 
aproximación razonable del efecto acumulado de las tasas en vigor a la fecha de transacción, en cuyo caso los 
ingresos y gastos se convierten a las fechas de las transacciones); y  

 
(iv) todas las diferencias de cambio son reconocidas en el estado de resultados integral. 
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4. RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES (continúa) 
 
C. CONVERSIÓN DE MONEDA EXTRANJERA (continúa) 
 
En estos estados financieros consolidados, las diferencias cambiarias derivadas de la conversión del activo neto a sus montos 
históricos se registran en otras utilidades integrales. 
 
Los tipos de cambio utilizados para la preparación de estos estados financieros consolidados fueron los siguientes (fuente: 
www.SAT.gob.mx): 
 
Período que terminó el  Tasa a fin de periodo Tasa promedio 

 
30 de Septiembre de 2013 MXN/USD  13.0119        12.9160 

 
                30 de Junio de 2013 MXN/USD                   13.0235        12.4556 
 
D. ARRENDAMIENTOS  
 
Los arrendamientos en los que se retienen parte significativa de los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad por parte del 
arrendador, se clasifican como arrendamientos operativos (ver Nota 4L). 
 
Las propiedades arrendadas bajo arrendamiento operativo se incluyen en propiedades de inversión en el estado de situación 
financiera (ver Nota 9). Ver Nota 4L para información sobre el reconocimiento de ingresos por arrendamiento. 
 
El Fideicomiso realiza pagos a ciertos agentes por servicios relacionados a la negociación de contratos de arrendamiento con 
los arrendatarios. Las cuotas de arrendamiento se capitalizan dentro del valor en libros de la propiedad de inversión respectiva.  
 
E. PROPIEDADES DE INVERSIÓN 
 
Las propiedades que se mantienen para generar utilidades por arrendamiento a largo plazo o para apreciación de capital, o 
ambos, que no son utilizadas por los propietarios son clasificadas como propiedades de inversión. Las propiedades de inversión 
incluyen terrenos de dominio absoluto, edificaciones industriales de dominio absoluto y propiedades en construcción ó 
desarrollo para uso futuro como propiedades de inversión. 
 
Las propiedades de inversión se registran inicialmente a costo de adquisición, incluyendo los costos de operación relacionados. 
 
Después del reconocimiento inicial, las propiedades de inversión se registran a valor razonable.  
 
El Asesor determina el valor razonable de las propiedades de inversión con base en los reportes de avalúo preparados por 
terceros independientes. El objetivo de un avalúo es calcular el valor razonable de una propiedad en una fecha específica. Los 
avalúos a valor razonable requieren del ejercicio de criterios subjetivos.  
 
Los avalúos de bienes raíces están sujetos a diferentes supuestos y limitaciones a la fecha de avalúo. Existen muchos supuestos 
individuales que podrían ser sustentables y razonables, y la interacción y complementación de diferentes supuestos, o el uso de 
diferentes metodologías aceptadas, pueden producir estimaciones muy distintas al valor de una misma propiedad.   
 
Las valuaciones deberían ser consideradas sólo como estimaciones de valor y no como una medida del valor de realización. 
Incluso, dichas valuaciones podrían estar sujetas a cambios con el paso del tiempo. 
 
El valor razonable de una propiedad de inversión refleja, entre otras cosas, los ingresos por arrendamientos en curso y 
supuestos sobre ingresos por arrendamientos futuros en virtud de las condiciones de mercado existentes. 
 
El valor razonable también refleja, sobre bases similares, cualquier salida de efectivo que se podría esperar con respecto de la 
propiedad. 
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4. RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES (continúa) 
 
E. PROPIEDADES DE INVERSIÓN (continúa) 
 
La medición a valor razonable de propiedades en construcción se aplica sólo si se considera que el valor razonable se puede 
medir de forma confiable. Puede ser a veces difícil determinar de forma confiable el valor razonable de una propiedad de 
inversión en construcción. Para poder evaluar si el valor razonable de una propiedad de inversión en construcción se puede 
determinar de forma confiable, la administración toma en cuenta los siguientes factores, entre otros: 
 
 Las disposiciones del contrato de construcción. 
 El grado de avance. 
 Si el proyecto/la propiedad se considera estándar (típica del mercado) o no estándar. 
 El nivel de confiabilidad de las entradas de efectivo después de completada la obra. 
 El riesgo de desarrollo específico de la propiedad. 
 La experiencia previa con construcciones similares. 
 El estado de los permisos de construcción. 
 
Los gastos posteriores se agregan al valor en libros de la propiedad de inversión sólo cuando es probable que los beneficios 
económicos futuros asociados a ese concepto serán recibidos por el Fideicomiso y el costo del mismo pueda ser medido de 
forma confiable. Todos los otros costos de reparación y mantenimiento se cargan al estado consolidado de utilidades integrales 
durante el periodo financiero en que se incurren. 
 
Los cambios en valor razonable se registran en el estado consolidado de utilidades integrales. 
 
Las propiedades de inversión se eliminan ya sea cuando se han dado de baja o cuando se dejan de usar de forma permanente y 
no se espera obtener beneficios económicos futuros por su disposición. 
 
F. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 
 
El efectivo y equivalentes de efectivo incluyen efectivo en bancos y depósitos a corto plazo con un vencimiento inicial menor a 
tres meses. Los ingresos por intereses sobre depósitos a corto plazo se reconocen usando el método de línea recta.  
 
G. EFECTIVO RESTRINGIDO 
 
El efectivo restringido representa fondos que se mantienen en Fideicomisos de garantía para el pago de mantenimiento, 
intereses y el principal relacionados con los préstamos. 
 
Las reservas que se incluyen en el efectivo restringido son requeridas por los prestadores con base en los documentos del 
préstamo para cubrir pagos de intereses en caso de incumplimiento y para fines específicos tales como mejorías por parte del 
arrendatario e inversiones en activos fijos.  
 
H. ACTIVOS FINANCIEROS  
 
Los activos financieros incluyen otros activos, pagos anticipados y cuentas por cobrar que no son derivados financieros, con 
pagos fijos o determinables que no se cotizan en un mercado activo. Estos se incluyen en activo circulante, excepto cuando sus 
vencimientos son mayores a 12 meses después de la fecha de cierre del ejercicio, en cuyo caso se clasifican como activo no 
circulante. 
 
Las cuentas por cobrar se reconocen inicialmente a valor razonable y más tarde se miden al costo amortizado usando el método 
de intereses efectivos, menos la estimación por deterioro. Al final de cada ejercicio, el Fideicomiso evalúa si existe evidencia 
objetiva de que las cuentas por cobrar han sufrido deterioro, en cuyo caso se reconocen en utilidad de operación.  Se realiza 
una estimación del monto de cuentas por cobrar con deterioro cuando ya no es probable que dichas cuentas se puedan cobrar en 
su totalidad, dependiendo de si existe evidencia objetiva de que haya indicios de deterioro. Las cuentas por cobrar no 
recuperables se reconocen como una pérdida inmediatamente después de que se identifican como tales. 
 
Los pagos anticipados incluyen principalmente seguros pagados por anticipado y que son amortizados durante el periodo de 
servicio.   
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4.  RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES (continúa) 
 

I. PRÉSTAMOS 
 

Todos los préstamos se registran en un inicio a valor razonable, que es la cantidad recibida.  Todos los costos por préstamos se 
cargan a resultados, excepto los costos por préstamos relacionados con un activo calificado (ver Nota 4J). 
 

