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1. INFORMACION GENERAL

Glosario de términos y definiciones

Los términos con mayuscula inicial que se utilizan en este Reporte Anual y que se listan a continuacion,
tendran los significados siguientes, mismos que serdn igualmente aplicables a las formas singular o plural de dichos

términos:
Término

“Acciones”

“Actur”

“Auditor” o “PwC”
l‘ADR’!

“BK Partners”

‘LBMV,!
“Chala Mar”
“CKDs”

“Cireular Unica de Emisoras”

LECNBV!')

“Compafiia”, “Sociedad”,
“Emisora”, “RLH Properties” o
“RLH’!

“Constitucion™

“Contratos Kerzner”

“Contrato OOM”

“Contrato Residencial”

Definicion
las acciones ordinarias, Serie “A”, nominativas, sin expresién de valor nominal,

representativas de la parte fija del capital social de la Emisora, las cuales otorgan
plenos derechos corporativos y patrimoniales.

Activos Turisticos de México, S.A.PJ. de C.V, uno de los principales
accionistas de la Emisora.

PricewaterhouseCoopers, S.C.
tarifa promedio diaria, por sus siglas en inglés (average daily rate).

la firma de gestién de inversiones y asesoriz fundada en 2010 por Allen
Sangines-Krause y los hermanos Juan Cristdbal y Jeronimo Bremer Villasefior.

Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.
Chala Mar, 8. de R.L. de C.V., sociedad afiliada de Actur.
certificados bursatiles fiduciarios de desarrollo.

las disposiciones de cardcter general aplicables a las emisoras de valores v a
otros participantes del mercado de valores emitidas por la CNBV, segiin las
mismas han sido modificadas de tiempo en tiempo.

Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

RLH Properties, S.A.P.LB. de C.V,

la Constitucién Politica de los Estados Unidos Mexicanos.

conjuntamente, {i} el contrato de fecha 10 de noviembre del 2014 celebrado
entre Nayarasa, una afiliada de Actur y Kerzner, para la operacién del Hotel
O&OM; y (ii) el contrato de fecha 10 de noviembre del 2014 celebrado entre

Nayarasa, una afiliada de Actur y Kerzner, para la asistencia técnica del Hotel
O&OM.

el contrato de promesa de compraventa sujeto a condiciones suspensivas de
fecha 19 de octubre de 20135 celebrado entre la Emisora y Banco Monex, S.A.,
Institucién de Banca Multiple, Monex Grupo Financiero, exclusivamente en su
cardcter de fiduciario del Fideicomiso 1058, en virtud del cual las partes del
mismo se obligaron a celebrar un contrato definitivo, sujeto a ciertas
condiciones, para la enajenacién del Terreno OOM,

¢l contrato de promesa de opcidn sujeto a condiciones suspensivas de fecha 19



Término

“Crédito” o “Crédito MetLife”

“PATATUR”
“Dolares” o “EUJAS”

“Estados Financieros
Consolidados Auditados™

“Estados Unidos”

“Equipo de Gestion™

“Fecha de la Oferta”

“Fecha de Registro™

LLFIB RA”

“Fideicomiso MetLife™

Definicion

de octubre de 2015 celebrado entre la Emisora y Banco Monex, S.A., Institucién
de Banca Multiple, Monex Grupo Financiero, exclusivamente en su carcter de
fiduciario del Fideicomiso 1058, en virtud del cual las partes se obligaron a
celebrar un contrato definitivo por el cual Banco Monex, S.A., Institucion de
Banca Miltiple, Monex Grupo Financiero, o sus beneficiarios o cesionarios,
como propietarios de lotes de terreno ubicados en el desarrollo “Mandarina” le
otorgardn a la Emisora, o a sus subsidiarias, sujeto a ciertas condiciones, una
opeidén para comercializar y desarrollar hasta 25 unidades residenciales a ser
creadas dentro del mismo desarrolio “Mandarina.

el contrato de crédito (Loan Agreement) de fecha 15 de mayo de 2013 celebrado
entre MetLife, como acreditante, e Inalmex e Inversion Hotelera Reforma 500,
S.L. (hoy fusionada con Inalmex), como acreditadas, por un monto total de
principal de EUA$64 millones, en dos tramos, el Tramo Fijo y el Tramo
Variable. Los recursos obtenidos del Crédito MetLife fueron destinados por
Inalmex al pago de parte del precio por la adquisicion del Hotel Four Seasons.

el sistema nacional de SECTUR de la informacidn estadistica del sector turistico
de México.

moneda de curso legal de Estados Unidos.

conjuntamente, los estados consolidados de situacion financiera de la Emisora al
31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013, asi como los estados consolidados de
resultado integral, de cambios en el capital contable y de flujos de efectivo que
les son relativos por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2015 y de
2014 y por el periodo comprendido del 28 de febrero de 2013 (fecha de
constitucién de fa Emisora) al 31 de diciembre de 2013 dictaminados por PwC
incluyendo las notas a los mismos.

los Estados Unidos de América.

significan los individuos con la facuitad para adoptar decisiones administrativas
en RLH.

la fecha de publicacidn del aviso de oferta piblica correspondiente a la Oferta
Piblica.

la fecha en la que las Acciones sean registradas en el listado de la BMV.

un fideicomiso de inversion en bienes raices con el régimen fiscal establecido en

la Ley del Impuesto Sobre la Renta y creado conforme a la LMV y demés
disposiciones aplicables.

¢l contrato de fideicomiso irrevocable, traslativo de dominio, de garantia con
derechos de reversidn y fuente de pago nimero F/308226 de fecha 15 de mayo
de 2013, celebrado entre Inalmex, Inversién Hotelera Reforma 500, S.L.
{empresa que cambid de denominacidn social a IHRF500 México, S. de R.L. de
C.V. y actualmente estd fusionada en Inalmex), Vertex Hotel DF, S.AP.L. de
C.V,, Ruwoja (actualmente fusionada con IHRF500 México, S.de R.L. de CV,
la cual estd fusionada en Inalmex) y la Emisora, como fideicomitentes y
fideicomisarios en segundo lugar, MetLife, como fideicomisario en primer
lugar; y HSBC México, S.A., Institucion de Banca Miltiple, Grupo Financiero
HSBC, como fiduciario,



Término

“Fideicomiso 1058”

“Fiduciario”

“Four Seasons”

“Gobierno Federal”

“Hotel Four Seasons”

“Hotel O&OM”

“HVS”

“Inalmex™

“Indeval”
“INEGI”

“Informacién Financiera
Proforma”™

“IPC”
“IVA”
“JLL”
“Kerzner”
“LGSM”
“LMV?

“Majahua Villas”

Definicion

el contrato de fideicomiso irrevocable de administracién y desarrollo
inmobiliario identificado con el nimero F/1058, de fecha 15 de diciembre de
2011, celebrado entre Ricardo Miguel Santa Cruz Mahoney, Juan Cristdbal
Bremer Villasefior y Nayarasa, en su cardcter de fideicomitentes vy
fideicomisarios *A”, *B” y “C”, respectivamente, y Banco Monex, S.A,
Institucion de Banca Multiple, Monex Grupo Financiero como fiduciario. Entre

otros bienes y activos, el fiduciario del Fideicomiso 1058 era propietario del
Terreno OOM.

HSBC Meéxico, S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC,
exclusivamente en su carécter de fiduciario del Fideicomiso MetLife.

Four Seasons Hotels (México), S.A. de C.V. o cualquiera de sus empresas
controladoras, subsidiarias o afiliadas.

el gobierno federal de México.

el hotel “Four Seasons” de la Ciudad de México ubicado en Av. Paseo de la
Reforma No. 300, Colonia Juarez, Delegacién Cuauhtémoce, cédigo postal
06600, Ciudad de México.

significa el hotel a ser desarrollado por la Emisora o sus subsidiarias en el
Terreno OCM bajo la marca “One & Oaly”, a ser operado por Kerzner en
términos de los Contratos Kerzner.

empresa consultora en la industria de grandes hoteles.

Inmobiliaria Nacional Mexicana, S.A.P.1. de C.V., subsidiaria de la Emisora y
propietaria del inmueble en donde se ubica el Hotel Four Seasons.

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

el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia.

el estado consolidado de situacién financiera proforma de la Emisora al 31 de
diciembre de 2015, incluyendo las notas al mismo.

indice de Precios y Cotizaciones de la BMV.

Impuesto ai Valor Agregado.

Jones Lang Lasalle.

Kerzner International con quien se celebraron los Contratos Kerzner.

la Ley General de Sociedades Mercantiles.

la Ley del Mercado de Valores.

Majahua Villas, S. de R.L. de C.V., subsidiaria directa de RLH encargada del

desarrollo y comercializacion del componente residencial del Proyecto OOM ya
la que se espera que se acaben transfiriendo los derechos del Contrato



Término

“Majahua Resorts”

“México”
“MetLife”
“Monex™

5£N AV”

“Nayarasa”

“Net Operating Income” o0 “NOI”
o “Ingreso Neto de Operacion”

&LNIIF”

“Oferta Pablica™

“Oferta Piblica Inicial” u “QPI”

“OCC”

“OOM?’

upesosn 0 “PS.“ 0 “S”
“PIB”

“Precio de Colocacion de la OPI”

Definicion
Residencial.

Majahua Resorts, S. de R.L. de C.V., subsidiaria directa de RLH a encargarse de
la operacion del Hotel OOM.

los Estados Unidos Mexicanos.
Metropolitan Life Insurance Company.
Banco Monex, S.A., Institucién de Banca Multiple, Monex Grupo Financiero.

reporte que contendra el valor de los activos netos de la Emisora el cual se
derivara de los avaltos de activos bajo normas del “Royal Institution of
Chartered Surveyors” encomendados a expertos independientes, descontando de
dichas valuaciones la posicién de deuda neta de cada activo en términos del

balance y ajustando el resultado por el porcentaje de participacién de la Emisora
en los activos.

Nayarasa, S. de R.L. de C.V., subsidiaria de Actur y propietaria original del
Terreno OOM.

ingreso neto de operacidén que genera una propiedad después de deducir los
costos y gastos relacionados directamente con la operacidn. E]l NOI de RLH no
considera gastos corporativos, depreciacion y amortizaciones ni gastos e
ingresos extraordinarios.

las Normas Internacionales de Informacion Financiera (“IFRS” por sus siglas en
inglés), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
{International Accounting Standards Board). Las NIIF incluyen todas las
Normas Internacionales de Contabilidad vigentes, asi como todas las
interpretaciones relacionadas emitidas por el Comité Internacional de
Interpretacidn de Reportes Financieros (Imfernational Financial Reporting
Interpretations Cominittee), incluyendo aquellas emitidas previamente por el
Comité Actual de Interpretaciones (Standing Interpretations Committee o SIC).

la oferta pablica primaria nacional de las Acciones.
la oferta publica inicial de las acciones representativas del capital social de la
Emisora bajo el régimen de “sociedad andnima promotora de inversién bursatil”

que se llevd a cabo el 3 de noviembre de 20135 y se liquidd ef 6 de noviembre de
2015,

ocupacion de cuartos hoteleros.

el proyecto “One&Only Mandarina®, a ser desarrollado dentro de un terreno de
aproximadamente 34 hectareas, parte del proyecto turistico de 2635 hectireas
Hlamado “Mandarina” ubicado en el Estado de Nayarit.

moneda de curso legal en México.

producto interno bruto.

$15.15 por Accién,



Término
“Prospecto”

“Reporte Anual”

“RevPAR”

“RLH Services”
“'RN V!’

“Ruwoja™

*“SECTUR”
“SHH”
“STR”

“TACC”

“Terreno OOM™

“Framo Fijo”
“Tramo Variable”

“Vertex”

Definicion
el prospecto de colocacion de la OPL

el reporte anual por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2015.

ingreso por habitacion disponible, por sus siglas en inglés (revernue per available
room).

RI.H Services, S. de R.L. de C.V,, subsidiaria de la Emisora.

Registro Nacional de Valores mantenido por la CNBV.

Ruwoja Investment B, V. (una sociedad constituida conforme a las leyes de los
Paises Bajos); fusionada con IHRF500 México, §. de R.L, de C.V,, la cual, a su
vez se fusiond y extinguid, como fusionada, en Inalmex.

Secretaria de Turismo.

Servicios Hoteleros Hamburgo, S.A. de C.V,, subsidiaria de la Emisora.

Smith Travel Research.

tasa anual de crecimiento compuesto

significa el terreno de, aproximadamente, 34 hectdreas ubicadas dentro del
proyecto de desarrollo turfstico de 265 hectareas [lamado “Mandarina”, en el
Estado de Nayarit, México, propiedad de Actur a través de su subsidiaria
Nayarasa y través del Fideicomiso 1058.

el tramo del Crédito MetLife a tasa fija equivalente a EUASS53 millones.
el tramo del Crédito MetLife a tasa variable equivalente a EUAS11 miilones.

Vertex Hotel DFE, S.AP.I. de C.V., accionista del 33% de] capital social de
Inalmex.



Resumen ejecutivo

Este resumen no pretende contener toda la informacion que pueda ser relevante para tomar decisiones de
inversion sobre los valores gque aquf se mencionan. Por lo tanto, el piblico inversionisia deberd leer todo el Reporte
Anual, incluyendo la informacion financiera y las notas relativas, antes de tomar una decision de inversion. El
resumen siguiente se encuentra elaborade conforme, y estd sujeto, a la informacion detallada y a los estados
Jinancieros contenidos en este Reporte Anual. Se recomienda prestar especial atencion a la seccion de "Factores de
Riesgo" de este Reporte Anual, para determinar la conveniencia de efectuar una inversién en los valores emitides
por la Emisora.

Estructura Corporativa
RLH Properties

RLH Properties es una sociedad controladora cuyas subsidiarias se dedican a la adquisicion v desarrollo de
activos hoteleros de ciudad y playa dentro del segmento hoteles alto. Uno de sus principales objetivos es buscar el
crecimiento mediante adquisiciones y desarrollo de nuevos hoteles. Actualmente la Sociedad es propietaria del
66.67% del Hotel Four Seasons de la Ciudad de México, a través de su subsidiaria Inalmex. A la fecha del presente
Reporte Anual, el activo operativo de la Sociedad es el Hotel Four Seasons.

Asimismo, la Sociedad pretende desarrollar un hotel del segmento alto bajo la marca “One & Only” en el
Terreno OOM de aproximadamente 34 hectdreas, ubicado en la Riviera Nayarit.

Actur
Actur es el principal accionista de la Seciedad con una participacion de 57.9%.

Los principales accionistas, directos o indirectos, de Actur son dos vehiculos de Goldman Sachs, TPG
Axon, el Fondo Nacional de Infraestructura, el Instituto de Pensiones del Estado de Jalisco y el Equipo de Gestién.

Actur cuenta con las siguientes dreas de negocio:

« El desarrollo de proyectos inmobiliarios turisticos integralmente plancados en la costa del Pacifico
mexicano que incluyen el proyecto “Mandarina” con, aproximadamente, 265 hectareas, ubicado en la

Riviera Nayarit, asi como el Proyecto “Xala” que cuenta con 1,268 hectareas, ubicado en Costalegre,
Jalisco.

+ Laadquisicién y desarrollo de hoteles del segmento alto a través de [a Sociedad.
Aportacion del terreno para el hotel One & Only Mandarina

La Sociedad celebré el Contrato OOM en virtud del cual RLH tiene el derecho de adquirir el terreno de
aproximadamente 34 hectareas en donde se pretende desarrollar ¢l hotel One & Only Mandarina. El valor de dicha
aportacion se establecio en Ps$ 249.0 millones, considerando un descuento de Ps$ 98.6 millones 6 de 28.4% sobre el
valor de avallio preparado por Jones Lang Lasalle de Ps. $347.6 millones (EUA$20.2 millones a tipo de cambio
peso/délar de 17.2075, seglin informacién de Bloomberg a 31 de diciembre de 2015).

Hotel Four Seasons

Actualmente el Hotel Four Seasons estd aportado al patrimonio del Fideicomiso MetLife como garantia del
Crédito MetLife. El Hotel Four Seasons estd dentro de la categorfa de “lujo” y fue adquirido de manera conjunta con
Vertex en 2013.



Descripeion general de [a Emisora

Estrafegia de la Emisora

RLH Properties es una sociedad que estd enfocada en la adquisicion y desarrollo de activos hoteleros de
ciudad y playa dentro del segmento de hoteles alto, ubicados en los principales centros urbanos y en los principales
destinos turisticos de México, Caribe y Latinoamérica, ya sea en zonas estratégicas dificiles de replicar, con distintas
barreras a la entrada, o bien que presentan poca oferta relativa a la demanda actual y potencial. El segmento alto de
hoteles se refiere a aquellos con una ubicacion AAA vy que son operados por marcas reconocidas mundialmente. La
Sociedad cuenta con un modelo de negocio flexible pues busca la inversidn en activos hoteleros operados por
distintas marcas hoteleras de prestigic internacional, sin estar obligada a hacerlo con alguna persona en particular.

El modelo de negocio de la Sociedad considera una administracién activa que implica la supervision
continua y detallada de la operacién de los hoteles que sean parte de su portafolio, con la finalidad de buscar
asegurar que se estén implementando, por parte de los operadores, las estrategias adecuadas y asi tratar de
incrementar su rentabilidad para la Sociedad y sus accionistas. El plan de negocic de la Sociedad contempla:

1) la adquisicién de activos hoteleros que no tienen una utilizacion dptima de los recursos y/o que tengan
potencial de desarrollo de negocio adicional;

if) la adquisicién de activos hoteleros con posibilidad de ampliar su inventario hotelero;
iii) la adquisicion de activos hoteleros que tengan necesidad de ser renovados en el corto plazo; y
iv) la adquisicion de activos inmobiliarios con la posibilidad de convertirlos a hoteles.

Adicionalmente a la adquisicion de activos hoteleros, el plan de negocio contempla el desarrollo de hoteles
en el segmento alto a través de la compra de terrenos con ubicaciones privilegiadas vy dificiles de replicar, a un
precio atractivo y que se encuentren en la ultima etapa de desarrollo, es decir, que cuenten con todos los permisos
ambientales e infraestructura a pie de lote y/o que puedan empezar a operar en un plazo de 18 a 30 meses con
marcas de prestigio internacional bajo el régimen de administracién o arrendamiento.

En los distintos proyectos hoteleros que adquiera y/o desarrolle la Sociedad, es posible que se considere el
desarrollo de distintos productos inmobiliarios relacionados con las marcas que operen los hoteles (el més comiin es
el desarrollo de productos residenciales con la marca de la cadena hotelera que opere el hotel en cuestion).

Como parte de su estrategia de negocio general, la Sociedad busca implementar las siguientes actividades:

*  Gestion directa y completa, bajo la supervisién del operador del hotel, de las renovaciones
generales con la finalidad de mejorar fas tarifas del mismo y con miras a posicionarlo como lider
en calidad y reconocimiento en su segmento.

»  Asegurarse que el operador de los hoteles mantenga los més altos estandares acordados con el
equipo directivo con la finalidad de dar empuje y un enfoque estratégico en su gestion.,

s Colaborar con el equipo directivo de los hoteles para la gestidn del mismo con el objetivo de
obtener ahorros en costos fijos y variables de operacion.

¢ Implementacién de nuevas lineas de negocio para los hoteles (por ejemplo, pasteleria, tiendas de
ropa y otros articulos, servicios de spa y servicios de banquetes fuera los hoteles, entre otros).

s  Mejoramiento en el uso de los espacios de los hoteles mediante la introduccion de restaurantes y

otras amenidades acorde al segmento y a las necesidades de los clientes, generalmente arrendados
a un tercero.



= Scguimiento y supervisién en la calidad del servicio prestado en los hoteles.

» Desarrollo del segmenio residencial bajo la marca de los hoteles operados.

Por otro lado, la Sociedad tiene el conocimiento y una relacién cercana y de largo plazo con los principales
operadores de hoteles del segmento alto que estdn buscando a un socio que pueda desarrollar en forma conjunta

hoteles en ubicaciones exclusivas y con las caracteristicas requeridas. En este sentido, la Sociedad agrega valor en
las siguientes actividades:

» Identifica los terrenos que sean atractivos para el desarrollo de hoteles en el segmento alto. Tal
como se describe mas adelante, RLH cuenta con el respaldo de su accionista Actur y cuenta con
un derecho de preferencia para adquirir terrenos hoteleros desarrollados por Actur. Asimismo, se
espera que los criterios de inversion para las iltimas fases de desarrollo de Actur y RLH estén
alineados. Ver la seccién “La Emisora - Patentes, licencias, marcas y otros contratos - Contratos
adicionales” para una descripcién detallada del contrato mediante ¢l cual Actur le otorgd el
derecho de preferencia de oferta a la Sociedad.

¢ Selecciona y acuerda los términos con el operador de marca de hotel de prestigio internacional
acorde a las caracteristicas de la demanda actual y potencial para alcanzar el éxito del hotel.

s Adquiere el terreno una vez que se encuentre en la Oltima fase de desarrollo.

» Se involucra activamente en el disefio, construccion y desarrollo del hotel en conjunto con el
operador.

¢ (estiona los contratos con los operadores con los incentivos y caracteristicas adecuadas que
permitan enfocarse en la rentabilidad del hotel.

Activos de Ia Emisora

Descripeion general del Hotel Four Seasons

Inalmex es fideicomisario en segundo lugar en el Fideicomiso MetLife que detenta la propiedad en garantia
del inmueble en dende se ubica el hotel Four Seasons de la Cindad de México. Dicho fideicomiso fue celebrado para
garantizar las obligaciones derivadas del Crédito MetLife, El Hotel Four Seasons estd dentro de la categoria de
“lujo” y fue adquirido de manera conjunta con Vertex en 2013,

El Hotel Four Seasons cuenta con un total de 240 habitaciones de lujo, de las cuales 40 son suites, y estd
ubicado en la Ciudad de México en la Avenida Paseo de |z Reforma, uno de los centros turisticos y financieros més
importantes de la Ciudad de México y del pais. El Hotel Four Seasons cuenta con un spa que ofrece diversos
servicios, una alberca exterior, un gimnasio, un centro de negocios con alta tecnologia, 2 salas de juntas, 10 salones
para eventos y servicio de concierge multilinglie. De igual forma, el Hotel Four Seasons cuenta con dos restaurantes
(Zanaya, antes Reforma 500), mismo que se encuentra en proceso de renovacién e 11 Becco, mismo que abrio
después de fa adquisicidn de Inalmex por parte de RLH), un bar (Fifty Mils), y un café-pasteleria (Pan Dulce).
Asimismo, el Hotel Four Seasons cuenta con una barberia (Gentlemen’s Tonic) y una tienda de articulos de moda y
revistas. Por ofra parte, el Hotel Four Seasons cuenta con una tienda Tane — tienda de orfebreria — y Lourdes Sosa
Gallery ~ una galeria especializada en arte contemporaneo. Todas las 4reas de refail, asi como el restaurante //
Becceo, se encuentran arrendadas a terceros, salve por el restaurante Zanaya (que se estima abrird en mayo del 2016),
el Bar Fifty Mils y la pasteleria Pan Dulce, que son operadas directamente por el hotel,

La Ciudad de México es el centro politico, cultural y econémico del pafs. Esta ciudad es la capital de
México y la ciudad mas grande de la repiblica. La zona metropolitana de [a Ciudad de México tiene mas de 20
millones de habitantes, segiin cifras del INEGI, y se extiende en un 4rea de mds de 1,547 kilémetros cuadrados.



Segiin cifras de SECTUR, la Cjudad de México tuvo un total de 2.1 millones de turistas en 2014, siendo la
entidad con mayer nimero de visitantes nacionales y extranjeros durante 2014; mientras que el aeropuerto de la
Ciudad de México recibié a 38.4 millones de pasajeros en 2015 segin ciftas del Aeropuerto Internacional de la
Ciudad de México, siendo el mayor aeropuerto del pais en términos de transito de pasajeros.

El Hotel Four Seasons estd muy cerca de los principales centros financieros y de negocios de la Ciudad de
México (Avenida Paseo de la Reforma, Polanco y Lomas de Chapultepec). De igual forma, estd ubicado a unos
cuantos kilémetros del centro historico de la Ciudad de México, de diversos museos v de varias zonas comerciales y
gastronémicas de la ciudad.

El plan de renovacion, que estuvo en etapa final de implementacion por parte de la Emisora al cierre del
2015, contemplé una inversion total de alrededor de EUA$16.5 millones en remodelaciones y mejoras al Hotel Four
Seasons. En 2015, se logro llevar a cabo la renovacidn de las siguientes areas en tiempo y presupuesto: i) una
renovacion completa del lobby; it} una renovacién de las 160 habitaciones (estando en curso la renovacién de las
restantes 80 habitaciones) y renovaciones a los salones y pasillos; iii) la integracion del restaurante Il Becco ubicado
en la planta baja; iv) la integracién de una pastelerfa mexicana (Pan Dulce) ubicada a un costado del lobby; v)
pintura de toda la fachada; vi) renovacion del jardin central; vii) renovacion del bar (Fifty Mils), y viii) renovacién
de locales arrendados a terceros como la barberia (Gentlemen’s Tonic), la tienda de orfebreria (Tane), la galeria de
arte (Lourdes Sosa Gallery), y la boutique (Selecciones). El disefio de la renovacién fue liderado por los reconocidos
despachos de arquitectos de interiores Gilles & Bossier y MBDS,

A finales de febrero de 2016, se concluyd con la renovacion de todas [as habitaciones del hotel. A la fecha
de publicacion de este reporte anual, queda pendiente culminar la renovacién del restaurante del Hotel Four Seasons,
el cual se espera abra en mayo de 2016 bajo el nombre de *Zanaya”, siendo éste el tltimo elemento de la renovacion
integral pendiente del Hotel Four Seasons.

Uno de los principales objetivos de la renovacion del Hotel Four Seasons fue el incrementar la tarifa diaria
(ADR) a niveles equivalentes a los de esta cadena en destinos similares; una oportunidad detectada por la
administracién de la Sociedad al momento de su adquisicion. A pesar de los inconvenientes causados por los
trabajos de remodelacion y la construccidn de un rascacielos adyacente al hotel iniciada desde el 2013 y terminada
en el 2015, la administracién logré aumentar el ADR de EUJAS280 en 2013 a EUAS305 en 2014 v EUAS$342 en
2013 y el margen de UAFIDA Recurrente se mantuvo casi lineal de 29.2% a 28.6% v 28.4%, respectivamente.

A continuacion se presentan los principales datos operativos y financieros, asi como la evolucién de la
UAFIDA Recurrente de REH, considerando su activo operativo, el Hotel Four Seasons de la Ciudad de México (Ver
la seccion “Informacion Financiera™):



RLH Properties - Resumen Financiero

Cifras en Mill/Ps.S, excepto cuando se mencione lo contrario

Concepto 2015 2014 2013 *
Datos Operativos
Habitaciones disponibles 200.01 240.0 240.0
Ocupacion (%) 59.4% 60.2% 62.1%
ADR (EUAS) $341.90 $304.80 $280.30
RevPAR (EUAS) $203.09 $183.49 $173.97
Ingresos
Renta de habitaciones $235.8 $213.7 $194.6
Alimentos y bebidas $120.0 $137.4 $136.4
Otros $27.0 $25.3 $20.2
Ingresos Totales $382.8 $376.4 $351.2
% de crecimiento 1.7% 7.2%
Contribucién Hotelera Total® $123.9 $119.0 $116.5
Margen (%) 32.4% 31.6% 33.2%
Ingreso Neto de Operaci6n / NOI* $112.8 $107.7 $104.6
Margen (%) 29.5% 28.6% 29.8%
UAFIDA Recurrente® $108.8 $107.7 $104.6
Margen (%) 28.4% 28.6% 29.8%
Total de Activos $2,164.8 $1,650.8 $1,565.6
% de crecimiento 31.1% 5.4%
Total de Pasivos $1,568.4 $1,355.9 $1,240.1
% de crecimiento 15.7% 9.3%
Total de Capital Contable $596.4 $294.8 $325.5
% de crecimiento 102.3% _ (9.4%)
Deuda Bancaria Neta $528.4 $678.8 $607.1
% de crecimiento (22.2%) 11.8%
Intereses y costos financieros $54.7 $33.1 $28.9
% de crecimiento 65.6% 14.5%
Razones Financieras
Deuda Bancaria Total / UAFIDA Recurrente 9.8x 7.5x 6.6x
Deuda Bancaria Neta / UAFIDA Recurrente 4.9x 6.3x 5.8x
UAFIDA Recurrente / Interes y costos financieros 2.0x 3.3x 3.6x

.- Inventario estimado de habitaciones disponibles a raiz de lo renovacién (oprox. 200 de 240)

.- Cifras ajustadas no auditadas que asumen que tanto la constitucidn de la Sociedad como la adquisicidn de Inalmex se realizaron el
.- Calculado como la diferencia entre Ingresos Totales y Costos y Gastos Totales

.- Calculado como Contribucién Hotelera menos Gastos Inmobiliarios (Predial y Seguros)

.- Calculado como Net Operating Income menos Gastos Corporativos de RLH Properties
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Evolucion de la UAFIDA Recurrente
($38.7)
($21.7)
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8.2% 10.5% 0.0% (15.7)% 36.0% 21.1% (35.9%) (20.2)%
UAFIDA Tipo de RevPAR Inventario Otros® UAFIDA Tipo de RevPAR Inventario Otros? UAFIDA
Recurrente ~ Cambio (# de hab.) Recurrente ~ Cambio (# de hab.) Recurrente
2013 2014 2015
Nota: Estimaciones en base a variaciones de cada uno de los elementos considerados en la evolucion de la UAFIDA Recurrente, afio con afio.
1.- Otros, incluye efectos de las demds variables como ingresos, costos y gastos de las lineas de negocios de alimentos y bebidas, otros ingresos hoteleros, etc.
2.- Variacién del inventario debido a la renovacion del Hotel Four Seasons de la Ciudad de México.

Financiamiento de la adquisicion del Hotel Four Seasons

RLH adquirié el Hotel Four Seasons junto con Vertex en 2013. Para la adquisicién del Hotel Four Seasons
Inalmex contraté el Crédito MetLife conforme al cual Inalmex constituyo el Fideicomiso MetLife como mecanismo
de garantia. Entre otros bienes y derechos, se aportaron al patrimonio del Fideicomiso MetLife (i) la totalidad de las
acciones representativas del capital social de Inalmex, y (ii) el inmueble en donde se ubica el Hotel Four Seasons.

La fuente principal de ingresos de la Emisora es la distribucién de flujos que recibe de Inalmex por la

operacién del Hotel Four Seasons, una vez descontados los gastos, comisiones y costos financieros derivados de la
operacion del Hotel Four Seasons.