Después del reconocimiento inicial, los préstamos se registran a valor razonable, que refleja los cambios en tasas de interés, 
primas de amortización o descuentos y vencimiento, de conformidad con IAS 39, tomando en cuenta que los préstamos pasivos 
financieros designados a valor razonable a través del reconocimiento de la utilidad o pérdida, que son administrados y cuyo 
desempeño es evaluado sobre bases de valor razonable, de conformidad con una estrategia documentada de administración de 
riesgos o de inversión. Los préstamos son“ pasivos financieros no derivados“ con pagos fijos o determinables que no cotizan 
en un mercado activo.  
 

Los préstamos se clasifican como pasivo a corto plazo a menos que el Fideicomiso tenga un derecho incondicional para diferir 
el pago de un pasivo por al menos 12 meses después del cierre del periodo. 
 

Debido a que el Fideicomiso administra y evalúan el desempeño sobre la base del valor razonable de acuerdo con su estrategia 
de inversión (Inversiones Inmobiliarias), el uso de la opción de valor razonable para medir los préstamos es consistente con la 
estrategia de administración de riesgos e inversión del Fideicomiso.  
 

J. COSTOS DE PRÉSTAMOS 
 

Los costos de préstamos que son directamente atribuibles a la adquisición o construcción de un activo calificado (que cumple 
el requisito de que lleva un tiempo considerable para que esté listo para el uso para el que está destinado o para su venta) se 
capitalizan como parte del costo del activo. Cualquier otro costo por préstamo se carga a resultados en el periodo en que 
ocurre. Los costos de préstamos consisten de intereses incurridos por una entidad en relación con fondos tomados en préstamo. 
 

Los intereses se capitalizan a partir del inicio del trabajo de desarrollo hasta la fecha en que el activo está listo para su uso o 
venta. La capitalización de costos de préstamos se suspende en caso de periodos prolongados de interrupción en la actividad de 
desarrollo. Los intereses también se capitalizan sobre el costo de adquisición del terreno de una propiedad adquirida 
específicamente para su re-desarrollo, pero únicamente cuando están en curso las actividades necesarias para preparar al activo 
para su re-desarrollo. 
 

K. PROVISIONES 
 

Las provisiones de pasivo reconocidas en el balance general representan obligaciones presentes en las que es probable la salida 
de recursos económicos para liquidar la obligación. Estas provisiones se han registrado contablemente bajo la mejor estimación 
razonable efectuada por la Administración para liquidar las obligaciones presentes; sin embargo, los resultados reales podrían 
diferir de las provisiones reconocidas. 
 

L. DEPÓSITOS DE ARRENDATARIOS  
 

Los depósitos de arrendatarios se reconocen conforme se reciben y representan la obligación del Fideicomiso de devolver dicha 
cantidad al arrendatario al final del contrato, bajo ciertas circunstancias establecidas en los contratos respectivos.  
 
M. RECONOCIMIENTO DE INGRESOS 
 
Los ingresos incluyen ingresos por arrendamiento y cargos por servicios, así como cargos de administración de las 
propiedades. 
 

Los ingresos por arrendamiento derivados de arrendamiento operativo se reconocen sobre la base de línea recta a lo largo del 
periodo de arrendamiento.   
 

Un contrato de arrendamiento es un acuerdo por el cual el arrendador cede al arrendatario, a cambio de un pago o una serie de 
pagos, el derecho a utilizar un activo durante un período acordado. 
 

Cuando el Fideicomiso ofrece incentivos, el costo de incentivos se reconoce en el período de arrendamiento, sobre la base de 
línea recta, como una reducción de los ingresos por arrendamiento  
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4.  RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES (continúa) 
 
N. RECONOCIMIENTO DE INGRESOS (continúa) 
 
Estos incentivos se presentan en los ingresos devengados en el estado de situación financiera. Los cargos por servicio y 
mantenimiento se reconocen en el período contable en el que se presentan los servicios. 
  
O. RESULTADO POR CBFI 
 
El resultado por CBFI se calcula dividiendo las utilidades del Fideicomiso atribuibles a los titulares de CBFIs entre el número 
promedio ponderado de CBFIs circulantes durante el período financiero. El resultado por CBFI diluido se calcula dividiendo 
los resultados del Fideicomiso atribuibles a los titulares de los CBFIs entre el número promedio ponderado de CBFIs que 
emitirán ejerciendo la sobreasignación.  
 
P. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS 
 
El Fideicomiso lleva a cabo transacciones de límites de crédito (“Caps”) con importantes Entidades financieras no 
relacionadas. 
 
El Fideicomiso utiliza caps para reducir el efecto de las fluctuaciones de tasas de interés o el riesgo de tasa de interés de gastos 
por interés relacionados con ciertas inversiones inmobiliarias sujetas a tasas de interés variable. Dichos instrumentos 
financieros derivados se reconocen inicialmente a su valor razonable en la fecha en que se celebra el contrato, y 
posteriormente,  se vuelven a medir a su valor razonable. Los derivados se contabilizan como activos cuando el valor razonable 
es positivo y como pasivos cuando el valor razonable es negativo.  
 
El Fideicomiso registra los caps de tasas de interés a su valor razonable, el cual se determina utilizando los modelos de flujos 
de efectivo descontados.  Los supuestos clave de los modelos incluyen los términos contractuales del contrato junto con las 
aportaciones de información observables significativas, que incluyen las tasa de interés, los márgenes de crédito y otros 
factores tales como nuestro propio riesgo de incumplimiento así como el de nuestras contrapartes.  Dichos derivados se 
manejan en el mercado extrabursátil (OTC por sus siglas en inglés) y se clasifican en el Nivel 2 de la jerarquía de valor 
razonable.  Los derivados de OTC clasificados en el Nivel 2 se valúan utilizando modelos generalmente aceptados en la 
industria de servicios financieros que usan información de valores de mercado observables o cotizados de forma activa, 
cotizaciones no vinculantes de intermediarios comerciales, proveedores de precios de terceros y/o actividades de negociación 
recientes.  
 
El Fideicomiso ha registrado los valores razonables de los caps bajo "Instrumentos Financieros Derivados" en el estado de 
situación financiera consolidado.  La consecuente utilidad (pérdida) no realizada se incluye en el estado consolidado de 
resultados integrales bajo "Utilidad (pérdida) neta no realizada por ajuste a valor razonable de los instrumentos financieros 
derivados". 
 
Q. HONORARIOS Y GASTOS DIVERSOS 
 
Los honorarios y gastos diversos incluyen honorarios legales, de contabilidad, de auditoría y otros honorarios profesionales. 
Estos se reconocen en el estado consolidado de utilidad integral en el periodo en el que se incurren (o sobre la base de lo 
devengado). 
 
R. IMPUESTOS 
 
Terrafina tiene un tratamiento de Fideicomiso de Inversión en Bienes Raíces “FIBRA”, de conformidad con los Artículos 223 
y 224 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta “LISR” para efectos  fiscales a partir del término del ejercicio fiscal que concluirá 
el 31 de diciembre de 2013. 
 