Vertex

Vertex tiene una participacion como accionista preferente en Inalmex. Vertex es propietario de acciones
Clase “I1”, representativas del 33.33% del capital social de Inalmex que le dan derecho al reparto de dividendos
preferentes, entre otros derechos patrimoniales y corporativos. En virtud de los acuerdos celebrados con Vertex, la
Emisora tiene la opcién, mas no la obligacién, de comprar la totalidad de la participacion de Vertex en Inalmex a
partir del 15 de mayo de 2017 y hasta el 15 de mayo de 2018. En ejercicio de dicha opcidn, el precio de compra sera
el que otorgue a Vertex una rentabilidad anual de 16% basada en su inversion inicial de EUA$14°638,476,
incluyendo dividendos y aportaciones adicionales que se hayan hecho durante el periodo de su inversién. Si la
Emisora no ejerce la opcion de compra antes del 15 de mayo de 2018, Vertex tendra el derecho de poner a la venta
el Hotel Four Seasons, sin embargo, en ese caso, Vertex tendria limitada su rentabilidad en este escenario a una tasa
interna de retorno del 18% anual por el plazo comprendido entre el 15 de mayo de 2013 y la fecha de pago a Vertex
y en todo caso la Emisora tendria el derecho de igualar la mejor oferta o bien ofrecer a Vertex su maximo precio
equivalente al 18% de TIR anual sobre su inversion. Ver la seccion “La Emisora — Principales inversiones™ para una
descripcion detallada del derecho de venta de Vertex sobre el Hotel Four Seasons.



Four Seasons como operador

Inalmex tiene celebrados los siguientes contratos de operacidn con Four Seasons: (i) contrato de
administracion (Management Agreement), (i) contrato de prestacién de servicios de mercadotecnia (Markefing
Services Agreement), (iii) contrato de prestacion de servicios de renovacién de activos y remodelacion {Capital
Refurbishing Services Agreement), y (iv) contrato de licencia (License Agreement). Four Seasons opera el Hotel
Four Seasons al amparo de estos contratos. Los contratos firmados el 14 de marzo de 1994 estaran vigentes hasta el
31 de diciembre de 2032. Four Seasons podrd renovar los contratos por tres plazos adicionales de 20 afios cada uno
hasta el 31 de diciembre de 2092. La estructura de contraprestaciones de los contratos contempla el cobro de un
porcentaje sobre los ingresos y otro tanto sobre los resultados de la operacion del Hotel Four Seasons. Los contratos

otorgan una exclusividad territorial a Inalmex en la Ciudad de México de la marca Four Seasons a excepcion de la
zona de Santa Fe.

Descripcion del proyecto de desarrolio del Hotel O&OM

El proyecto de desarrollo del Hotel O&OM considera la construccion de un hotel del segmento alto de
alrededor de 125 habitaciones (con la posibilidad de construir hasta 135 habitaciones) sobre el Terreno QOM de
aproximadamente 34 hectareas ubicadas frente al mar y un componente residencial bajo Ia marca One & Only con
potencial para desarrollo de aproximadamente 25 residencias sobre un terreno adyacente al Terreno QOM. Estd
previsto que el hotel cuente con las siguientes amenidades de lujo: tres restaurantes, incluyendo un restaurante de
especialidad, club de playa, spa, albercas con vista al mar, entre otras amenidades que estaran disponibles a los
huéspedes. La elevacidn del terreno en donde se desarrollaria el hotel proveeria vistas al mar y a la jungla. El disefio
del Hotel O&OM se encuentra en una fase avanzada y estd siendo realizado por Rick Joy, arquitecto americano que
disefid el hotel Amangiri en Utah, Estado Unidos. En noviembre del 2014, Nayarasa celebrd los Contratos Kerzner
para llevar a cabo la asesoria y administracién durante el desarrollo y operacion del hotel bajo la marca One & Only.
Kerzner es una compafiia hotelera que es duefia de las marcas Atlantis y One & Only.

Tomando en cuenta las especificaciones requeridas por Kerzner para un hotel de la categoria del One &
Only Mandarina y el avance de disefio con el que se cuenta, al dia de hoy el presupuesto preliminar de obra
contempla una inversion total en efectivo de alrededor de EUA3$110 millones para la construccion de un hotel de
alrededor de 125 habitaciones {con la posibilidad de construir hasta 135 habitaciones). El monto de inversion en
efectivo de alrededor de EUA$110 millones podria sufrir una variacion de 10% (hacia arriba o hacia abajo),
dependiendo de las decisiones finales de disefio y de métodos constructivos, entre otras variantes.

El Terreno OOM, de aproximadamente 34 hectdreas, donde se desarrollard el Hotel O&OM se encuentra
ubicado dentro del plan maestro de Mandarina propiedad del fiduciario del Fideicomiso 1058 y sujeto a un contrato
de compraventa con RLH. El proyecto Mandarina es un plan maestro con una superficie aproximada de 265
hectareas que cuenta con 4.5 km de fiente al mar y alrededor de 1.6 km de frente de playa en la costa occidental de
México dentro de la Riviera Nayarit. Se encuentra ubicado en el municipio de Compostela, en el Estado de Nayarit,
aproximadamente a 25 minutos de los hoteles Four Seasons y St. Regis en Punta Mita, y a, aproximadamente, 40
minutos del aeropuerto internacional de Puerto Vallarta, Denfro del plan maestro de Mandarina se tiene
contemplado desarrollar un proyecto de baja densidad con al menos un hotel adicional y diferentes productos
residenciales que incluyen residencias, departamentos y lotes. Adicionalmente se tiene contempladas diferentes
amenidades que incluyen clubes de playa y un centro ecuestre, entre otros.

El plan maestro de Mandarina cuenta ya con una “Manifestacion de Impacto Ambiental” para la
construccidn de 1,271 llaves y 600 unidades residenciales, sin embargo, se espera que Mandarina sea desarrollado
con un namero menor de llaves que las que han sido aprobadas y que sea un proyecto de baja densidad. Se tomara
en cuenta la sustentabilidad y el menor impacto ambiental en la construccion y operacién del desarrollo y tedos los
componentes del plan maestro de Mandarina. Se espera que el disefio armonice con los alrededores.

Recientemente, se ha observado un fuerte crecimiento del mercado de hoteles del segmento alto de playa,
con una demanda creciente mostrando poca sensibilidad a los altos precios de este segmento.

Algunos factores para determinar el conjunto competitivo del Hotel O&OM son: (i) la ubicacion, (ii) la
marca, {iii) el ADR, entre otros indicadores. El desempeiio del conjunto competitive se ve resumido en la siguiente

14



tabla. La informacion se considera hasta agosto 2014 para no tomar en cuenta el efecto del huracan Odile que afecté
a los hoteles de Los Cabos.

Desempeiio del Conjunto Competitivo del Mercado de Alojamiento
Ocupacién % RevPAR %
Afio Ocupacién ADR RevPAR Cambio ADR % Cambio Cambio
2009 40.6% $793.41 $321.91 - - -
2010 48.3% $732.98 $353.87 19.0% -7.6% 9.9%
2011 53.0% $698.55 $370.17 9.7% -4.7% 4.6%
2012 55.7% $727.71 $405.60 5.1% 4.2% 9.6%
2013 62.6% $774.44 $485.16 12.4% 6.4% 19.6%
YTD Agosto 2013 64.5% $748.02 $482.43
YTD Agosto 2014 ! 70.3% $836.07 $587.36 9.0% 11.8% 21.7%
Conjunto competitivo incluye: Rosewood Las Ventanas Al Paraiso Resort (71 Habtaciones), One & Only Palmilla (173 Habitaciones),
Hotel Capella Pedregal (105 Habitaciones), St Regis Punta Mita Resort (120 Habitaciones), Four Seasons Resort Punta Mita (173 Habitaciones)

Fuente: JLL

1.- Se consideran datos hasta agosto de 2014 para tener cifras comparables, va que Los Cabos fue golpeado por el huracan Odile en el segundo semestre del 2014 y sus impactos dwraron
hasta el primer semesire del 2015.

Para poder comparar el reciente desempefio del conjunto competitivo, a continuacién se muestran los
indicadores del mes de enero afio contra afio. Como la tabla lo muestra, se puede evidenciar que el conjunto
competitivo ha tenido un mejor desempeifio en ocupacién, ADR y RevPAR en enero de 2016 comparado con enero
de 2014 (aumentos de 3.2%, 15.1% y 18.8%, respectivamente).

Desempeiio del Conjunto Competitivo del Mercado de Alojamiento

Ocupacion ADR %  RevPAR %
Afio  Mes  Ocupacién ADR RevPAR % Cambio  Cambio Cambio
2010 Enero 44 8% $849.80 $380.50 = = =
2011 Enero 47.8% $783.72 $374.85 6.8% -1.8% -1.5%
2012 Enero 48.5% $853.20 $413.80 1.4% 8.9% 10.4%
2013 Enero 57.7% $894.05 $515.51 18.9% 4.8% 24.6%
2014 Enero 63.6% $1.032.89 $657.20 10.3% 15.5% 27.5%
2015 Enero '
2016 Enero 65.6% $1,188.91 $780.50 - - -
Promedio 55.1% $957.49 §527.11 9.4% 5.4% 15.2%
Conjunto competitivo incluye: Rosewood Las Ventanas Al Paraiso Resort (71 Habtaciones), One & Only Palmilla (174 Habitaciones),
Hotel Capella Pedregal (111 Habitaciones), St Regis Punta Mita Resort (120 Habitaciones), Four Seasons Resort Punta Mita (202 Habitaciones)

Fuente: JLL

L.- No existen datos desde octubre de 2014 a abril de 20135 debide a que Los Cabos fue golpeado por el huracdn Odile.
Principales contratos relacionados con el desarrollo “One & Only Mandarina”.

Con fecha 19 de octubre de 2015 la Emisora firmé el Contrato OOM, obligdndose las partes del mismo a
celebrar un contrato definitivo en virtud del cual Banco Monex, S.A., Institucién de Banca Multiple, Monex Grupo
Financiero, en su calidad de fiduciario del Fideicomiso 1058, enajenaria a la Emisora o a cualquiera de sus
subsidiarias o afiliadas, una vez cumplidas ciertas condiciones suspensivas, el Terreno OOM de aproximadamente
34 hectareas, en el que se construird el Hotel O&OM. El Terreno OOM estd ubicado dentro del proyecto de
desarrollo turistico de 265 hectareas llamado “Mandarina” que es propiedad de Actur a través de su subsidiaria
Nayarasa y a través del Fideicomiso 1058.

De igual forma, con fecha 19 de octubre de 2015 la Emisora celebro el Contrato de Promesa sujeto a ciertas
condiciones para la celebracion de un Contrato de Opcion para la Comercializacidén y Desarrollo de Unidades
Privativas Inmobiliarias en virtud del cual las partes del mismo se obligaron a celebrar un contrato definitivo por el
cual el fiduciario del Fideicomiso 1058, que es el propietario de lotes de terreno ubicados en el desarrollo
“Mandarina” le otorgard a la Emisora, o sus subsidiarias, una opcién para comercializar y desarrollar hasta 25
unidades residenciales, propiedad de Actur a través de su subsidiaria Nayarasa y a través del Fideicomiso 1058, a ser
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creadas dentro del mismo desarrollo “Mandarina”, en donde se podran construir, aproximadamente,. La Emisora
debera destinar los nuevos inmuebles construidos a residencias a ser comercializadas bajo la marca “One & Only™,
bajo los términos y condiciones que las partes acuerden con el operador del proyecto, incluyendo las obligaciones de

pago por el uso de la marca “One & Only” y las contraprestaciones a ser recibidas por la comercializacion de los
inmuebles.

Actur le otorgd a la Emisora un derecho de preferencia a ser ejercido durante un plazo de 7 afios contados a
partir del 16 de octubre de 2015, en virtud del cual la Emisora tendra el derecho de preferencia para el desarrollo y/o
adquisicién de hoteles y/o lotes hoteleros en los proyectos ubicados en los Estados de Jalisco y Nayarit, conocidos
como “Xala” y “Mandarina”. Asimismo, Actur se obligd frente a la Emisora a flevar a cabo todos los actos que
resulten necesarios para que sus subsidiarias, afiliadas o todos aquellos propietarios de los proyectos “Xala” y
“Mandarina”, le otorguen a la Emisora el derecho de preferencia descrito.

Para el ejercicio del derecho de preferencia y en el caso de que Actur decida no desarrollar por si mismo
alguno de los lotes hoteleros en los proyectos “Xala” y “Mandarina”, Actur deberd ofrecerle primero a la Emisora la
posibilidad de adquirir los lotes hoteleros y hoteles ya desarrollados ubicados dentro de los proyectos “Xala” y
“Mandarina”. Por su parte, la Emisora debera hacer una oferta formal por escrito para la adquisicion y/o desarrollo
de los lotes y/o hoteles ya desarrollados correspondientes dirigida a Actur con base en el derecho de preferencia que
tiene para adquirirlos, en un plazo de 20 dias habiles contados a partir de la fecha en que reciba la oferta por parte de
Actur. Recibida la oferta de la Emisora, Actur tendra derecho de aceptar o no la oferta, manifestandole a la Emisora
su decision por escrito en un plazo de 10 dfas hébiles.

En caso de que Actur acepte la oferta de la Emisora, esta ltima estard obligada a efectuar el pago por la
adquisicion de los lotes correspondientes en efectivo y dentro de un plazo de 180 dias naturales contados a partir de
la fecha en la que Actur acepte la oferta de la Emisora. En caso de falta de pago dentro del plazo antes sefialado, la
Emisora no sera responsable frente a Actur por dafios y perjuicios y la Gnica consecuencia para la Emisora serd que
esta (iltima pierda su derecho de preferencia respecto del lote hotelero correspondiente. Asimismo, en caso de que
Actur no acepte la oferta de la Emisora, tendra el derecho para offecer los lotes y/u hoteles correspondientes al
mercado en general sin tener obligacidn de ofrecérselo nuevamente a la Emisora.

De igual forma, Actur renuncié frente a la Emisora a invertir en cualquier otro proyecto hotelero salvo por
los proyectos “Xala” y “Mandarina”. Unicamente los derechos de RLH bajo el contrato antes descrito dejaran de ser
validos si Actur tiene una participacién menor al 10% en el capital social de RLH.

Ver la seccion “La Emisora - Patentes, licencias, marcas y otros contratos - Contratos adicionales” para una
descripcidn detallada de los contratos antes descritos.

A continuacion se incluye una tabla describiendo la estructura corporativa de la Emisora a la fecha de
publicacion de este Reporte Anual:
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Accionista principal de la Emisora

A la fecha, el accionista principal de la Emisora es Actur. Actur es una plataforma de inversion
institucional creada en el aflo 2007 que se dedica al desarrollo y a la adquisicién de activos inmobiliarios enfocados
al turismo en México con activos con un valor de aproximadamente EUAS$420 millones. Los principales
inversionistas de Actur, directos o indirectos, son dos fondos de Goldman Sachs, TPG Axon, el Fondo Nacional de
Infraestructura de México, el Instituto de Pensiones del Estado de Jalisco y el Equipo de Gestion. Actur es un fondo
que tiene una duracion contractual de hasta 10 afios (a partir de enero del 2012) donde los primeros 4 afios
representan el periodo de inversion y los restantes representan el periodo de desinversion. Algunos miembros del

equipo de direccidn actual de la Emisora participan indirectamente en el capital social de Actur, sin embargo no
controlan a Actur ni a sus accionistas.

Apalancamiento

Segtin las politicas internas de la Emisora, el apalancamiento (deuda total/activos) no podra ser mayor al
65% de (i) la inversion total en el desarrollo incluyendo el valor del terreno para el caso de los activos en desarrollo
(loan to cost), y (ii) del valor de los activos para el caso de los hoteles en operacion (loan to value). Por otra parte el
apalancamiento consolidado de la Emisora no podra superar el 65% de la suma de la inversién total en el desarrollo,
incluyendo el valor del terreno, y del valor de los activos en operacion de la Emisora. Para el caso del Hotel 0&O0M,
el apalancamiento no excedera de 40% sobre el costo total de la inversion, incluyendo el valor del Terreno OOM y
se buscard obtener financiamiento en Délares por un plazo no menor a 10 afios, sin que dicho financiamiento afecte

al Hotel Four Seasons. Asimismo, dicho financiamiento serd objeto de aprobacién por parte del Consejo de
Administracion de la Emisora.

La industria hotelera y turistica y la oportunidad de mercado

El mercado hotelero y turistico en México es de gran importancia para la economia nacional y ha mostrado
una evolucion favorable en los dltimos afios. En el 2014, el turismo represent6 el 8.64% del PIB y fue la tercera
actividad econémica que mas ingresos generd durante este mismo afio (segun datos del INEGI y Banco de México).
Si se compara al pais contra otras economias desarrolladas, se puede evidenciar que la penetracion del sector esta
por encima del promedio de la muestra de paises del grafico adjunto, lo que indica la importancia de este sector y su
potencial de crecimiento. En lo que respecta al 2015, se registraron los mejores resultados en el mercado turistico
mexicano en los tltimos 10 aflos. Es por esto que se estima que, segln el World Travel & Tourism Council, México

ocupe el cuarto lugar como el pais con mayor crecimiento en la contribucién del sector turismo en el PIB (%) de
2015E-2025E.

1
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De igual forma, el niimero de turistas internacionales hacia México supero los 29.3 millones en 2014. En el
2015, la tendencia de crecimiento se mantuvo alcanzando los 32.1 millones, un crecimiento de 9.5% al respecto del
afio anterior. La tendencia en los Gltimos 5 afios también ha sido favorable, con una TACC 2011-2015 de 8.3%.
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El afio 2014 fue uno de los afios con mayor crecimiento para la industria hotelera de México ya que, de
acuerdo con la informacién de Banco de México, el ingreso de divisas por visitantes internacionales a México creci6
un 16.2% por encima del 2013, llegando a EUA$16,208 millones. La tendencia se mantuvo en el 2015 ya que el
ingreso de divisas por visitantes internacionales llegd a un nuevo maximo histérico de EUA$17,457 millones. lo
cual representd un crecimiento del 7.7% con respecto al 2014 y una TACC de 7.2% en el periodo 2009-2015.

Ingresos relacionados al turismo
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Como consecuencia del crecimiento del sector turismo y la ubicacién geografica privilegiada del pais, el
mercado hotelero ha experimentado también una creciente presencia de marcas internacionales contando con el
inventario més sofisticado en América Latina (desde el 2010, el 50% del inventario nuevo se ha colocado con
marcas del segmento alto). La demanda de hoteles de marcas reconocidas también ha aumentado debido a los
menores costos de informacion que las marcas representan para los consumidores. Sin embargo, el mercado
mexicano todavia se encuentra por debajo de otros mercados como el de EUA, en donde alrededor del 75% de los
hoteles estan afiliados a una marca (conforme datos de JLL). Segin HVS, en México existe una oferta limitada en el
segmento de hoteles alto frente a la demanda potencial (actualmente existen nicamente 6 marcas que podrian
considerarse de ultra lujo) y existe una alta concentracidn en el Estado de Quintana Roo y tanto Nayarit como la
Ciudad de Meéxico tienen potencial de crecimiento, como se puede evidencia en el grafico a continuacion.
Adicionalmente, los viajeros de negocios y turistas requieren cada vez mas de un servicio estandarizado y de mejor

calidad y los duefios de hoteles quieren acceso a sistemas de reservaciones mas robustos para incrementar la
ocupacion de sus hoteles.
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Creemos que existen elementos adicionales que generaran un mayor potencial de crecimiento tanto al
sector turistico como hotelero, por ejemplo, la estabilidad macroeconémica de México, la estructura demogréfica de
México, EUA y Canada, la competitividad del tipo de cambio, los negocios adicionales generados como resultado
de la reforma energética, la cultura gastrondmica y el servicio, una mayor apertura en el trafico aéreo con Estados
Unidos de América, el proyecto de nuevo aeropuerto de la Ciudad de México, el incremento de la inversion
extranjera directa, entre los principales. Todos estos factores deberian de tener un impacto positivo en el trafico de
turistas y viajeros de negocios en el segmento alto.

Consideramos que somos capaces de aprovechar esas oportunidades gracias a la experiencia de nuestro
equipo directivo, modelo de negocio diferenciado, el acceso a terrenos en ubicaciones privilegiadas a través de
Actur, las relaciones con los operadores de marca de hoteles del segmento alto y a la ventaja que nos da ser la tnica

empresa enfocada en este sector que cotiza en la BMV y por tanto que nos permite el acceso al capital institucional y
a los mercados de deuda publica.

Nuestras Fortalezas

En nuestra opinidn, consideramos que las siguientes fortalezas nos distinguen de nuestros competidores y
nos permitirdan cumplir de manera exitosa con nuestra estrategia de crecimiento sostenido a largo plazo:

» Jugador de nicho con alto potencial de crecimiento.- La industria hotelera y turistica dentro del
segmento alto es un mercado que tiene caracteristicas y elementos propios que requieren un alto
grado de especializacién. Por otro lado, México y América Latina cuentan con los recursos
naturales y la infraestructura necesarios para incrementar su oferta turistica del segmento alto que
todavia es limitada. Creemos que nuestro modelo de negocio, nuestro equipo administrativo
experimentado y nuestras relaciones con los principales operadores de marca de hoteles serdn
clave para consolidar un portafolio diversificado, balanceado y dificil de replicar.

e Oportunidades de negocio.- Actualmente existen atractivas oportunidades de adquisicién de
propiedades hoteleras en el segmento alto. La Emisora cuenta con una cartera potencial de
alrededor de 10 oportunidades identificadas, tanto de adquisicion de activos hoteleros como de
desarrollo hotelero que se ha formado en los dltimos 24 meses. Parte de los recursos de la Oferta

podrian ser utlizados para financiar adquisiciones e incrementar la cartera de activos de la
Compaiiia.

e Modelo de negocio enfocado, diferenciado y dificil de replicar.- La principal caracteristica de
nuestro modelo de negocio es la capacidad de identificar activos con alto potencial de crecimiento
y la flexibilidad que tenemos para poder atraer a los principales operadores de marca de hoteles
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del segmento alto mediante contratos de operacién que se enfocan principalmente en alinear los
incentivos para incrementar la rentabilidad de los hoteles. Creemos que el equipo administrativo y
de accionistas tiene un conecimiento profundo y especializado para determinar los operadores
adecuados acorde a las caracteristicas de la demanda actual y potencial de cada uno de los
diferentes hoteles. Por otro lado, la administracidn activa de los hoteles permite crear valor al
reposicionarlos de forma conjunta con el operador mediante renovaciones, aprovechamiento
optimo de los espacios, redisefiando los interiores e incluyendo nuevos servicios con el objetivo
capturar el mayor valor posible.

Acceso al capital.- La estrategia de crecimiento a futuro de la Emisora considera la adquisicion y
desarrollo de activos hoteleros a precios afractivos que puedan ser financiadas a través de ofertas
subsecuentes de acciones y/o con deuda bursétil. La Emisora opera en el segmento hotelero alto en
México donde la obtencidn de capital institucional es todavia limitado y se tienen fuertes
requerimientos de inversién derivados de la naturaleza del negocio. Al ser una de las pocas
compafiias de este sector que cotizan en la BMV con un modelo de negocio diferente,
consideramos que el acceso al capital podria acelerar nuestro crecimiento y tener un mejor
posicionarniento para aprovechar las oportunidades de inversién. Asimismo, existe [a oportunidad
de adquirir nuevos activos a cambio de acciones de la Emisora listadas en el RNV.

Acceso a terrenos tinicos a través de Actur- A través de nuestra relacidon con Actur, tenemos
acceso a posibles adquisiciones de terrenos que presentan oportunidades interesantes de inversion
con las cuales podriamos hacer crecer nuestro negocio e incrementar valor a los accionistas.
Gracias al derecho de preferencia sobre los terrenos desarrollados otorgado por Actur a la
Emisora, el desarrollo de hoteles por parte de RLH tendrd un significado importante para los
accionistas de Actur que generard una mayor alineacién de intereses con accionistas minoritarios
de la Emisora. Lo anterior le da a la Emisora el acceso a terrenos dificiles de replicar para el
desarrollo de hoteles del segmento alto. Asimismo, RLH cuenta con una lista propia de
potenciales inversiones en proyectos de desarrollo hotelero alto Gnicos para los desarrcllos de
Mandarina (ademads del Hotel O&0OM) y de Xala, a través de Actur. Ver la seccidn “La Emisora -
Patentes, licencias, marcas y otros contratos - Contratos adicionales” para una descripcion

detallada del contrato mediante el cual Actur le otorgd el derecho de preferencia de oferta a la
Emisora.

Fuerte relacion con algunos de los principales operadores de hoteles del segmento alto.- La
Emisora tiene celebrados contratos de largo plazo con operadores de hoteles tales como Four
Seasons Internacional y Kezner {operador de la marca “One & Only”) en virtud de los cuales €stos
se benefician de una estrategia enfocada en la comercializacién del hotel y el posicionamiento de
su marca, mientras que RLH acta por medio del capital, localizacion de propiedades y terrenos
para desarrollos atractivos y una administracién activa con el objetivo de incrementar la
rentabilidad de los hoteles, beneficiando a los operadores del conocimiento y relaciones
desarrollados por la Compaiiia en el mercado mexicano.

Amplia experiencia y reconocimiento del equipo de administracion y accionistas.- Creemos que
contamos con un equipo de administracién con experiencia significativa en la industria de
inversion en el mercado hotelero del segmento alto. Nuestro equipo de administracion tiene una
experiencia combinada de mas de 80 afics, incluyendo mas de 10 adquisiciones de activos
hoteleros individuales, més de 7 desarrolios o renovaciones de hoteles, ambos por un total de mas
de EUAS$4.500 millones. Consideramos que el desempeiio de nuestro equipo de administracion y
su conocimiento amplio de la industria, le dan valor agregade a nuestro negocio. Creemos que
contamos con un balance solido y con politicas financieras disciplinadas. Asimismo, nos hemos
visto beneficiados por una situacién financiera sana que nos ha permitido responder de manera
efectiva a los cambios en las preferencias vy en la demanda de los clientes de nuestros activos.
Nuestro equipo de administracidn cuenta con un amplio niimero de relaciones profesionales para
monitorear propiedades en venta. El hecho que nuestro equipo de administracion esté
familiarizado con y tenga acercamientos con otros participantes en la industria (incluyendo
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hoteleros y clientes), nos permite constantemente anticipar ventas de propiedades atractivas en ¢l
sector y fomar ventaja de las oportunidades con antelacion a otros compradores. Asimismo,
nuestro equipo de administracidn estd en constante contacto con instituciones financieras,
desarrolladores e inversionistas que puedan generar distintas oportunidades de crecimiento. De
igual forma, estd en contacto constante con potenciales inversionistas privados e institucionales en
México y el extranjero.

s Alineacion de intereses.- Creemos que la alineacion de intereses se puede ver en tres distintas vias:
1) por la compensacidn de los miembros del Comité Ejecutivo y Directores; 2) por el derecho de
preferencia entre Actur y RLH; y 3) por la relacién que mantiene la Emisora con las diferentes
operadoras de hoteles. En primer lugar, los costos administrativos se encuentran internalizados, es
decir, no existen comisiones o gastos administrativos mediante contratos externos con los
accionistas o administradores que pudieran generar posibles conflictos de interés. Asimismo, tanto
la compensacion al equipo adminisirativo como los gastos administrativos (gastos recurrentes)
tienen un tope respecto al capital de la Emisora y al mismo tiempo estén ligadas al rendimiento de
sus inversiones, lo que permite tener un mayor control y transparencia. Finalmente, se cuenta con
un plan de incentivos de largo plazo relacionado con las utilidades distribuidas de la Emisora y
sujeto a un retorno minimo para los accionistas.

Nuestra Estrategia
Nuestras principales estrategias de negocio son las siguientes:

e Busqueda selectiva y enfocada de oportunidades de inversion.- Constantemente buscamos activos
privilegiados tales como el Hotel Four Seasons o el Hotel O&OM, tanto en destinos de playa
como en ciudades, que se caractericen por tener ubicaciones irremplazables y Gnicas dentro de los
principales mercados turisticos y urbanos de México. Esto nos permitira tener barreras de entrada
y ventajas competitivas que esperamos que hagan mas rentables y exitosos los hoteles en los que
invirtaimos al corto, mediano y largo plazo, buscando crear un portafolio de activos en diversos
segmentos y con sélidos canales de distribucidén. Asimismo, buscaremos hoteles de playa que
estén ubicados en las mejores playas de sus respectivos destinos, lo cual los vuelve dificilmente
replicables por los nuevos participantes hoteleros en las respectivas plazas y atractivos para los
operadores de hoteles del segmento alto. Del mismo modo, buscaremos adquirir o desarrollar
hoteles urbanos con ubicaciones privilegiadas respecto a aeropuertos, oficinas corporativas,
centros de negocios y convenciones y demds atracciones de la ciudad donde se encuentren.
También buscaremos hoteles que estén posicionados de forma tal que aprovechen el crecimiento
econdémico de sus respectivas ciudades y aprovechen el turismo creciente derivado de una mayor
inversidn en infraestructura, sobre todo en el transporte de algunas ciudades.

s Enfoque en el aumento de la rentabilidad de los hoteles adguirides. Nuestra estrategia de
adquisicién se basa en el potencial de aumento de la rentabilidad de los hoteles adquiridos, los
cuales se busca que estén en ubicaciones privilegiadas y dificiles de replicar, pero en los que
nuestro equipo de direccion identifigue una subutilizacién de los mismos en términos de tarifas,
ocupacion, espacios comerciales, alimentos y bebidas entre otros. Adicionalmente, las ubicaciones
de estas propiedades pueden permitir posteriores aumentos de capacidad o el desarrollo de

propiedades residenciales bajo la marca del operador. Esta filosofia ha quedado demostrada en
nuestra adquisicion del Hotel Four Seasons.

s Portafolio balanceado y diversificado.- La Emisora buscard contar en un futuro con un portafolio
balanceado y diversificado de hoteles de alta calidad. La diversificacion sera entre hoteles de playa
y hoteles urbanos lo cual mitigard los efectos de la estacionalidad de la industria y situaciones
adversas tales como desastres naturales, desaceleracién en el turismo internacional y desempeiio
en plazas especificas. Asimismo, se buscara contar con un portafolio balanceado entre hoteles en

operacidn y en desarrollo, lo cual lo diversificara en términos de riesgo y rendimiento para los
inversionistas,
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o Adquisiciones a valuaciones atractivas.- Creemos que la Emisora tiene la capacidad de identificar,
negociar y ejecutar adquisiciones de activos hoteleros a valuaciones atractivas. Por ejemplo, la
adquisicion del Hotel Four Seasons.

e Crecimiento organico.- Consideramos que la ocupacion y las tarifas actuales en el mercado
hotelero en el segmento alto presentan todavia potencial incremento en los préximos afios. De
acuerdo a datos de STR, el mercado hotelero del segmento alto de la Ciudad de México
experimentd en 2014 uno de los mejores afios de la industria hotelera. Los niveles de ADR y
RevPAR alcanzaron EUA$214.3 y EUA$138.9 con crecimientos anuales de 6.2% y 5.3%,
respectivamente. Esta tendencia continud al 31 de diciembre de 2015, en el cual el ADR crecid
7.8% respecto al 2014 y el RevPAR crecid 8.4% respecto del 2014.

e Posicionamiento con los principales operadores de marcas de hoteles del segmento alto.-
Consideramos que estas relaciones nos proporcionardn valiosos conocimientos relacionados con el
concepto de la marca y nos daran acceso a oportunidades de desarrollo y adquisicién, muchas de
las cuales podrian no estar disponibles para nuestros competidores. Asimismo, la presencia local,
el conocimiento profundo del mercado hotelero del segmento alto, el acceso a terrenos Unicos para
ser desarrollados, a través de Actur o terceros y la estrategia de RLH complementan la estrategia y
objetivos de los operadores de marcas que quieran entrar al mercado en este segmento
minimizando la inversion de capital y el riesgo de mercado mexicano. De esta manera, RLH es un
socio ideal para estas marcas de prestigio internacional que buscan incrementar su posicionamiento
de marca y su cuota del mercado en ubicaciones privilegiadas de playa y ciudad.