Terrafina debe distribuir a los tenedores de sus CBFIs anualmente, por lo menos el 95% del resultado fiscal neto del ejercicio 
fiscal inmediato anterior. Cuando el monto del resultado fiscal distribuido por el Fiduciario Emisor en un ejercicio sea menor al 
100% del resultado fiscal obtenido por el Fideicomiso en ese ejercicio, el Fiduciario Emisor deberá pagar el Impuesto sobre la 
Renta por la diferencia, aplicando la tasa del 30% a esa diferencia, por cuenta de los Tenedores Personas Morales, sin 
identificarlos, y el impuesto pagado será acreditable para dichos tenedores, cuando reciban el ingreso proveniente de la citada 
diferencia. En ningún caso el Fiduciario Emisor podrá distribuir una cantidad menor al 95% del resultado fiscal obtenido en 
cada ejercicio.   
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4.  RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES (continúa) 
 
Q. IMPUESTOS (continúa) 
 
El Fiduciario Emisor determinará el ingreso gravado con IETU a cargo de los Tenedores como sigue: (i) los Tenedores que 
sean Sociedades de Inversión Especializadas de Fondos para el Retiro, a través del Representante Común, y el Fideicomitente 
ejercerán la opción establecida en la Regla I.4.4.3.; (ii) el Fiduciario Emisor determinará el ingreso gravado de conformidad 
con Regla I.4.4.3. que corresponda a los Tenedores que sean Sociedades de Inversión Especializadas de Fondos para el Retiro; 
y (iii) el intermediario financiero entregará a los Tenedores que sean Sociedades de Inversión Especializadas de Fondos para el 
Retiro una constancia evidenciando el ingreso gravado con IETU que les corresponda a cada uno de ellos. El Fiduciario emisor 
no se encuentra obligado a realizar pagos provisionales de IETU. 
 
La tasa del IVA sobre propiedades de inversión por lo general es del 16%, excepto en la región fronteriza, en donde es del 
11%. 
 
R. ACTIVO NETO ATRIBUIBLE A LOS INVERSIONISTAS 
 
Los CBFIs se clasifican como activo neto atribuible a los inversionistas y se reconocen al valor razonable de la 
contraprestación recibida por Terrafina. Los costos por transacción de la colocación originados por la emisión de activo neto 
atribuible a los inversionistas se reconocen en el activo neto atribuible a los inversionistas como una reducción en las 
recaudaciones de los CBFIs con los que se relacionan los costos. 
 
Cualquier pago de distribuciones en efectivo será a discreción del Comité Técnico y dependerá de los resultados de las 
operaciones del Fideicomiso, situación económica y otros factores que el Comité Técnico considere relevantes. 
 

5. ADMINISTRACIÓN DE RIESGOS FINANCIEROS  
 

Las actividades del Fideicomiso lo exponen a una variedad de riesgos financieros; riesgo de mercado (incluyendo riesgo de 
divisas, riesgo de precio y riesgo de flujo de efectivo y tasas de interés a valor razonable), riesgo crediticio, riesgo de liquidez, 
estimación de valor razonable, riesgo financiero y  administración de riesgos de activos netos.  
 

1.       Riesgo de mercado 
 

a.     Riesgo cambiario  
 

El Fideicomiso está expuesto al riesgo cambiario derivado de la exposición a divisas extranjeras en sus 
operaciones, en especial con respecto de las propiedades de inversión, los contratos de arrendamiento y las 
deudas que en su mayoría han sido expresadas en dólares estadounidenses. El riesgo de divisas también deriva de 
los servicios prestados por proveedores extranjeros. 
 
El Fideicomiso no ha implementado un instrumento de cobertura para amortizar el efecto de cambios en los tipos 
de cambio, básicamente porque todas sus inversión e ingresos están denomidados en dólares estadounidenses. 
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5. ADMINISTRACIÓN DE RIESGOS FINANCIEROS (continúa) 
 

1.         Riesgo de mercado (contínúa) 
 

a.     Riesgo cambiario (continúa) 
 

El efecto en los activos netos por la conversión de activos y pasivos denominados en dólares a pesos mexicanos 
por el periodo que termino el 30 de Septiembre de 2013 y al 30 de Junio de 2013, se muestra a continuación: 

 

 
 

Un estudio de sensibilidad preparado por la administración muestra la forma en que las variaciones en las tasas 
de cambio afectan a los activos netos al 30 de Septiembre de 2013 y al 30 de Junio de 2013: 
 

 
 

b. Riesgo de precio 

El Fideicomiso está expuesto a riesgos de precio de propiedad y arrendamientos de mercado. El Fideicomiso 
utiliza sus conocimientos locales y su experiencia aunada a la de los administradores locales de propiedades para 
reducir al mínimo dichos riesgos. 
 

c. Riesgo de flujo de efectivo y tasas de interés a valor razonable 
 

El Fideicomiso no tiene importantes activos que devenguen intereses, sus ingresos y flujos de efectivo operativos 
son sustancialmente independientes de los cambios en las tasas de interés de mercado, excepto por sus 
préstamos. Los préstamos emitidos a tasa de interés variable exponen al Fideicomiso a riesgo de tasa de interés a 
valor razonable. Durante 2013 todos los préstamos son a tasa variable y en dólares estadounidenses. Para cubrir 
estos riesgos el Fideicomiso contrato un instrumento financiero derivado. 
 

d. Riesgo de estimación del valor razonable 
 

Los estados financieros consolidados del Fideicomiso incluyen las reformas a la IFRS 7 para Activos y Pasivos 
que se miden en el estado consolidado de situación financiera a valor razonable. Lo anterior requiere la 
revelación de las mediciones de valor razonable por nivel de la siguiente jerarquía de valor razonable: 
 
 
 

30 de Septiembre de 2013 30 de Junio de 2013

Efecto de conversión de divisas de activos netos 459,514$                                  464,271$                            

Análisis de sensibilidad 30 de Septiembre de 2013 30 de Junio de 2013

1.30119 1.30235
Tasa de cambio 2013 13.0119 13.0235
Debilitamiento 10% (+) 14.3131 14.3259
Fortalecimiento 10% (-) 11.7107 11.7212

1043076.211 1044745.8
Activos netos 10,430,762 10,447,458
Activos netos ajustados (debilidad) 11,473,838 11,492,204
Activos netos ajustados (fortaleza) 9,387,686 9,402,712
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5. ADMINISTRACIÓN DE RIESGOS FINANCIEROS (continúa) 
 

d. Riesgo de estimación del valor razonable (continúa) 
 

• Precios de cotización (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos (nivel 1).  
 

• Información distinta a los precios de cotización que se incluyen en el nivel 1 que sean observables en un activo 
o pasivo, ya sea de forma directa (es decir, como precios) o indirecta (es decir, derivada de los precios) (nivel 
2).  

 
• Información sobre el activo o pasivo que no esté basada en datos observables de mercado (es decir, 

información no observable) (nivel 3).  
 

La Nota 11 muestra la jerarquía de medición de valor razonable para los activos y pasivos del Fideicomiso.  
 

Se asume que el valor en libros menos la provisión para el deterioro de cuentas por cobrar y por pagar se 
aproxima a su valor razonable.  El valor razonable de pasivos financieros para fines de revelación se estima al 
descontar los flujos de efectivo futuros a la tasa de interés del mercado actual que esté disponible para el 
Fideicomiso para instrumentos financieros similares. 
 

2. Riesgo crediticio 

El Fideicomiso no tiene concentraciones importantes de riesgo de crédito. Se han implementado políticas para 
asegurar que los contratos de arrendamiento se firmen con clientes que tengan un historial de crédito adecuado.  
Para minimizar dicho riesgo el Fideicomiso tiene depósitos en garantía ó fianzas. Las operaciones en efectivo se 
limitan a instituciones financieras con créditos de alta calidad. El Fideicomiso se concentra en limitar el grado de 
exposición de crédito con cualquier institución financiera. 