Sub-representacidn del sector hotelero en el segmento de turismo del IPC

Aun cuando el sector turismo represento el 8.6% del PIB de México en el afio 2014, el IPC representa el
5.4% y sdlo esta representado por compaiiias de aeropuertos segiin datos de Bloomberg. Ademas, durante 2015, los
aeropuertos de Grupo Aeroportuario del Pacifico, S.A.B. de C.V., Grupo Aeroportuario del Centro Norte, S.A.B. de
C.V. y Grupo Aeroportuario del Sureste, S.A.B. de C.V. tuvieron un rendimiento en el precio de 64.9%, 32.4% y
30.25% respectivamente, por lo que fue el sector con mejor desempefio en la BMV en ese periodo. A la fecha del
presente Reporte Anual, se encuentran listadas solo 3 compaiifas del sector turismo en la BMV, con una
capitalizacion de mercado agregado de menos de, aproximadamente, $26,684 millones a febrero de 2016. Estos
factores, junto con el desempefio que ha tenido el sector, muestran que el mercado de capitales cuenta con un alto

potencial de crecimiento. A continuacion se presenta una grafica mostrando la participacion de diverso sectores en el
IPC.
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Acontecimientos recientes y eventos relevantes

Con fecha 6 de noviembre del 2015, la Emisora liquidd la Oferta Pablica Inicial por un monto de $451
millones. En virtud de que Vertex decidié no ejercer su derecho de conversion voluntario derivado de la Oferta
Publica Inicial, se generd una opcion de compra a favor de la Emisora de la participacion de las acciones preferentes
de Vertex en Inalmex a partir del 15 de mayo de 2017, segun se describe a mayor detalle mas adelante.

Informacién de la Compaiiia

Nuestras oficinas corporativas se encuentran ubicadas en Avenida Paseo de la Reforma No. 412, piso 21,
Colonia Judrez, Delegacion Cuauhtémoc, cédigo postal 06600, Ciudad de México y nuestro nimero telefonico es
+52 55 14500800. Nos constituimos conforme a las leyes de México el 28 de febrero de 2013. Nuestro folio
mercantil en el Registro Piblico de la Propiedad y de Comercio de la Ciudad de México, es el nimero 489198-1 y
nuestro registro federal de contribuyentes es SDC130228 AA3. La persona encargada de Relacion con Inversionistas

de la Emisora es Diego Laresgoiti Matute con teléfono: +52 55 14500800 y correo electrénico:
dlaresgoiti@rlhproperties.com.mx,

Resumen de informacion financiera y otra informacion

Las tablas que se presentan a continuacion contienen un resumen de informacién financiera y operativa
consolidada de la Emisora y sus subsidiarias a las fechas y para cada uno de los periodos indicados. Esta
informacion debe leerse en conjunto con los Estados Financieros Consolidados Auditados y la Informacion
Financiera Proforma incluyendo las notas a los mismos adjuntos a este Reporte Anual y la seccion “Comentarios y
analisis de la administracidn sobre los resultados de operacion y situacion financiera” de este Reporte Anual.

Los Estados Financieros Consolidados Auditados no son elementos indicativos de nuestros resultados de
operacién futuros o de nuestra situacién financiera futura.

Los Estados Financieros Consolidados Auditados estan expresados en Pesos. Para mayor informacion sobre
la informacion financiera incluida en el presente Reporte Anual ver la seccidon “Presentacion de cierta informacion
financiera y otra informacién”.

El estado consolidado de resultados integrales de la Emisora por el periodo comprendido del 28 de febrero
de 2013 (fecha de constitucién de la Emisora) al 31 de diciembre de 2013 muestra Gnicamente los resultados
consolidados aportados por Inalmex desde el 15 de mayo de 2013, fecha en que la Emisora adquirié acciones
representativas del capital social de Inalmex. De haberse consolidado Inalmex desde el 1 de enero de 2013, el estado
de resultados integrales mostraria los resultados consolidados como se muestra en la columna “cifras ajustadas no
auditadas”. Esta informacion se presenta Unicamente para mostrar la tendencia que habrian tenido los resultados de
la entidad. No obstante lo anterior, el estado consolidado de resultados integrales al 31 de diciembre de 2013 pudiera
no ser un indicativo de la tendencia de los resultados de la Emisora y no es comparable el estado consolidado de
resultados integrales de ejercicios completos posteriores.



RESUMEN DE INFORMACION DEL ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS INTEGRALES:

Doce meses al 31 de diciecmbre de

2013
2015 2014 2013(%) f::::;{:(f‘:
(en miles de Ps,) {en miE]c Ps)
Ingresos por renita habitaciones 235,822 213,694 123,072 194,574
Ingresos por alimentos y bebidas 119,973 137,429 90,018 136,399
Otros ingresos hoteleros 26579 25313 10,468 20,218

Ingresos por servicios 381,714 376,436 223,551 351,191
Gastos adminisiratives y operativos recurrenies {147,520) {139,523) (62,392) (122 480)
Costos y gastos de alimentos y bebidas (71,965) (79,652) {49,094) (76,187)
Ceostes y gastos de habitacones {39,362) (38,818) 22.517) (36,024)
Drepreciacion y amortizacion (35,086} (22,550) (17.352) (27,732)
Gastos operativos no recurrentes (12,624) (26,503) (31,034) (41,743)
Predial 6,183) (6,276) (3,446) (5.525)
Seguros (4,938) (5,088) (5.290) (6,402)
Gastos corporativas (4,020) . - -
Otros Ingresos 6,639 - - -

Utilidad Operacion 67,713 38,626 32,426 35,098
Costo integral de Finaneiamiento:

Ingresos Financicros {9,698 10,061 1,513 14,451
Ingresos Financieros - Intereses ganados 2,030 1,300 431 3,463
Ingresos Financieros - Utilidad cambiana 17,668 8,961 1,082 10,988

Costos Financieros (237.995) (141,874) (78,106} (70,654)
Costos Financieros - Intereses pagados (80,883) (51,582) (33,127) {40,269)

Inlereses y costos financieros {54,746) {33,056) (21,722} (28,864)

Costo finansigro de as a¢eiones preferentes (26,137} (18,526) {11,305) {11.405)
Costos Financieres - Pérdida cambiaria {157,112) (90,292} {44,979) (30,385)
(218,297) (131,813) (76,593) (56,203}

Pérdida antes de impuestos a Ia utilidad (150,582} (73,187) (44,167} {21,105)
Impuestos ala utilidad 53233 11819 (6,919) (15,421}
Pérdida integral neta (97,349} (61,368) {51,086) (36,526)

(*) Cilras que sblo consideran un periodo de siete punio cinco meses de operacién def Hetel Four Seasons (adquirido ol 15 de maya de 20£3),

{**} Corresponde a cifras aj das no auditad
encro de 2013,
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RESUMEN DE INFORMACION DEL ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA CON
INFORMACION PROFORMA NO AUDITADA

Afios terminades ¢l 31 de diciembre de

2015
Proforma(*} 2015 2014 2013
(en miles de Ps.)
Actives
Activo circilante:
Efectivo y equivalentes de efectivo 535,329 535,329 132,264 85,326
Cuentas por cobrar 42914 42914 35991 33,973
Inventarios-neta 2,856 2,856 2418 2,165
Total de activo circulante 581,099 581,099 170,673 111,464
inmuebles, mobiliario y equipo 1,798,252 §,492,809 1,386,573 1,359,839
Crédito mercanti) 42,984 42,984 42,984 42,984
QOiros activos- neto 47,934 47,934 50,554 51,330
Total de activos 2,470,269 2,164.826 1,650,784 1.565.617
Pasivo y capital contable
Pasivo a corte plazo:
Poreidn a corto plazo de los préstamos bancarios 22,866 22,866 9,657
Proveedares 12,239 12,23%¢ 8,897 3,798
Partes relacionadas - - 427 379
Participacion de los trabajadores ¢n las utilidades 414 414 475 240
impuestos por pagar 4,695 4,695 6,548 9215
Cuentas por pagar y gastos acumalados 46,901 46,901 36,717 34,483
Toal de pasive circulante 87.115 87.115 62.721 48.115
Pasivo a larpo plazo:
Préstamos banearios a largo plazo 1,040,895 1,040,895 801,453 692,456
Impuestos diferidos 247,733 247,733 302,118 315,440
Pasivo por acciones preferentes redimibles 190,135 190,135 187,240 181,849
Beneficios a los empleados 2.564 2.564 2413 2.288
Total de pasivo a largo plazo 1.481.327 1.481.327 1.293.224 1.192.033
Total de pasivo 1,568,442 1,568,442 1,355,945 1.240,148
Capital contable:
Capital sociz} 1,124,326 §18,883 402,731 374,252
Oiras cuentas de capital (17,259} {17,259)
Deficit (205.240) {205.240) (107.892) (48,733)
Total de capital contable 901,827 596,384 294,839 325469
Total de pasivo ¥ capital contable 2,470,269 2,164,826 1,650,784 1.565,617

{*) Cifras proforewm re auditadus que refiejan ba adquisicién del Terrero OOM,



OTRA INFORMACION FINANCIERA CON INFORMACION AJUSTADA NO AUDITADA

Doce meses al 31 de diciembre de

2015 2014

2013(%) 2013
Ajustada no
auditada{**)

(en miles de Ps.)

{en miles de Ps.)

UAFIDA Recurrenlem 108,786 107,679 80,812 104,573
Deuda neta ajustada”™/ UAFIDA Recurrente™ 49 63 7.5 58
UAFIDA Recumentet *Gastos de intereses 20 33 3.7 3.6
(*) Cifras que s6lo econsideran un periodo de sicle punts cingo meses de operacion del Hotel Four Seasens (adquiride el 15 de maye del 2013),
(**) Corresponde a cilras ajusiadas ne anditadas del eséade de resultados infegrales considerindo las operacianes del Hotel Four Seasons come si la ndquisicion se kubiese llevade a cabo desde el

1 de enero de 2013,

(1) Definimos la UAFIDA Recurrente como utilidad antes de gastos financieros, impuestos, depreciacidn y amortizacion, ajustada por los gastos
operativos no recurrentes, rubros detallados en las notas 9, 10 v 18 de los Estados Financieres Consolidades Auditados. Calculamos la UAFIDA
Recurrente considerando la utilidad de operacidn mas depreciacitn, amortizacidn y gastos operativos no recurrentes. Utilizamos este cafculo como un
indicador de nuestros resultados operativos y situacion financiera; sin embargo, no debe ser considerada, de forma aislada, como una alternativa a nuestra
utilidad neta, como un indicador del desempefio operativo o como un sustituto para el analisis de flujos de operacién como una medida de liquidez, segin
los mismos se reportan bajo las NHF debido a que, entre ofras cosas:

»  norefleja la depreciacidn y amortizacion de nuestros activos operativos;
. no refleja nuestros gastos en intereses;
s no refleja impuestos sobre la renta en efective que debamos pagar o acreditar; y

. no refleja nuestros gastos en efectivo o requisitos futuros de efectivo para gastos o nuestras necesidades o gastos de capital de trabajo ni
tampoco reflejs pagos de deuda.

En virtud de lo anterior nuestra medicion de la UAFIDA Recurrente no debe considerarse como una medida discrecional del efectivo a nuestra disposicidn
para invertir en el crecimieato de nuestro negocio o como una medida del efectivo que estard disponible para hacer frente a nucstras obligaciones. La
UAFIDA Recurrente no es una medida financiera reconocida bajo las NIIF y puede no ser comparable con medidas similares presentadas por otras
compaiifas, toda vez que no todas las empresas utilizan Ja misma formula para el cilculo de fa UAFIDA Recurrente. Derivado de lo anterior usted debera
considerar principalmente nuesiros resultados bajo las NIIF y utilizar nuestra medicidn de UAFIDA Recurrente solamente como informacion
complementaria,

A continuacion se presenta ¢l calculo de nuestra UAFIDA Recurrente para los periodos presentados;

UAFIDA RECURRENTE
Doce meses al 31 de diciembre de
2015 2014 2013(%) 2013
Ajustacda no
auditada(**)
(en miles de Ps.) {en miles de Ps.))
Utilidad de operacion 67,715 58,626 32426 35,098
Depreciacion y amortizacion 35,086 22,550 17,352 27,732
Gastos ¢ ingresos operalives no recurrentes 5,983 26,503 31,034 41,743
UAFIDA Recurrente 108,786 107,679 30,812 104,573

*} Cifrus qae sile eonsileran ve perindo de sicte pundo cingo meses de operacion del Huiel Four Seasons {adquiride el 13 de mayo ¢l 2013).

{*7) Carresponde a cifres ajustudas no saditadas del esindo de resultados integrales considerando Jzs operaciunes Sel Hord Foer Scasons camo si In zdquisicion s¢ bubicse eyl a ezho desde <1

1 de enere de 20103,
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(2} La Deuda Neta Ajustada representa nuestra deuda a largo v corto plazo {incluyendo la porcién de intereses devengados y no pagados) menos el
efectivo y equivalentes a efectivo. Las medidas de deuda neta ajustada pudieran no ser comparables a otras medidas similares utilizadas por otras
empresas. La denda neta ajusfada no es una medida que sea presentada de conformidad con las NIF y no pretendemos que dicha medida represente
“deuda” en términos de las NIIF. La deuda neta ajustada no deberd ser considerada como una alternativa al concepto de “deuda” ni a ningin otro concepto
que sea calculado de conformidad con las NIIF. Consideramos que la deuda neta, Ja cual es una medida que no se calcula conforme a las NIIF, presenta
informacion til para los inversionistas para medir nuestras obligaciones de deuda, La siguiente tabla muestra una conciliacién a las fechas abi indicadas:

DETERMINACION DE LA DEUDA NETA AJUSTADA

Al 31 de diciembre de
2015 2014 2013

(en miles de Ps.)

Pozcion a corto plazo de los préstamos bancarios 22,866 9,657 -

Préstamos bancarios a largo plazo 1,040,895 801,453 692,456
Deuda Total Ajustada 1,063,761 811,110 692,436

Menos: Efective y equivalentes de efectivo (535,329} {132,264) (83,326)
Deuda Neta Ajustada 528,432 678,846 607,130

Factores de riesgo

El piiblico inversionista debe considerar cuidadosamente los factores de riesgo que se describen a
continuacion antes de tomar cualguier decision de inversion. Los riesgos e incertidumbres que se describen a
continuacion no son los tnicos a los que se enfrenta la Compafiia. Los riesgos e incertidumbres que la Compafiia
desconace, asi como aquellos que la Compafila considera actualmente como de poca importancia, también podrian
afectar sus operaciones y actividades.

La realizacién de cualesquiera de los riegos que se describen a confinuacion podrian tener wn efecto
adverso significative sebre las operaciones, la situacion financiera o los resuitados de operacién de la Compariiia.

Los riesgos descritos a continuacion pretenden destacar aquellos que son especificos de la Compaiiia, pero
que de ninguna manera deben considerarse como los unicos riesgos gue el piblico inversionista pudiere Hegar a
enfrentar. Dichos riesgos e incertidumbres adicionales, incluyendo aquellos que en lo general afecten a la industria
en la que opera la Compaiiia, las zonas geogidficas en los que tienen presencia o aquellos riesgos que consideran
gue no son importantes, también pueden llegar a afectar su negocio y el valor de la inversion.

La informacion distinta a la informacién histérica que se incluye en el presente Reporte Anual, refleja la
perspectiva operativa y financiera en relacion con acontecimientos futwros, y puede contener informacion sobre
resultados financieros, situaciones econémicas, tendencias y hechos inciertos. Las expresiones "cree”, "espera”,
"estima", "considera”, "prevé”, "planea" y otras expresiones similares, identifican dichas estimaciones. Al evaluar
dichas estimaciones, el inversionista potencial deberd tener en cuenta los factores descritos en esla seccion y otras
advertencias contenidas en este Informe. Los Factores de Riesgo describen las circunstancias de cardcter no

Jinanciero que podrian ocasionar que los resultados reales difieran significativamente de los esperados con base en
las estimaciones a futuro.
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Riesgos relacionados con nuestro negocio y la industria

La Emisora estd expuesta a diversos riesgos relacionados con la industria lotelera, debido a que su

activo eperative que genera ingresos es el Hotel Four Seasons y a que sus adquisiciones o desarrollos fuiuros,
incluyendo el Terreno OOM, podria estar en el mismo sector.

El Hotel Four Seasons (y a su vez la Emisora ya que a la fecha del presente Reporte Anual el Hotel Four
Seasons es el active que genera ingresos) y el proyecto Mandarina derivada de la adquisicién del Terreno QOM,
estan expuestos a diversos riesgos relacionados con la industria hotelera, incluyendo los siguientes:

* la competencia por parte de otros hoteles o infraestructura de alojamiento del segmento alto en la
Ciudad de México, incluyendo aquella generada por plataformas electrénicas que prestan servicios de
blisqueda y reservacion de alojamiento del segmento alto en la Ciudad de México,

e ¢l impacto que la inseguridad en [a Ciudad de México pueda tener en el nimero, destino de viajes de
negocios, flujo, turistas y viajeros;

» los factores que afecten la calidad de los servicios prestados en el Hotel Four Seasons, incluyendo su

ubicacion, construccion, equipamiento, decoracién, ambientacidn, amenidades vy costo de habitaciones,
entre otros;

* [los cambios econdmicos a nivel mundial, nacional o regional en la medida en la que impacten el
turismo o viajes de negocio a la Ciudad de México;,

s el aumento de la oferta o la contraccidn de la demanda de hoteles y servicios de hospedaje del
segmento alto en la Ciudad de México, lo cual afectaria en forma adversa los niveles de ocupacidn del
Hotel Four Seasons y los ingresos generados por el mismo;

e los aumentos en los costos y gastos de operacion del Hotel Four Seasons, incluyendo, de manera
enunciativa mas no limitativa, los relacionados con el personal, energia, agua, seguros y otros gastos
de operacidn, incluso como resultado de la inflacion;

¢ los acontecimientos politicos nacionales e internacionales en tanto afecten de manera adversa el
turismo o viajes de negocios en México, la cantidad de vigjeros a la Ciudad de México, o la capacidad
de desplazamiento de las personas en la Ciudad de México;

» ladependencia en los viajeros comerciales, de negocios y turistas, asi como de sus patrones de viaje y
preferencias;

» los sucesos imprevistos que se encuentran fuera del control de la Emisora, tales como inseguridad,
criminalidad, atentados terroristas, pandemias, epidemias, inestabilidad politica, la existencia de
hostilidades en México, los accidentes ocurridos durante los traslados y los factores climdticos
adversos, incluyendo desastres naturales tales como terremotos;

s |os costos y riesgos relacionados con las remodelaciones, adecuaciones, y adaptaciones del Hotel Four
Seasons;

* las reformas a leyes, reglamentos y disposiciones en materia fiscal y de uso de suelo en México, asi
como los costos que se requieran para dar cumplimiento a dichas disposiciones;

o los litigios iniciados por los huéspedes, empleados, socios de negocios y proveedores del Hotel Four
Seasons o de la Emisora, o por los propietarios de otros bienes o cualesquiera otras personas con
quienes Inalmex o la Emisora celebren operaciones de negocios;



» las fluctuaciones en los tipos de cambio y la disponibilidad de financiamiento para las inversiones de la
Emisora; y

» lasituacidn financiera del sector de la aviacién nacional o internacional, el autofransporte terrestre y su
impacto en la industria hotelera y del turismo en México, particularmente en la Ciudad de México.

Los cambios en cualquiera de estas condiciones podrian afectar en forma adversa los niveles de ocupacién
del Hotel Four Seasons, [as tarifas de las habitaciones del Hotel Four Seasons o la situacion financiera y los
resultados de operacién de Inalmex y de la Emisora.

Contamos con derechos de propiedad y actives limitados para nuestras operaciones.

A la fecha, nuestros ingresos dependen totalmente de la operacion del Hotel Four Seasons. En caso de
terminacion de los contratos de operacidén del Hotel Four Seasons o de suspension total o parcial de las operaciones
del Hotel Four Seasons por cualquier motivo, nuestros ingresos, situacion financiera, liquidez y estado de resultados
se verian afectados de manera adversa y significativa. Debido a esta concentracion de activos a la fecha del presente
Reporte Anual, [a Emisora estd especialmente expuesta a los factores adversos que afectan a México y
particularmente a la Ciudad de México, incluyendo las posibles contracciones de la economia, los acontecimientos
de orden politico o social y las percepciones del piblico en cuanto al nivel de seguridad. La economia nacional se
vio afectada en forma adversa y significativa por la crisis financiera a nivel global. La recesion economica
representd mitltiples retos para los propietarios y administradores de hoteles. Asimismo, la crisis representd retos e
inclusive la quiebra de empresas relacionadas con la aviacion y el turismo en general. Entre otras cosas, la Emisora
estd expuesta a las fluctuaciones de los indices de empleo, tipo de cambio e inflacion, que afectan los niveles de
gasto de las empresas y de los individuos. Los cambios econdmicos o politicos que ocasionen una disminucién en
los niveles de ingreso disponible o de la confianza de los consumidores o del sector empresarial, podrian afectar la
demanda de viajes de negocios o de turismo. La demanda de alojamiento se ha visto y se prevé que seguira viéndose
afectada por éstas y otras circunstancias similares, que podrian afectar en forma adversa y significativa nuestras
actividades, situacion financiera, liquidez, resultados de operacion y el valor del Hotel Four Seasons. La industria
del alojamiento y del turismo en general ha sido y podria continuar siendo afectada por éstas y otras circunstancias,
mismas que podrian tener un efecto adverso y significativo en nuestros resultados, situacion financiera o liquidez.

Actnalmente, nuestra estrategia de negocios, operaciones y crecimiento dependen de contratos
celebrados con Four Seasons.

La operacion del Hotel Four Seasons y nuestro crecimiento y planes de expansion dependen en gran
medida de los contratos celebrados con Four Seasons. A pesar de ser propietarios de manera indirecta del Hotel Four
Seasons, el mismo opera bajo la marca “Four Seasons”, misma que es propiedad de una empresa ajena a nosotros
con la que Unicamente tenemos una relacién confractual. Nuestra capacidad de prestar servicios en el Hotel Four
Seasons depende, en gran medida, de nuestra capacidad para mantener los contratos celebrados con Four Seasons y
del cumplimiento de Four Seasons de sus obligaciones bajo esos contrates. En caso de terminacion o falta de
renovacion de estos contratos, nuestros resultados, situacion financiera o liquidez podrian verse afectados de manera
adversa y significativa. Ver la seccion “La Emisora — Descripcion del negocio™.

El Hotel Four Seasons estdn afectados al patrimonio del Fideicomiso MetLife.

El Hotel Four Seasons estan afectados al patrimonio del Fideicomiso MetLife para garantizar el
cumplimiento de las obligaciones de Inalmex derivadas del Crédito MetLife. En caso de incumplimiento de las
obligaciones derivadas dei Crédito MetLife por parte de Inalmex y en caso de ejecucién del Fideicomiso MetLife, la

Emisora dejaria de ser propietaria de su activo operativo. Lo anterior tendria como resultado una afectacion negativa
y significativa en la situacion financiera de la Emisora.

Vertex podria tener el derecito de poner a la venta el Hotel Four Seasons
Actualmente Vertex mantiene una participacidon como accionista preferente en Inalmex, la empresa

propietaria del Hotel Four Seasons. En virtud de los acuerdos celebrados con Vertex, la Emisora tiene la opcion, mas
no [a obligacidn, de comprar la totalidad de la participacion de Vertex en Inalmex a partir del 15 de mayo de 2017 y
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hasta el 15 de mayo de 2018. Si la Emisora no ejerce la opcién de compra antes del 15 de mayo de 2018, Vertex
tendrd el derecho de poner a la venta el Hotel Four Seasons. En caso que la Compaifiia no pudiera ejercer la opcion
de compra y Vertex decidiera vender el Hotel Four Seasons esto podria tener como resultado una afectacion
negativa en la situacion financiera de la Emisora aunque la Emisora tiene el derecho de igualar la mejor oferta por el

Hotel. Ver la seccién “La Emisora — Principales inversiones™ para una descripcién detallada del derecho de venta de
Vertex del Hotel Four Seasons.

La industria hotelera y de alojamiento del segmento alte es competitiva y en la medida en la que no

logremos competir exitosamente en este seginento turfstico, nuestra situacion financiera y resultados de
operacién podrian verse afectados.

La industria hotelera y de alojamiento del segmento alto es competitiva. El Hotel Four Seasons esta
orientado principalmente al segmento de los viajeros nacionales e internacionales del segmento alto (ya sea que
viajen a [a Cindad de México por negocios o por placer). Competimos principaimente con otras cadenas hoteleras
nacionales e infernacionales. También es posible que enfrenemos competencia con departamentos, habitaciones y
residencias privadas del segmento alto. Ademds, podemos enfrentar competencia por parte de nuevos participantes
en el mercado de alojamiento del segmento alto en México. Es posible que algunos de estos nuevos competidores
cuenten con recursos financieros, comerciales y de otro tipo, superiores a los de la Emisora. También es posible que
nuestros competidores ofrezcan tarifas mds competitivas, una alternativa mas conveniente, servicios y amenidades
adicionales o0 mejores instalaciones, lo cual podria atraer a los huéspedes del Hotel Four Seasons y provocar una
disminucién en sus niveles de ocupacién y en las tarifas diarias. Cualquiera de estos factores podria tener un efecto
adverso en nuestra competitividad, resultados de operacidn y la situacién financiera. Mayor competencia, o bien,
una baja en la industria hotelera en general o en el segmento de turismo del segmento alto en los mercados en los
que participa o pretende participar la Emisora, podrian tener un impacto negativo para la Emisora.

Nuestras oportuntidades de crecimiento futuro podrian verse limitadas por nuesira competencia, por

dificultades de integracion, por las leyes en materia de competencia econdmica, asi como la disponibilidad de
Juentes de financiamiento.

El mercado de alojamiento del segmento alto en la Ciudad de México tiene diversos competidores.
Competimos con empresas mexicanas y extranjeras. Nuestra estrategia de crecimiento contempla llevar a cabo
adquisiciones otros hoteles del segmento alto en el futuro. No sabemos si seremos capaces de consumar dichas
adquisiciones o integrarlas exitosamente a nuestras operaciones debido a clertas restricciones en materia de
competencia econdmica en México.

Nuestra capacidad para crecer exitosamente mediante adquisiciones o construcciones de nuevos hoteles
depende de nuestra capacidad para identificar, negociar, consumar e integrar proyectos adecuados, asi como de
nuestra capacidad para obtener el financiamiento necesario, Dichos esfuerzos podrian ser costosos y tomar tiempo,
afectar nuestras operaciones cotidianas y distraer recursos administrativos, $i no somos capaces de integrar de
manera efectiva cualquier negocio adquirido podriamos vernos afectados de forma adversa. Asimismo, algunos de

nuestros competidores podrian tener acceso a mejores fuentes de capital y de financiamiento que pudiera darles
ventajas competitivas.

La industria hotelera del segmento alto tiene un factor ciclico, reflejando generalmente la evelucion de
la economia mundial, pudiéndose ver afectados por condicipnes econémicas generales,

La industria hotelera del segmento alto tiene un factor ciclico y generalmente es un reflejo de la evolucion
de la economia mundial. A pesar de que la industria hotelera del segmento alto pueda ser afectada por diversas

condiciones econdmicas generales, existen también varios factores en el mercado que pudieran afectar nuestros
resultados operativos.

Adicionalmente, en caso de que existan condiciones econdmicas adversas a nivel mundial o local, nuestros
posibles huéspedes podrian verse afectados de manera negativa, lo que podria afectar de manera negativa la
ocupacién del Hotel Four Seasons, asi como nuestra liquidez, operaciones y situacién financiera,

30



En caso de surgir condiciones econdémicas adversas a nivel mundial o local, es posible que no sélo existan
afectaciones a nuestras ganancias como resultado de una reduccién en la demanda de los servicios del Hotel Four
Seasons, sino que también podria tener como resultado el retraso de pagos, el incremento del riesgo crediticio y
posibles bancarrotas de nuestros clientes. Nuestra estructura de costos podria verse afectada por desaceleraciones
econodmicas lo cual podria incrementar también el riesgo de contraparte en inversiones realizadas en efectivo.
Diversas situaciones econdmicas adversas a nivel mundial o local podrian afectar los costos de nuestras pélizas de
seguro o nuestra capacidad para contratar y mantener coberturas adecuadas de los riesgos asociados con el Hotel
Four Seasons si se reducen las calificaciones de las compafifas aseguradoras que contratamos o si se inicia algin
procedimiento de concurso mercantil o bancarrota en contra de las mismas.

No podemos asegurar que nuestras tarifas y la demanda de cuartos del Hotel Four Seasons no vayan a
disminuir en el futuro, afectando de manera negativa nuestra situacién financiera como consecuencia de condiciones
econdmicas adversas a nivel mundial o local.

El Hotel Four Seasons, asi como nuestras inversiones hoteleras futuras, estin sujetos al cumplimiento
de diversas Ieyes,

El Hotel Four Seasons y nuestras inversiones hoteleras futuras, estd sujeto a leyes, ordenamientos y
reglamentos en materia fiscal, ambiental, [aboral, sobre facilidades de acceso para personas discapacitadas, la
igualdad de oportunidades en el empleo y la salud y seguridad en el lugar de trabajo, y de proteccién civil y al
consumidor, asi como a disposiciones y requisitos de carcter general en materia de construccidn y uso de suelo en
la Ciudad de México, entre otras disposiciones locales y federales. El cumplimiento de todas estas disposiciones
puede ser complejo y dificil de monitorear y la falta de cumplimiento de cualquiera de dichas disposiciones podria
afectar en forma adversa y significativa los resultados de operacidn de la Emisora. La Emisora no puede garantizar
que la regulacion actual no la afectara en forma adversa o no tendré un efecto negativo en los factores de tiempo y
costo relacionados con las posibles remodelaciones o mantenimientos del Hotel Four Seasons o adquisiciones
futuras, o que no se expedirdn disposiciones adicionales que puedan involucrar retrasos o costos adicionales para la
operacion del Hotel Four Seasons o de nuestras inversiones hoteleras fuiuras.