 
3. Riesgo de liquidez 

 
Una administración prudente de riesgo de liquidez requiere mantener suficiente efectivo y equivalentes de 
efectivo, la disposición de financiamiento por medio de una cantidad adecuada de facilidades de crédito 
comprometidas y la capacidad de cerrar posiciones de mercado. Debido a la naturaleza dinámica de los negocios 
subyacentes, la administración pretende mantener cierta flexibilidad de financiamientos al mantener disponibles 
suficientes líneas de crédito comprometidas. 
 

             
 

  

Al  30 de Septiembre de 2013 <1 año 1-3 años > 3 años Total

Préstamos 26,364$         7,691,231$              4,279,590$        11,997,185$       
0% 64% 36% 100%

Al  30 de Junio de 2013 <1 año 1-3 años > 3 años Total

Préstamos 27,149$         3,035,668$              -$                   3,062,817$         
1% 99% 0% 100%
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5. ADMINISTRACIÓN DE RIESGOS FINANCIEROS (continúa) 

 
4. Riesgo financiero  

 
En el transcurso normal de operaciones, el Fideicomiso firma contratos de crédito con ciertas Entidades 
crediticias para financiar sus operaciones de inversión inmobiliaria. Las condiciones económicas desfavorables 
podrían incrementar los costos relacionados a préstamos, limitar el acceso a los mercados de capital o dar lugar a 
que las Entidades de crédito no extiendan el crédito al Fideicomiso.  No existe ninguna garantía de que los 
esquemas de préstamo del Fideicomiso o de que la capacidad de obtener un apalancamiento seguirán disponibles 
o, en caso de seguir disponibles, que conlleven los mismos términos y condiciones que sean aceptables para el 
Fideicomiso. Incluso, dichos contratos de crédito incluyen, entre otras condiciones, eventos de incumplimiento y 
varios acuerdos y representaciones. Al 30 de Septiembre de 2013, el Fideicomiso  no tenía préstamos vencidos 
pendientes de pago.   
 
Una baja en el valor de mercado de los activos del Fideicomiso también podría tener consecuencias adversas en 
los casos en que el Fideicomiso haya pedido dinero prestado con base en el valor razonable de activos 
específicos. Una caída en el valor de mercado de dichos activos puede causar que el prestador exija al 
Fideicomiso garantías adicionales o que devuelvan las cantidades prestadas. 
 
En caso de que la cartera actual y las obligaciones de inversión del Fideicomiso no se hayan refinanciado o 
extendido a la fecha de su vencimiento y/o de que el Fideicomiso deba pagar dichos préstamos y obligaciones, la 
administración considera que el pago de las mismas podría ser cubierto con el flujo de efectivo operacional, los 
depósitos de clientes, un nuevo refinanciamiento de deuda y las ventas de inversiones en bienes raíces. Si el 
Fideicomiso se ve en la necesidad de vender sus inversiones de forma expedita para cumplir con los anteriores 
compromisos, el Fideicomiso pueden realizar un valor considerablemente menor al  valor en que dichas 
inversiones se registraron en el pasado. 
 

5. Riesgo de activos netos   
 
El Fideicomiso define las contribuciones que se administran como los activos netos totales del Fideicomiso. Los 
objetivos del Fideicomiso al administrar los activos netos son: 
 

 Proteger la capacidad del Fideicomiso para continuar operando como negocio en marcha, de modo que 
puedan continuar realizando inversiones múltiples a cambio de utilidades por apreciación de capital, 
ingresos por inversión (tales como dividendos o intereses), o ambos. 
 

 Para poder ofrecer una utilidad adecuada a los inversionistas con base en el nivel de riesgo asumido. 
 

 Para tener a su disposición los recursos financieros necesarios que permitan al Fideicomiso invertir en 
áreas que puedan generar beneficios futuros. 

 
 Para mantener suficientes recursos financieros con el fin de mitigar riesgos y sucesos no previstos. 
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6. ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES CRÍTICOS   
 
Las estimaciones y los criterios se evalúan de forma constante y se basan en la experiencia histórica ajustada por condiciones 
actuales de mercado y otros factores. 
 
La administración prepara estimaciones y supuestos relacionados con el futuro. Por definición, las estimaciones contables que 
resulten rara vez serán iguales a los resultados reales. A continuación se muestran las estimaciones y los supuestos que 
conllevan un riesgo significativo de generar un ajuste material al valor en libros de activos y pasivos dentro del siguiente 
periodo financiero. 
 
Estimación del valor razonable de propiedades de inversión  
 
La mejor evidencia de valor razonable son los precios actuales de un mercado activo de propiedades de inversión similares. La 
compañía administradora determina el valor razonable de las propiedades de inversión con base en los reportes de avalúo 
preparados por valuadores independientes de conformidad con las normas internacionales de valuación con base en precios 
comparables del mercado local o en las entradas de flujos de efectivo netos descontados para mostrar el valor utilizando un 
método de flujos de efectivo descontados.  Las valuaciones se realizan con base en los flujos de efectivo futuros esperados 
sustentados por el plazo de arrendamientos existentes u otros contratos y arrendamientos de mercado actuales de propiedades 
similares en locaciones y condiciones similares, gastos operativos de inmuebles relacionados y tasas de descuento que reflejan 
las estimaciones de mercado de la incertidumbre por la cantidad y la temporalidad de los flujos de efectivo. 
 
El valor razonable de los derivados y otros instrumentos financieros 
 
El valor razonable de los instrumentos financieros que no se negocian en un mercado activo (por ejemplo, los derivados OTC) 
se determina usando técnicas de valuación. El Fideicomiso utiliza su juicio al seleccionar una variedad de métodos y hacer 
suposiciones que están basadas principalmente en las condiciones de mercado existentes al final de cada período de reporte. El 
Fideicomiso ha utilizado análisis de flujos de efectivo para diversos activos financieros disponibles para la venta que no se 
negocian en mercados activos. 
 
Valor razonable de los préstamos 
 
El valor razonable de los préstamos se determina utilizando técnicas de valuación. El Fideicomiso utiliza su juicio al 
seleccionar una variedad de métodos y hacer suposiciones que están basadas principalmente en las condiciones de mercado 
existente al final de cada período de reporte. El Fideicomiso ha utilizado métodos de valuación generalmente aceptados. 
 
7.        OTROS ACTIVOS  
 

 

 
 

 
  

30 de Septiembre de 2013 30 de Junio de 2013

Reserva de garantía por préstamo 41,680$                                       13,135$                                     

Depósitos en garantía 5,320                                           -                                            

Otros 37,889                                         13,284                                       

84,889$                                       26,419$                                     
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8.        PROVEEDORES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR  
 

 
 

 
9. PROPIEDADES DE INVERSIÓN  
 
Las propiedades de inversión de Terrafina fueron valuadas por valuadores independientes calificados. 
 