La regulacién a nivel local, incluyendo la relativa a proteccion civil, uso de suelo, restricciones de
zonificacion y otras cuestiones, puede restringir el uso del Hotel Four Seasons y de nuestras inversiones hoteleras
futuras y exigir en cualquier momento que se obtengan autorizaciones de las autoridades gubernamentales o de
organizaciones comunitarias o vecinales. Las restricciones antes mencionadas podrian incluir requisitos que pueden
implicar costos administrativos adicionales para el Hotel Four Seasons o para nuestras inversiones hoteleras futuras.
La estrategia de crecimiento de la Emisora podria verse afectada por su capacidad para obtener los permisos y las
licencias necesarios. La falta de obtencién de estos permises y licencias podria tener un efecto adverso en las
actividades, e incluso llevar a la clausura del Hotel Four Seasons o de nuestras inversiones hoteleras futuras, y fa
imposicién de multas en funcidén al nivel del incumplimiento, lo que pudiera resultar en un efecto adverso sobre la
situacién financiera y los resultados de operacién de la Emisora.

En materia de regulacién ambiental, el Gobierno Federal ha implementado disposiciones que imponen
obligaciones de planeacién, evaluacion de riesgos v elaboracion de estudios de impacto ambiental con respecto a fa
contaminacidn del aire, las zonas naturales protegidas, la proteccion de la flora y fauna, la conservacién y el uso
racional de los recursos naturales y la contaminacidn del suelo, entre otras. El Hotel Four Seasons (y, en su caso de
nuestras inversiones hoteleras futuras) estd regulado por las leyes, ordenamientos y reglamentos vigentes en la
Ciudad de México, los cuales podrian hacer responsable a la Emisora de los costes de remocidn o limpieza de
sustancias peligrosas o téxicas ubicadas dentro o debajo del Hotel Four Seasons o de nuestras inversiones hoteleras
futuras, independientemente de que tenga o haya tenido conocimiento y sea o haya sido responsable de la presencia
de dichas sustancias. La presencia de sustancias peligrosas o toxicas, o la falta de remocidén adecuada de [as
sustancias encontradas, podrian poner en riesgo la capacidad de la Emisora para desarrollar o utilizar el Hotel Four
Seasons o nuestras inversiones hoteleras futuras o para oftecerlo en garantia de cualquier financiamiento. Las
autoridades federales tales como la Secretaria del Medioc Ambiente y Recursos Naturales, la Procuraduria Federal de
Proteccion al Ambiente, la Comision Nacional del Agua, asi como las autoridades de la Ciudad de México, estan
facultadas para interponer procedimientos de orden civil, administrativo y penal en contra de las empresas que
violen la legislacién ambiental y, ademds, pueden suspender cualquier desarrollo que no cumpla con dicha
legislacion. Las futuras reformas o adiciones a la legislacién en materia ambiental, el descubrimiento de

31



contingencias ambientales actualmente desconocidas o las exigencias adicionales que impongan las autoridades con

base en la legislacion actual o futura, podrfan tener un efecto adverso y significativo en la situacion financiera y los
resultados de operacion de la Emisora.

El Hotel Four Seasons o de nuestras inversiones hoteleras futuras podrian estar sujetos a revisiones e
inspecciones por parte de la Procuraduria Federal del Consumider. La Procuraduria Federal del Consumidor también
puede recibir quejas directamente por parte de nuestros clientes En caso de encontrar irregularidades, ésta puede
imponer multas, cuyos montos varian dependiende de la gravedad y nimero de incumplimientos.

Somos una sociedad contreladora y, a la fecha, dependentos de los dividendos y demds recursos

provenientes de Inalmex para financiar nuestras eperaciones y, en la medida que asi lo decidan nuestros
accionistas, pagar dividendos.

Somos una sociedad controladora y llevamos a cabo operaciones a través de Inalmex. En viriud de lo
anterior, la capacidad para contar con recursos para financiar nuestras operaciones y pagar dividendos, depende
principalmente de la capacidad de nuestras subsidiarias para generar utilidades y pagar dividendos. Nuestras
subsidiarias son entidades independientes y diferentes de nosotros. El pago de dividendos u otras distribuciones por
parte de nuestras subsidiarias estd sujeto a que las mismas generen utilidades y podria estar limitado por
restricciones legales o contractuales, tales como aquellas derivadas de acuerdos con Vertex, el Crédito MetLife u
otros factores que pudieran limitar nuestra capacidad de obtener dividendos de nuestras subsidiarias. El pago de
dividendos por parte de nuestras subsidiarias también dependera de otras consideraciones de negocio tales como la
operacion del Hotel Four Seasons. De igual forma, en caso de que algin accionista inicie una accidén judicial en
contra de nosetros, el cobro de cualquier monto estaria limitado a los activos disponibles de nuestras subsidiarias.
Asimismo, el derecho come accionista a recibir cualquier activo de cualquiera de nuestras subsidiarias derivado de
su liquidacion o concurso mercantil, estd efectivamente subordinado a cualquier reclamo de los acreedores de dichas
subsidiarias, incluyendo acreedores comerciales. Cualquier cambio adverso en la situacion financiera de nuestras

subsidiarias o en su estado de resultados, podria afectar nuestra situacidn financiera y, por ende, nuestra capacidad
para distribuir dividendos.

No podemos asegurar que seremos capaces de, o elegiremos, hacer distribuciones de dividendos a los
accionistas.

El reparto de dividendos a los accionistas de la Emisora dependera, entre otros factores, de la disponibilidad
de rendimientos generados a partir del portafolio de activos de la Emisora (a la fecha del presente Reporte Anual, el
activo que genera ingresos es el Hotel Four Seasons).

La disponibilidad de nuevas fuentes de rendimientos dependerd de la capacidad del equipo directivo de la
Emisora para identificar, negociar, implementar, desarrollar y adquirir (o vender) activos. No hay certeza de que el
equipo directivo de la Emisora serd capaz de localizar nuevas oportunidades de inversién y fuentes de rendimiento. No
es posible garantizar que no se pierdan en su totalidad las cantidades invertidas en nuevos activos y que los mismos
generen rendimientos o no generen los rendimientos esperados.

Es posible que las inversiones que realice en el futuro la Emisora se basen, entre otros factores, en las tasas
de rendimiento internas y los multiplos proyectados de los activos, que a su vez se basaran en las proyecciones
relativas a las tasas de crecimiento y tasas de interés futuras de dichas inversiones, asi como en los costos aplicables
de mercado, desarrolo, remodelacion y/u operacién de los activos, en las tarifas y niveles de ocupacién de las
mismas, en las fechas de desinversion correspondientes y en los recursos derivados de las desinversiones. Todos
estos factores tienen variables que podrian generar supuestos inciertos y es posible que el desempefio real de las
inversiones difiera sustancialmente del proyectado por la Emisora. No existe garantia de que las tasas de
rendimiento internas reales proyectadas por la Emisora sean iguales o superiores a los objetivos en materia de
rendimientos. Los rendimientos reales, los rendimientos proyectados y los objetivos en materia de rendimientos, asi
como el posible reparto de dividendos a los accionistas de la Emisora no deben interpretarse como declaraciones o
garantias consistentes en gue la Emisora ¢ una determinada inversién logrardn un cierto nivel real de desempeiio o
lograran determinados resultados que aseguren el reparto de dividendos a los accionistas de la Emisora.
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Podriamos ser parte de litigios que pudieran afectar de manera negativa nuestras operaciones, sitiwacién
Jinanciera y liguidez.

Como parte de nuestras operaciones estamos expuestos a varias demandas v litigios relacionades con temas
laborales, reclamaciones de consumidores, dafios personales, litigios comerciales y responsabilidad ambiental, entre
otros. El desarrollo de los procesos legislativos v de los estdndares judiciales o cambios materiales en los litigios en
los que pudiéramos ser parte podria tener un efecto negativo en nuestras operaciones, situacion financiera v liquidez.

El gasto por impuesto predial del Hotel Four Seasons podria aumentar como resultado de cambios en la
tasa del impuesto predial o las revaluaciones, lo cual podria qfectar en forna negativa nuestros flujos de efectivo.

Estamos obligados al pago del impuesto predial respecte del Hotel Four Seasons. Este impuesto predial
podria aumentar como resultado de los cambios decretados por autoridades de la Ciudad de México, en el régimen
fiscal, la tasa del impuesto o |a valuacion o revaluacion del Hotel Four Seasons por parte de las autoridades fiscales.
Por tanto, el importe del gasto por el impuesto predial en periodos futuros podria ser distinto del reportado en el
pasado. En caso de que aumente dicho gasto, la situacion financiera, los resultados de operacion y los flujos de
efectivo de la Emisora podrian verse afectados.

Impuestos diferidos.

La Emisora estd sujeta al pago de impuestos. Existen transacciones y cdlculos por los cuales Ia
determinacion final del impuesto es incierta. Para efectos de calcular impuestos diferidos es necesario realizar
proyecciones fiscales para determinar si se causa el impuesto sobre la renta y asi considerar el impuesto
efectivamente causado para ser utilizado como base para la determinacion de los impuestos diferidos. En caso que el
resultado fiscal final difiera de la estimacidén o proyeccién efectuada, se tendrd que reconocer un incremento o
disminucién en pasivos por impuesto sobre la renta por pagar para el periodo que haya ocurrido el hecho.

Huelgas, pares laborales e incrementos considerables en los precios laborales pudieran afectar de
manera negativa nuestras operaciones.

La mayoria de nuestros empleados son miembros de un sindicato. Los sueldos, seguridad social, reglas de
trabajo y otros temas laborales relacionados con nuestras operaciones y nuestros trabajadores son, en términos
generales, similares a los que aplican a todo el sector hotelero mexicano. No podemos asegurar que no existan
disputas en el futuro en relacidon con contratos colectivos de trabajo. En caso de ser asi, podrian surgir paros
laborales, huelgas, desaceleraciones, cierres o afectaciones a nuestras operaciones y un incremento a los costos
operativos como resultado de sueldos o beneficios mayores a ser pagados a los trabajadores sindicalizados, lo cual
pudiera afectar la confianza en nuestros servicios o pudiera tener una afectacion negativa en nuestras operaciones,
situacion financiera y liquidez. Si no logramos mantener buenas relaciones con los sindicatos con los que tenemos
celebrados contratos colectivos de trabajo o con los que celebremos contratos colectivos de trabajo en el futuro,
incrementarfa el riesgo de huelgas o paros laborales, 1o que a su vez podria afectar nuestros costos operativos y
afectar las relaciones con nuestros clientes, pudiendo tener un impacto negativo en la situacién financiera, los
resultados de operacién y los flujos de efectivo de la Emisora.

La pérdida de personal clave y Ia falta de disponibilidad de personal calificade pudieran afectar de
manera negativa niestre negocio.

Nuestro éxito depende en gran medida de nuestra capacidad para atraer y retener funcionarios clave de alto
nivel que laboren con nosotros y en el Hotel Four Seasons. Resulta muy importante para nuestras operaciones y
éxito el reclutar, motivar y retener personal calificado, particularmente aquellos con experiencia en la industria
hotelera del segmento alto. Existe mucha competencia para conseguir personal calificado y no podemos asegurar
que podamos atraer o retener personal calificado. Los cambios demograficos, requisitos de entrenamiento y la
disponibilidad de personal calificado pudieran afectar nuestra capacidad para cumplir con la demanda de nuestros
servicios. A pesar de que consideramos que contamos con personal suficiente para desempefiarnos en el ambiente
actual de negocios, en caso de incrementos inesperados en la demanda de servicios hoteleros, aumentarian los

riesgos de nuestro negocio, lo que a su vez podria tener una afectacion negativa en nuestra eficiencia operativa,
resultados operativos, situacion financiera y liquidez,



En caso de pérdida de uno o mds de estos funcionarios de alto nivel, nuestra capacidad para implementar

nuestro plan de negocio se poedria ver mermada y nuestros resultados operativos, situacion financiera y liquidez
podrian verse afectados de manera negativa.

Podriamos incurrir en deuda adicional en el futuro (sujefo a las autorizaciones internas

correspondientes) que podria afectar nuestra situacion financiern y nuestra capacidad para generar efectivo
suficiente para satisfacer nuestra deuda.

Después de la colocacién de las Acciones podriames incurrir en deuda adicional, lo cual podria tener los
siguientes efectos directos o indirectos:

limitar nuestra capacidad para pagar nuestra deuda actual;

¢ limitar nuestra capacidad para pagar dividendos;
* incrementar nuestra vulnerabilidad a condiciones adversas econémicas y de la industria en general;

¢ requerir que dediquemos una parte importante de nuestros flujos de efectivo al pago de nuestra deuda,
lo cual podria ponernos en desventaja respecto de nuestros competidores con menos deuda;

» limitar nuestra flexibilidad para planear, o reaccionar a cambios en, nuestro negocio y la industria en la
que operamos;

e limitar, entre otras cosas, nuestra capacidad para obtener financiamientos adicionales en virtud de las
obligaciones financieras y otras obligaciones restrictivas incluidas en nuestros instrumentos de deuda; e

s incrementar el costo de financiamientos adicionales.

Nuestra capacidad para generar efectivo suficiente para pagar nuestra deuda presente y futura dependera de
nuestro desempefio operativo, el cual podria verse afectado por las condiciones econdmicas prevalecientes y por
factores financieros, de negocios y de ofra naturaleza, muchos de los cuales se encuentran fuera de nuestro control.
Si no somos capaces de pagar nuesira deuda, nos veriamos obligados a adoptar una estrategia alternativa que podria
incluir la reduccion o el retraso de inversiones de capital, la venta de activos, la reestructura o refinanciamiento de

nuestra deuda o la necesidad de obtener capital. Dichas acciones podrian no realizarse en términos favorables, o no
realizarse del todo.

En el futuro podriamos incurrir en deuda adicional por montos significativos. Si incurrimos en deuda

adicional directamente o a través de nuestras subsidiarias, los riesgos que enfrentamos como resultado de nuestra
deuda actua] podrian incrementarse.

La Emisora podria financiar la adquisicion de actives futuros con deuda, por le que serfa necesario que
la misma contara con flujos de efective para cubrir el servicio de sus deudas.

Si en las fechas de pago de intereses o de capital correspondientes bajo los contratos de crédito celebrados
por la Emisora o sus subsidiarias, las mismas no cuentan con recursos suficientes para pagar los montos adeudados,
podrian verse obligadas a vender en forma anticipada y en términos poco favorables algunos de sus activos. Lo
anterior podria tener como resultado que se modifique el perfil de los demas activos de la Emisora o de sus
subsidiarias. La falta de pago de las deudas de la Emisora o de sus subsidiarias podria tener como resultado que los
acreedores busquen ejecutar las garantias existentes y que se pierda el capital invertido en los activos utilizados para
garantizar las deudas vencidas, Si las garantias otorgadas por 1a Emisora o sus subsidiarias no son suficientes para
cubrir los saldos insolutos de las deudas vencidas, es posible que la Emisora o sus subsidiarias tengan que pagar las
deudas utilizando otros activos. La venta anticipada y en términos poco favorables de los activos de la Emisora o la
ejecucion de las garantias existentes otorgadas por la Emisora o sus subsidiarias podrian tener un efecto adverso y
significativo en los resultados, situacidn financiera o liquidez de la Emisora.
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La falta de proteccion de Ia informacion de nuestras operaciones o de los huéspedes del Hotel Four
Seasons ¢ de nuestras denuis inversiones hoteleras podria daitar la reputacion del Hotel Four Seasons, de
nuestras dends inversiones hoteleras, o exponernos a costos, responsabilidades, multas o litigios.