  
 

 
  

30 de Septiembre de 2013 30 de Junio de 2013

Cuenta por pagar a KIMCO 208,722$                                  -$                                         

ISAI por pagar 181,029                                    -                                           

Honorarios por pagar 62,158                                      70,580                                     

Proveedores 59,553                                      41,220                                     

Impuestos por pagar 27,306                                      24,383                                     

Comisión por pagar al asesor 27,133                                      21,658                                     

Rentas pagadas por anticipado 23,609                                      4,814                                       

Intereses por pagar 22,019                                      11,070                                     

Provisiones de nómina 518                                           617                                          

Otros 8,659                                        3,763                                       

620,706$                                  178,105$                                 

30 de Septiembre de 2013 30 de Junio de 2013

Saldo inicial 13,219,618$                              12,553,548$                              

Adquisiciones de propiedades de inversión 8,043,898                                  67,411                                       

Utilidad (pérdida) neta por ajuste a valor razonable 

    de las propiedades de inversión 158,351                                     (12,917)                                     

Disposiciones de activo fijo (628,208)                                   -                                

Efecto de conversión a moneda de presentación 78,012                                       611,576                                     

Al final del periodo 20,871,671$                              13,219,618$                              
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10. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS  
 
Durante el mes de Septiembre 2013 y Junio 2013 el Fideicomiso adquirió instrumentos financieros de tipo de interés Cap,  para 
la cobertura de las nuevas líneas de crédito descritas en la Nota 12. 
 
Al 30 de Septiembre de 2013 y al 30 de Junio de 2013, las transacciones de Cap se resumen como se muestra a continuación: 
 

 
 
11. MEDICIÓN DE VALOR RAZONABLE   
 
La guía IFRS 13 sobre mediciones de valor razonable y revelaciones establece una estructura de medición de valor razonable, 
ofrece una definición única de valor razonable y exige una revelación más amplia que resuma las mediciones de valor 
razonable. Esa norma ofrece una jerarquía de tres niveles que se basa en la información utilizada en el proceso de valuación. El 
nivel de la jerarquía de valor razonable dentro de la cual cae la medición de valor razonable se determina con base en la 
información de menor nivel que sea significativa para la medición de valor razonable. Los niveles de jerarquía de valor 
razonable son los siguientes: 
 
Nivel 1 - El valor razonable se basa en precios de cotización no ajustados en mercados activos a los que tiene acceso la entidad 
para activos o pasivos idénticos. Dichos precios de cotización por lo general ofrecen la evidencia más confiable y deberían 
usarse para medir el valor razonable cuando estén disponibles. 
 
Nivel 2 - El valor razonable se basa en información distinta a la información del Nivel 1, que sea observable para el activo o 
pasivo en cuestión, ya sea de forma directa o indirecta, por sustancialmente el plazo total del activo o pasivo a través de 
corroborar los datos observables de mercado. 
  
  

Banco Monto teórico Precio del ejercicio Valor razonable Costo Fecha de vencimiento

Cap Banamex 105,000               2.00% -$                         417$                          25 de Marzo de 2014
Cap Banamex 5,000                   2.00% 25                             157                            6 de Junio de 2015
Cap Banamex 85,000                 2.00% 498                           1,810                         29 de Junio de 2015
Cap Banamex 305,000               2.00% 9,843                        9,750                         25 de Marzo de 2016

10,366$                    12,134$                     

Banco Monto teórico Precio del ejercicio Valor razonable Costo Fecha de vencimiento

Cap Banamex 105,000               2.00% 4$                             1,370$                       25 de Marzo de 2014
Cap Banamex 5,000                   2.00% 52                             188                            6 de Junio de 2015
Cap Banamex 85,000                 2.00% 1,025                        2,422                         29 de Junio de 2015
Cap JP Morgan 118,000               3.00% 1,468                        678                            1 de Diciembre de 2015

2,549$                      4,658$                       

Al 30 de Septiembre de 2013

Al 30 de Junio de 2013
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11. MEDICIÓN DE VALOR RAZONABLE (continúa) 
 
Nivel 3 - El valor razonable se basa en información significativa no observable del activo o pasivo. Estas informaciones 
reflejan los supuestos propios de la entidad respecto de la forma en que los participantes del mercado asignarían un precio al 
activo o pasivo. 
 
Para conceptos clasificados como de Nivel 3, también se requiere de una conciliación de los saldos iniciales y finales, como se 
muestra en la tabla 3 y 4 a continuación: 
 
Las tablas 1 y 2 a continuación muestran un resumen de los activos medidos a valor razonable de forma recurrente y su nivel 
respectivo en la jerarquía de valor razonable: 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

 Tabla 1

Activos:
Costo al 

30/09/2013

Cantidades 
medidas a valor 

razonable  
30/09/2013

Precios de cotización en 
Mercados activos para 
activos netos idénticos 

(Nivel 1)

Otra 
información 
observable 

significativa 
(Nivel 2)

Información no 
observable significativa 

(Nivel 3)

Propiedades de inversión 20,200,560$ 20,871,671$      -$                                      -$                     20,871,671$                      
Instrumentos financieros derivados 12,134          10,366               -                                        10,366                 -                                     

20,212,694$ 20,882,037$      -$                                      10,366$               20,871,671$                      

Activos:
Costo al 

30/06/2013

Cantidades 
medidas a valor 

razonable  
30/06/2013

Precios de cotización en 
Mercados activos para 
activos netos idénticos 

(Nivel 1)

Otra 
información 
observable 

significativa 
(Nivel 2)

Información no 
observable significativa 

(Nivel 3)

Propiedades de inversión 12,553,086$ 13,219,618$      -$                                      -$                     13,219,618$                      
Instrumentos financieros derivados 4,658            2,549                 -                                        2,549                   -                                     

12,557,744$ 13,222,167$      -$                                      2,549$                 13,219,618$                      

Mediciones de valor razonable al 30 de Septiembre de 2013

Mediciones de valor razonable al 30 de Junio de 2013
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11. MEDICIÓN DE VALOR RAZONABLE (continúa) 
 

 
 
No se realizaron transferencias entre los Niveles 1, 2 y 3 durante 2013. 
 
Los valores razonables de nivel 2 de los instrumentos financieros derivados se obtuvieron utilizando el enfoque de ingresos. Los 
datos de entrada utilizados en esta técnica de valuación fueron las tasas de interés y las curvas de rendimiento a los intervalos 
comúnmente cotizados. 
 
Las tablas 3 y 4 que se muestran a continuación presentan una conciliación de los saldos iniciales y finales de todos los activos y 
pasivos medidos a valor razonable de forma recurrente usando información no observable significativa (Nivel 3) para los 
períodos terminados el 30 de Septiembre de 2013 y el 30 de Junio de 2013.  
 
 
 
 
  

 Tabla 2

Pasivos:
Costo al 

30/09/2013

Cantidades 
medidas a valor 

razonable  
30/09/2013

Precios de cotización 
en Mercados activos 
para pasivos netos 
idénticos (Nivel 1)

Otra infromación 
observable 

significativa (Nivel 2)

Información no 
observable 

significativa (Nivel 3)

Préstamos 12,078,485$ 11,997,185$      -$                                -$                               11,997,185$                  
12,078,485$ 11,997,185$      -$                                -$                               11,997,185$                  

Pasivos:
Costo al 

30/06/2013

Cantidades 
medidas a valor 

razonable  
30/06/2013

Precios de cotización 
en Mercados activos 
para pasivos netos 
idénticos (Nivel 1)

Otra infromación 
observable 

significativa (Nivel 2)

Información no 
observable 

significativa (Nivel 3)

Préstamos 3,062,817$   3,062,817$        -$                                -$                               3,062,817$                    
3,062,817$   3,062,817$        -$                                -$                               3,062,817$                    

Mediciones de valor razonable al 30 de Septiembre de 2013

Mediciones de valor razonable al 30 de Junio de 2013
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11. MEDICIÓN DE VALOR RAZONABLE (continúa) 
 

 
 

Información acerca de la medición de valor razonable usando información no observable significativa (Nivel 3).  
 

a. Propiedades de Inversión: 
 

En términos generales, las estimaciones de valor razonable se basan en los reportes de avalúos de propiedades preparados por 
valuadores inmobiliarios independientes (miembros del Instituto de Valuadores o de un organismo equivalente) en un periodo 
de tiempo razonable posterior a la adquisición del bien raíz y con una frecuencia no menor a un año. El principal valuador 
inmobiliario de Prudential Investment Management, Inc. (PIM) está a cargo de asegurarse que el proceso de valuación ofrezca 
estimaciones a valor razonable independientes y razonables.  PIM ha contratado a una firma independiente afiliada para que 
apoye al principal valuador inmobiliario a mantener y monitorear la independencia y exactitud del proceso de valuación. 
 

El objetivo de un avalúo es calcular el valor razonable de una propiedad en una fecha específica. El valor razonable se define 
como el precio que ser recibiría por la venta de un activo o pagaría para transferir un pasivo en una transacción ordenada entre 
participantes del mercado a la fecha de medición. 
 

La estimación del valor razonable se basa en los enfoques convencionales sobre el valor, mismos que requieren del ejercicio de 
un criterio subjetivo.  Los tres enfoques son: (1) el costo actual de reproducir el bien raíz menos el deterioro y la obsolescencia 
funcional y económica; (2) descontar una serie de flujos de ingresos y su revisión a un rendimiento específico o capitalizar de 
forma directa el ingreso de un solo año por un factor adecuado, y (3) el valor indicado por ventas recientes de bienes raíces 
comparables en el mercado.  Las aportaciones de información y los supuestos clave incluyen ingresos por arrendamiento y 
cantidades de gastos, ingresos relacionados por arrendamiento y porcentajes de gastos, tasas de descuento y tasas de tres, 
enfoques anteriores, el valuador independiente utiliza uno de ellos, o una combinación de los tres, para llegar al valor 
aproximado por un tipo de bien raíz en el mercado.     

 Tabla 3

Mediciones de valor 
razonable usando 
información no 

observable 
significativa (Nivel 3)

Mediciones de valor 
razonable usando 
información no 

observable 
significativa (Nivel 3)

Propiedades de inversión Propiedades de inversión

30 de Septiembre de 2013 30 de Junio de 2013

Saldo inicial 13,219,618$                  12,553,548$                   

Adquisiciones de propiedades de inversión 8,043,898                      67,411                            

Utilidad (pérdida) neta por ajuste a valor razonable de 
    las propiedades de inversión 158,351                         (12,917)                           

Disposiciones de activo fijo (628,208)                        -                        
Conversión de divisas 78,012                           611,576                          

Al final del periodo 20,871,671$                  13,219,618$                   

Utilidades (pérdidas) no realizadas en el periodo 
    relaciondas con activos de Nivel 3 que aún se 
    conservaban a la fecha de preparación de 
    información financiera. 43,995$                         (12,917)$                         
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11. MEDICIÓN DE VALOR RAZONABLE (continúa) 
 

En términos generales, las aportaciones de información utilizadas en el proceso de valuación no son observables; por lo tanto, a 
menos de que se establezca lo contrario, las inversiones inmobiliarias se clasifican como de nivel 3 conforme a la guía sobre la 
jerarquía de medición de valor razonable. 
 

Como se describe en la página anterior, el valor razonable estimado de las propiedades de inversión por lo general se determina 
a través de un proceso de valuación.  Dichos valores razonables estimados pueden variar de forma significativa de los precios 
en los que se venderían las inversiones inmobiliarias, ya que los precios de mercado de inversiones inmobiliarias sólo se 
pueden determinar en una negociación entre un comprador y un vendedor.  Dichas diferencias podrían ser de importancia para 
los estados financieros. 
 

Los siguientes datos observables fueron utilizados por el evaluador independiente: 
 

Técnica de valuación: Flujos de efectivo descontados. 
 

Datos no observables más significativos: 
 

- Tasa de descuento: La tasa interna de rendimiento (tasa interna de rentabilidad o TIR) es la tasa única que 
descuenta todos los beneficios futuros de activos netos en una opinión de valor presente neto. La tasa de descuento 
al 30 de Septiembre de 2013 oscila entre el 9% y el 13%, aproximadamente.  
 

- Tasa de crecimiento de rendimiento de mercado: Basada en la información recopilada de encuestas, así como de la 
experiencia de mercado y las proyecciones de la administración. La tasa de crecimiento de rendimiento de 
mercado oscila entre el 2.4% y 3%, aproximadamente.    

 

- Supuestos de vacante y pérdidas de cobranza:  Esta es una función de la interrelación entre la absorción, el 
vencimiento de arrendamientos, la probabilidad de renovación, y el tiempo de inactividad estimado entre 
arrendamientos y un factor de pérdida en cobranzas basado en la estabilidad relativa y el crédito de la base de 
arrendatarios del sujeto. 

 

Es probable que se den incrementos (reducciones) importantes en la tasa de descuento en una valuación considerablemente 
menor (mayor) del valor razonable; sin embargo, puede existir un incremento (una reducción) en cualquiera de los otros dos en 
el caso de una medición de valor razonable mayor (menor).  
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11. MEDICIÓN DE VALOR RAZONABLE (continúa) 
 

 
 
b. Préstamos: 
 
Proceso de valuación para los préstamos del Fideicomiso:  
 
El área de Mercados de Capital del Asesor del Fideicomiso cuenta con un equipo que realiza las valuaciones para fines de 
información financiera, incluyendo valores razonables de Nivel 3.  El equipo reporta de forma directa al Vicepresidente de 
Mercados de Capital.  El Vicepresidente de Mercados de Capital y el Gerente del área de valuación se reúnen al menos una vez 
al año para discutir los procesos y resultados de valuación con base en la valuación de las propiedades relacionadas a dichos 
préstamos.  
 
 
 
 
 
 
 
  

 Tabla 4

Mediciones de valor razonable 
usando información no 
observable significativa          

Mediciones de valor razonable 
usando información no 
observable significativa          

30 de Septiembre de 2013 30 de Junio de 2013

Saldo inicial 3,062,817$                                       2,828,542$                                       

Costos amorizables (81,423)                                            -                                                   

Conversión de divisas (2,604)                                              153,142                                            
Adquisiones/emisiones 12,944,030                                       1,172,115                                         

Disposiciones/liquidaciones (3,925,635)                                       (1,090,982)                                       

Al final del periodo 11,997,185$                                     3,062,817$                                       
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11. MEDICIÓN DE VALOR RAZONABLE (continúa) 
 
Los principales datos de Nivel 3 utilizados por el Fideicomiso son derivados y evaluados como se muestra a continuación:  
 

 Tasas de descuento: Estas se estiman con base en el costo de capital promedio ponderado de compañías públicas que 
son, a opinión del Fideicomiso, comparables con los préstamos bajo valuación.  El Fideicomiso no tiene suscripciones 
con corredores de información que permitan que el grupo recopile dicha información.  
 

 Dichos valores razonables han sido estimados por la administración con base en la experiencia de la administración y 
los datos históricos, mismos que están alineados a las políticas internas de crédito. Los componentes no observables 
usados en la medición del valor razonable de los préstamos son las tasas de descuento, por lo que un incremento 
(decremento) significativo, resultaría en un valor razonable significativamente bajo (alto). 

 
Los cambios en todos los valores razonables de Nivel 2 y 3 se analizan en cada fecha de información financiera durante las 
discusiones trimestrales de valuación de las partes involucradas en el proceso. Como parte de dicha discusión, el equipo 
presenta un reporte que explica las razones detrás de los movimientos de valor razonable. 
 
12.      PRÉSTAMOS  
 
Los préstamos incluyen préstamos hipotecarios a pagarse como se muestra a continuación: 
 

 
 

  

Entidad crediticia 
[1],  [2],  [3] 

& [4]

Préstamo a valor 
razonable estimado y 

valor en libros al         
30 de Septiembre de 2013

Préstamo a valor 
razonable estimado y 

valor en libros al          
30 de Junio de 2013

Tasa de interés (p.a.) 
[6], [7] & [8]

Fecha de 
vencimiento Términos 

[5]

Citibank 6,459,780$                          2,539,583$                          3meses Libor + 3.50% Junio, 2016 I

Banorte 514,711                               523,234                               1mes Libor + 3.30% Mayo, 2016 P&I

GEREM 3,658,033                            -                                       3meses Libor + 3.50% Septiembre, 2018 P&I

HSBC 743,103                               -                                       28 días TIIE + 2.60% Septiembre, 2015 P&I

HSBC 621,558                               -                                       1mes Libor + 3.50% Septiembre, 2018 P&I

Total de Préstamos por 
pagar 11,997,185$                        3,062,817$                          

[1] Banamex = Banco Nacional de México
[2] Banorte = Banco Mercantil del Norte S.A.
[3] HSBC = HCBC México  S.A.
[4] GEREM = GE Real Estate México S. de R.L. de C.V.
[5] P&I = Principal e intereses; I = Intereses solamente
[6] Al 30 de Septiembre de 2013, la tasa 1mes Libor fue 0.1788% y la tasa 3meses Libor fue 0.2488%
[7] p.a. = por año
[8] TIIE = Tasa de interés interbancaria de equilibrio
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12.      PRÉSTAMOS (continúa) 
 
Al 30 de septiembre de 2013 y 30 de Junio de 2013, los préstamos están garantizados con propiedades de inversión con un 
valor razonable agregado estimado de $20,871,671 y $13,219,618 , respectivamente. 
 
Al 30 de Septiembre de 2013, los  préstamos son pagaderos como se muestra a continuación: 
 
 

           
 

Todos los préstamos se denominan en dólares estadounidenses. 
 

La exposición del Fideicomiso al riesgo por cambios en tasas de interés se relaciona en gran medida con los préstamos a largo 
plazo contraídos por las mismas. El Fideicomiso administra su riesgo por tasa de interés a través de una combinación de 
préstamos a tasa fija y a tasa variable. En términos generales, los préstamos a corto plazo pueden estar sujetos a una tasa 
flotante, mientras que los préstamos a plazos más largos generalmente están sujetos a una tasa fija o a una tasa flotante con 
contratos swap de tasas de interés para controlar la exposición del Fideicomiso a incrementos en las tasas de interés. 
 
El Fideicomiso por lo general contrata préstamos a tasas variables. Por lo tanto, el Fideicomiso está expuesto al riesgo de 
cambios en tasa de interés relacionados con los préstamos contraídos. Dicho riesgo se reduce debido al uso de los los contratos 
de límite de crédito.     

Al  30 de Septiembre de 2013 <1 año 1-3 años > 3 años Total

Préstamos 26,364$         7,691,231$              4,279,590$        11,997,185$       
0% 64% 36% 100%
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13. ACTIVO NETO ATRIBUIBLE A LOS INVERSIONISTAS (PATRIMONIO NETO) 
 
El Activo Neto Atribuible a los Inversionistas consiste en la aportación inicial y el monto de los recursos provenientes de la 
emisión de los CBFIs. 
 
El 19 de Marzo de 2013, Terrafina llevó a cabo una oferta pública de 340,055,000 Certificados Bursátiles Fiduciarios 
Inmobiliarios en México, junto con ofertas privadas en otros mercados internacionales por un importe equivalente a 
$10,668,410 ($28 pesos absolutos por CBFI) (Ver Nota 1). Los gastos totales de la oferta por $767,806 fueron reconocidos 
como una reducción al Activo Neto Atribuible a los Inversionistas. 
 
Con motivo de la oferta, los Fideicomisos Aportantes, contribuyeron al Fideicomiso las propiedades que integran el Portafolio 
inicial descrito en la Nota 9, a cambio de 85,314,635 CBFIs y un pago de $3,641,865. 
 
Al 30 de Septiembre de 2013, la contribución neta asciende a $9,900,604 y se compone de 381,014,635 CBFIs en circulación, 
como sigue: 
 

 
 
El Cómite Técnico del Fideicomiso aprobó y pagó por concepto de distribuciones a cuenta del resultado fiscal del ejercicio, a 
los titulares de los CBFIs, de la siguiente manera: 
 
Fecha de distribución                   Importe 
 
30 de agosto de 2013                             $ 125,308 
15 de abril de 2013                            $ 16,270 
 
No obstante lo anterior, el resultado fiscal al mes de septiembre 2013 es negativo, por lo que dichas distribuciones serán 
consideradas como reembolso de capital. 
 
A continuación se presenta el resultado por CBFI al 30 de Septiembre de 2013: 
 
Activo Neto por CBFI básico  $ 27.38 (pesos absolutos) 
 
 
 
  

No. De CBFIs Detalles 30 de Septiembre de 2013

381,014,635            CBFIs emitidos a través de la oferta pública inicial, netos de costos 9,900,604                                     

381,014,635            CBFIS Emitidas 9,900,604$                                   
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14. OTROS INGRESOS OPERATIVOS  
 
Los otros ingresos operativos al 30 de Septiembre de 2013, fueron como sigue: 
 

 
 
15. GASTOS OPERATIVOS RELACIONADOS CON BIENES RAÍCES 
 
Los gastos operativos relacionados con bienes raíces al 30 de Septiembre de 2013, fueron como sigue: 
 

  
 

 
 
  

Tres meses terminados el 30 
de Septiembre de 2013

Período del 20 de Marzo 
(inicio) al 30 de 

Septiembre de 2013

Ingresos por servicios 27,834$                                      56,246$                                   
Otros ingresos 1,792                                          5,084                                       

Total 29,626$                                      61,330$                                   

Tres meses terminados el   
30 de Septiembre de 2013

Período del 20 de Marzo 
(inicio) al                 

30 de Septiembre de 2013

Reparaciones, mantenimiento y facilidades 34,447$                                   68,418$                                 

Honorarios de gestoría 8,577                                       10,132                                   

Comisión por administración de propiedad 6,014                                       9,540                                     

Impuesto predial 4,502                                       17,155                                   

Seguro de cobertura de propiedad 3,513                                       7,185                                     

Comisión por arrendamiento 2,739                                       11,250                                   

Seguridad 2,439                                       5,464                                     

Estimación para cuentas de cobro dudoso 2,234                                       5,199                                     

Publicidad 906                                          1,973                                     

Otros gastos y honorarios 5,521                                       9,926                                     

Total 70,892$                                   146,242$                               
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16. HONORARIOS Y GASTOS DIVERSOS  

 
El Fideicomiso asume todos los honorarios profesionales y de consultoría, incluyendo el manejo administrativo, los auditores, 
los valuadores inmobiliarios y los asesores legales, así como otros gastos administrativos.  
 
Los honorarios y gastos diversos al 30 de Septiembre de 2013, fueron como sigue:  
 

 
 
17. COSTOS DE FINANCIAMIENTO- NETO  
 
Los costos de financiamiento al 30 de Septiembre de 2013, fueron como sigue: 
 

 
 

 
  

Tres meses terminados el 
30 de Septiembre de 2013

Período del 20 de Marzo 
(inicio) al 30 de Septiembre 

de 2013

Comisión al asesor 26,806$                                   45,271$                                       

Honorarios legales 9,498                                       28,545                                         

Otros honorarios profesionales 8,433                                       32,330                                         

Honorarios administrativos 3,563                                       6,376                                           

Sueldos 2,008                                       3,613                                           

Honorarios del fiduciario 769                                          1,619                                           

Otros gastos 2,325                                       6,472                                           

Total 53,402$                                   124,226$                                     

Tres meses terminados el 
30 de Septiembre de 2013

Período del 20 de Marzo 
(inicio) al 30 de Septiembre 

de 2013

Intereses devengados en cuentas bancarias 287$                                        348$                                            

Intereses pagados por préstamos 31,042$                                   58,223$                                       
Gastos de deuda 163,403                                   193,594                                       
Comisiones bancarias 157                                          257                                              

Total 194,602$                                 252,074$                                     
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18. PARTES RELACIONADAS  
 
A continuación se detallan las partes relacionadas con el Fideicomiso más importantes: 
 
Administrador  
 
El Fideicomiso paga un honorario trimestral a TF Administradora, S. de R.L. de C.V., quien funge como administrador (el 
Administrador) de Terrafina, equivalente a todos y cada uno de los costos incurridos por el Administrador en el desempeño de 
sus funciones más el Impuesto al Valor Agregado.  
 
El honorario por los tres meses terminados el 30 de septiembre de 2013 y el 30 de junio de 2013 fue de $5,222 y $2,172, 
respectivamente.  
 
Asesor  
 
El Fideicomiso paga un honorario trimestral a PLA Inmuebles Industriales, S. de R.L. de C.V., equivalente al 0.5% del costo 
bruto de los activos inmobiliarios más la tasa anual de inflación más el Impuesto al Valor Agregado, a cambio de servicios de 
asesoría. 
 
El honorario por los tres meses terminados el 30 de septiembre de 2013 y el 30 de junio de 2013 fueron de $26,806 y $16,496, 
respectivamente.  
 
19.     ARRENDAMIENTOS 
 
El Fideicomiso y sus arrendatarios han firmado un número de contratos que se clasifican como arrendamiento operativo 
conforme a la IAS 17. Por lo tanto, el Fideicomiso funge como el arrendador en muchos y variados arrendamientos operativos 
de propiedades de inversión. Algunos arrendamientos a plazo fijo ofrecen a los arrendatarios opciones de renovación. Esos 
contratos, sin dar efecto a las opciones de renovación, tienen fechas de vencimiento que van del 1 de julio de 2013 al 31 de 
diciembre de 2022. 
 
Los pagos mínimos de arrendamiento representan la renta neta acumulada en el periodo acordado o hasta la fecha más cercana 
de terminación posible por parte del arrendatario, sin importar la probabilidad de que el arrendatario finalice el contrato o no 
ejerza su opción a renovación.  
 
Los pagos mínimos de arrendamiento de los contratos que el Fideicomiso recibirá en años futuros a partir de cada cierre del 
ejercicio son los siguientes: 
 

                 
 

 
20.      COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS 
 

En el transcurso normal de negocios pueden presentarse diferentes acciones legales relacionadas con las propiedades del 
Fideicomiso. Al 30 de Septiembre 2013, la administración del Fideicomiso no tenía conocimiento de alguna situación de este 
tipo que pudiera tener un efecto significativo en la situación financiera o los resultados de las operaciones del Fideicomiso. 
  

Al  30 de Septiembre de 2013 <1 año 1-5 años > 5 años Total

Pagos mínimos de arrendamiento futuro 1,499,790$ 4,132,899$ 603,159$    6,235,848$ 
24% 66% 10% 100%
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21.      COMBINACIÓN DE NEGOCIOS 
 
Adquisición de Derechos Fideicomisarios 
 
El 27 de septiembre de 2013, Terrafina adquirió los derechos fideicomisarios de los Fideicomisos 128-1, 128-2, 129, 463, 666 
y 824, en su conjunto referidos como los Fideicomisos adquiridos, Terrafina obtiene el control al contar con la mayoría de los 
derechos fideicomisarios lo que deriva en su exposición y derecho a rendimientos variables procedentes de su participación 
en los Fideicomisos. Con esta adquisición Terrafina incrementa su participación en el mercado inmobiliario especializado en 
México. Los detalles de ésta combinación de negocios se muestra a continuación: 
 
Total del valor razonable de Patrimonio adquirido $      4,882,949 
  
Montos reconocidos de activos netos identificables  
Propiedades de inversión 7,793,810 
Reembolso de construcciones en proceso  30,351 
Otros activos 5,264 
Impuestos por recuperar 41,484 
Pagos anticipados 1,369 
Cuentas por cobrar  3,435 
Efectivo y equivalentes de efectivo 67,665 
Total de activos netos 7,943,378 
  
Préstamos (2,960,579) 
Depósitos de arrendatario (50,289) 
Intereses por pagar (17,812) 
Proveedores y otras cuentas por pagar (31,749) 
Total de pasivos (3,060,429) 
  
Total de activos netos identificables 4,882,949
  
Consideración transferida liquidada en efectivo 4,882,949 
Efectivo y equivalentes de efectivo adquiridos (67,665) 
Egreso de efectivo neto en la adquisición 4,815,284 
Costos de transacción reconocidos en gastos 66,444 
Efectivo neto pagado por la adquisición $      4,881,728 
 
 
Contraprestación transferida 
 
Los Fideicomisos adquiridos se liquidaron en efectivo por $4,815,284. La contraprestación establecida en el contrato de 
adquisición de derechos fiduciarios no contempla pagos contingentes.  
 
Los costos relacionados con la combinación de negocios que ascendieron a $66,444 no están incluidos como parte de la 
consideración transferida y han sido reconocidos como un gasto en el estado de resultado integral consolidado intermedio, 
como parte del rubro “Honorarios y gastos diversos”. 
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21.      COMBINACIÓN DE NEGOCIOS (continúa) 
 
Activos netos identificables 
 
El valor razonable de las cuentas por cobrar a clientes y otras cuentas por cobrar adquiridas, como parte de la combinación de 
negocios, representó $44,919, con un monto contractual bruto de $45,487. A la fecha de adquisición, el mejor estimado de 
Terrafina del flujo de efectivo contractual que no se esperaba cobrar era de $568. 
 
Contribución de los Fideicomisos adquiridos a los resultados de Terrafina 
 
Los Fideicomisos adquiridos contribuyeron en $7,754 y $(1,202), a los ingresos y utilidades, respectivamente, desde la fecha 
de adquisición al 30 de Septiembre de 2013. Debido a la falta de datos específicos sobre IFRSs previo a la fecha de 
adquisición de los Fideicomisos adquiridos, las utilidades o pérdidas proforma de Terrafina combinada para dicho periodo no se 
pueden determinar de manera confiable.  
 
22.      EVENTOS SUBSECUENTES 
 
El 25 de Octubre de 2013, el Comité Técnico aprobó el pago de dividendos por un importe de $125,864 que corresponde a 
$.33034 centavos por CBFI.  
 