El negocio de la Emisora involucra la recaudacion y el mantenimiento de grandes volimenes de
informacion interna y datos personales de los huéspedes de sus hoteles, incluyendo nlimeros de tarjetas de crédito y
ofros datos personales como parte del proceso de captura, procesamiento, resumen y reporte de datos de sus
sistemas. La Emisora también mantiene informacién relativa a los distintos aspectos de sus operaciones e
informacion sobre sus empleados. La integridad y proteccion de los datos de los huéspedes y empleados de la
Emisora vy de sus subsidiarias constituye un aspecto critico de sus operaciones. Los huéspedes, proveedores y
empleados de la Emisora y de sus subsidiarias tienen la expectativa de que ésta protegerd sus datos personales.
Adicionalmente, la Emisora y sus operaciones estdn sujetas a la Ley Federal de Proteccion de Datos Personales en
Posesion de los Particulares, misma que protege los datos personales recabados por las personas morales. En

términos de dicha ley, es obligatorio mantener la confidencialidad de la informacién personal de los huéspedes de
hoteles.

Cualquier robo, extravio, destruccion, uso fraudulento o uso no autorizado de los datos de los huéspedes,
proveedores y empleados de la Emisora y de sus subsidiarias podria perjudicar su reputacion u obligarla a incurrir en
costos de reparacion y de otra naturaleza, ademas de exponerla al riesgo de multas o litigios que pudieran afectar de
manera adversa y significativa nuestros resultados, situacion financiera o liquidez.

Rengvacidn de comtratos celebrados con operadores

El principal conirato celebrado en relacion con la operacion y administracion del Hotel Four Seasons es el
contrato de administracién del Hotel Four Seasons (Hofel Management Agreement) de fecha 14 de marzo de 1994
celebrado entre Inalmex y Four Seasons Hotels (México), S.A. de C.V. El objeto de dicho contrato es la prestacién
de servicios de operacion y administracion del dia de dia del Hotel Four Seasons por parte de Four Seasons. El
contrato estara vigente hasta el 31 de diciembre de 2032. Four Seasons podra renovar el contrato por plazos
adicionales de 20 afios cada uno hasta el 31 de diciembre de 2092. Se espera poder celebrar contratos similares con
los operadores de otras inversiones hoteleras en las que participe la Compafiia. La falta de renovacion de los

contratos de operacion hotelera podria tener un efecto adverso en los resultados, situacién financiera o liquidez de la
Emisora.

En caso quee la Emisora incurra en pérdidas o responsabilidades no aseguradas, no asegurables o qite
excedan de los limites cicbiertos por las pdlizas de seguro contratadas, podria verse obligada a absorber dichas
pérdidas, lo que podria tener conmo resultado una afectacion en su situacion financiera y flujos de efectivo.

El Hotel Four Seasons cuenta con polizas de seguro que amparan responsabilidad civil, dafios y accidentes.
Existen algunos tipos de pérdidas que no son asegurables o su coste de aseguramiento es muy alto. En el supuesto de
que la Emisora, el Hotel Four Seasons, el Hotel OO&M o sus demas inversiones hoteleras futuras sufran pérdidas que
no estén aseguradas, podrian perder no sdlo su inversion en dichos activos sino también los ingresos y flujos de
efectivo proyectados en relacion con los mismos, Si la pérdida estd asegurada, la Emisora podria verse obligada a pagar
un deducible considerable en relacion con la reclamacién del pago de la misma, antes de que la aseguradora esté
obligada a reembolsarle dicha pérdida. De igual forma, es posible que el monto de la pérdida exceda el limite
amparado. Ademas, los acreedores de la Emisora o de sus subsidiarias podrian exigir que éstas adquieran dichos
seguros v la falta de obtencion de los mismos podria constituir un incumplimiento del contrato respectivo. A pesar de
que los dafios puedan estar asegurados, éstos pudieran interrumpir de forma significativa la operacion de los hoteles

durante el periodo de reparacién o reconstruccion, lo que podria afectar de forma significativa la operacion y flujos de
efectivo de la Compaifiia.

Es posible que en un futuro decidamos reducir o cancelar la cobertura de nuestros seguros si, en nuestra
opinién, las primas aplicables exceden dei valor de la cobertura, descontado en razdn del riesgo de pérdida, Ademas, en
caso de insolvencia de una o varias de las aseguradoras contratadas, la Emisora se veria obligada a contratar una péliza
de treemplazo con ofra aseguradora en términos menos favorables y cualesquiera reclamaciones que se encuentren
pendientes de pago la expondrian al riesgo de cobro. En el supuesto que la Emisora o sus subsidiarias incurran en
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pérdidas no aseguradas o no asegurables, o en pérdidas que excedan del limite amparado, sus actividades, su situacidn
financiera, sus resultados de operacion, sus flujos de efectivo, el precio de sus Acciones y su capacidad para efectuar
distribuciones de dividendos, podrian verse afectados en forma adversa.

Realizamos operaciones con partes relacionadas que terceros podrian considerar no estar en condiciones de
mercado,

Tanto nosotros como nuestras subsidiaras y afiliadas, hemos celebrado una serie de contratos de prestacidn
de servicios en virtud de los cuales prestamos servicios administrativos, contables, financieros, de tesorerfa, legales

y otres. En 2015, el monto total de los gastos relacionados con las operaciones con partes relacionadas fue de
$4,406,144,

La legislacion mexicana aplicable a compafiias con valores cotizados en el mercado de valores, asi como
nuestros estatutos sociales, establecen distintos procedimientos disefiados para asegurar que las operaciones
celebradas con vy entre nuestras subsidiarias financieras y demas personas relacionadas se apeguen a los términos de

las condiciones de mercado vigentes para ese tipo de operaciones, incluyendo la aprobacion de nuestro consejo de
administracién.

Es probable que continuemos celebrando operaciones con nuestras afiliadas. Si bien la CNBV no ha
objetado nuestra determinacidn con respecto a que los términos de dichas operaciones son “sustancialmente en
condiciones de mercado” en el pasado, no podemos asegurar que la CNBV estard de acuerdo con cualesquiera
determinaciones futuras. Adicionalmente, pudiesen presentarse conflictos de interés entre nosotros y cualquiera de

nuestras subsidiarias o afiliadas en el fituro, que pudieran o no resolverse en nuestro favor. Ver “Operaciones con
personas relacionadas y conflictos de interés”.

Somos una empresa de reciente creacion y continuamos incurriendo en gastos derivados de la adopcion
de la modalidad de “sociedad andnima prontotora de inversidn”.

Aun cuando nuestros principales funcionarios y equipo cuentan con amplia experiencia en el sector, somos
una empresa de reciente creacidn que comenzd operaciones en febrero de 2013, Como consecuencia de 1o anterior y
de la adopcion del régimen de una “sociedad anénima promotora de inversion®, continuamos incurriendo en gastos
legales, contables y otros gastos significativos, incluyendo costos asociados con requisitos de presentacion de
informacion periédica y requisitos de gobierno corporativo bajo la LMV, el reglamento interior de la BMV y la
Circular Unica de Emisoras. Debido a que somos una entidad recientemente creada, continuamos mejorando una
plataforma integrada para el control y administracion de nuestros activos y los de nuestras subsidiarias. Si no
tenemos €xito en implementar los controles de negocio apropiados, nuestros resultados de operacién podrian verse
afectados y podriamos incumplir con nuestras obligaciones de presentacién de informacion al mercado. Ademas, si
identificamos debilidades materiales en nuestro control interno sobre la presentacién de informacidn financiera
periédica que no podamos remediar en una forma oportuna, o si somos incapaces de recibir un dictamen de nuestros
auditores con respecto a nuestro control interno sobre la presentacion de informacidn financiera periddica,
podriamos estar sujetos a ser deslistados de la BMV, a una investigacion por la CNBV o a sanciones civiles o
inclusive penales, Dichas debilidades, incluyendo cualquier debilidad material en nuestro control interno sobre la
presentacion de informes financieros que pueda ocurrir en el futuro, podria dar como resultado errores en nuestros
Estados Financieros que podrian requerirnos rehacer nuestros Estados Financieros, nos podrian hacer incumplir con
las obligaciones de presentacion de informes y podrian hacer que los accionistas pierdan confianza en nuestra
informacion financiera reportada, todo lo cual podria llevar a una disminucion en el precio de nuestras acciones, o

podria afectar significativamente y de forma adversa nuestro negocio, reputacion, resultados de operacion, condicion
financiera o liquidez.

Podriamos no ser capaces de completar desarrollos o adquisiciones que pudieran hacer crecer nuestro
negocio y, aun cuando consumdramos los desarrolios o adquisiciones, podriamos no ser capaces de integrar y
operar exitosamente las nuevas propiedades.

Nuestra estrategia de crecimiento incluye el desarrolle o la adquisicion de propiedades individuales cuando
se presentan oportunidades tnicas. Nuestra capacidad para desarrollar o adquirir propiedades en condiciones
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satisfactorias y de integrarias y operarlas exitosamente como parte de nuestro negocio estd sujeta a los riesgos
siguientes:

podriamos desarrollar o adquirir propiedades que, una vez desarrolladas o adquiridas, no aumenten nuestros

resultados, v podriamos no ser capaces de administrar v arrendar exitosamente dichas propiedades para
cumplir con expectativas;

podriamos no ser capaces de generar suficiente flujo de efectivo de nuestras operaciones o levantar el

capital o de obtener el financiamiento en condiciones satisfactorias o en lo absoluto para completar un
desarrollo o una adquisicion;

podriamos no ser capaces de adquirir las propiedades deseadas debido a la competencia de otros
inversionistas inmobiliarios con mayores recursos financieros o de otro tipo de recursos, incluyendo otras

sociedades operadoras de inmuebles y fondos de inversion, particularmente en los mercados en los que no
operamos actualmente;

podriamos necesitar incurrir en gastos adicionales a los presupuestados para el desarroilo de propiedades o
para hacer mejoras o remodelaciones necesarias a las propiedades adquiridas;

los contratos para la adquisicién de propiedades generalmente estdn sujetos a ciertas condiciones para el
cierre incluyendo la terminacién de manera satisfactoria de las investigaciones de auditoria, por lo que

podriamos invertir grandes cantidades de capital y tiempo en posibles adquisiciones que seamos incapaces
de consumar;

el proceso de desarrolle o adquisicion o posible desarrollo o adquisicién de una nueva propiedad podria
desviar la atencidn de nuestros directores del resto de las operaciones de nuestro negocio; y

podriamos no ser capaces de integrar las nuevas adquisiciones de manera rdpida y eficiente a nuestra
cartera y operaciones existentes, particularmente las adquisiciones de carteras completas.

No podemos garantizar que seremos capaces de manejar exitosamente todos los factores que son necesarios

para asegurar el crecimiento exitoso de nuestro megocio. Si no somos capaces de encontrar oportunidades de
adquisicidn adecuadas, o si no somos capaces de consumar las adquisiciones en condiciones favorables, o de operar
las propiedades adquiridas para cumplir con nuestras metas, ello podria tener un efecto adverso y significativo en
nuestro negocio, condicion financiera, resultados de operaciones, perspectivas y flujo de efectivo.

La adquisicidén de propiedades que no estdn terminadas o que necesitan remodelaciones o renovaciones

importantes presenta riesgos, particularmente, el riesgo de sobreestimar el valor de la propiedad, el riesgo de errar en
el caleulo de los costos y tiempos necesarios para completar la remodelacion o renovacidn y el riesgo de que la
propiedad nunca sea desarrollada. Dichos retrasos o excesos en los costos o la incapacidad para lograr nuestras
expectativas de inversion podrian derivar de:

escasez de materiales o mano de obra calificada;

un cambio en ¢! alcance del proyecto original;

la dificultad de obtener los permisos y autorizaciones gubernamentales necesarios de zonificacion, uso de
suelo, ambientales, de construccidn, ocupacidn y otros permisos necesarios;

condiciones econdmicas o politicas que afecten la propiedad respectiva;

el descubrimiento de defectos estructurales u otros defectos latentes en la propiedad una vez que haya
comenzado la construccion;

retrasos en conseguir arrendatarios;



e incurrir en obligaciones o responsabilidades inesperadas;
o falta de planificacion o administracién deficiente de las adquisiciones; y
* incapacidad para retener o contratar personal clave para los negocios adquiridos.

Algunas adquisiciones o ventas de negocios y participaciones pueden requerir autorizacidn de la Comision
Federal de Competencia Economica (“COFECE”) y/o de otros organismos regulatorios. No podemos asegurar que
la COFECE u otras autoridades similares autorizardn nuestras adquisiciones o inversiones en el futuro, o las ventas
que tengamos a terceros, o que autoricen dichas transacciones sin imponer condiciones o requieran que

desinvirtamos parte de nuestro negocio, lo cual podria tener un efecto adverso en nuestro negocio, condicidn
financiera y resultados de operaciones.

Cualquier falla en el cilculo del tiempo y costos presupuestados para la terminacién de un proyecto o en

vender o arrendar el proyecto después de que esté terminado, podria tener un efecto adverso en nuestro negocio,
resultados de operaciones, condicién financiera y perspectivas.

Podriamos considerar desarrollos o adquisiciones, incluyendo carteras inmobiliarias, en nuevos mercados
dentro de México y eventualmente en otros lugares. Cada uno de los riesgos aplicables a nuestra capacidad de
adquirir, integrar y operar exitosamente las propiedades en nuestros mercados actuales también es aplicable a
nuestra capacidad para adquirir, integrar y operar exitosamente propiedades adquiridas en nuevos mercados.
Ademsds, podriamos no tener el mismo nivel de familiaridad con la dindmica y condiciones de nuevos mercados, lo
cual podria afectar adversamente nuestra capacidad de crecimiento o para operar en dichos mercados y nuestro
negocio, condicidn financiera, resultados de operaciones y perspectivas. Podriamos no ser capaces de alcanzar las
ganancias deseadas en nuestras inversiones en nuevos mercados. El no tener éxito en la expansion a nuevos
mercados podriz afectar en forma adversa y significativa nuestro negocio, condicién financiera, resultados de
operaciones, perspectivas v flujo de efectivo, ast como el precio de nuestras Acciones.

La pérdida de uno o mds de nuestros funcionarios clave, incluyendo nuestro Director General, podria
tener un efecto adverso y significativo en nuestras operaciones.

Nuestro éxito continuo se debe en gran medida a los esfuerzos de nuestros principales funcionarios, Ellos
generan nuevas oportunidades de negocio y nos asisten en las negociaciones con acreedores e inversionistas
potenciales, asi como con la representacion frente a grandes clientes institucionales. La salida de nuestro Director
General o de todos o de cualquiera de nuestros funcionarios clave por cualquier razén o la incapacidad de todos o de
cualquiera de continuar trabajando segiin sus capacidades actuales o nuestra incapacidad para atraer y retener otros
funcionarios con al menos el mismo talento y experiencia, podria tener un efecto adverso en nuestro negocio,
condicion financiera, resultados de operaciones y perspectivas. Ademds, si perdemos los servicios de nuestros
funcionarios clave nuestra relacion con acreedores y clientes podria verse afectada en forma significativa.

Los actives inmobiliarios no son liquidos.

Las inversiones de cardcter inmobiliaric no cuentan con liquidez. Lo anterior, puede afectar nuestra
flexibilidad para tener un portafolio de inmuebles dptinmo de acuerdo a las cambiantes condiciones de los mercades.
De existir [a necesidad de vender alguna propiedad para obtener liquidez o para cumplir debidamente con nuestros
compromisos, existe la posibilidad de que tengamos que realizar alguna desinversion por debajo de los niveles del
mercado, sujeta ademds al pago de impuestos por traslado de dominio, derechos registrales y otros, que pudieran

impactarnos negativamente y, consecuentemente, el monto de los dividendos que pudieran pagarse a nuestros
accionistas.

Nuestra capacidad para vender nuestros activos inmobiliarios en términos ventajosos depende de factores
fuera de nuestro control, incluyendo la competencia por parte de otros vendedores, la demanda de posibles
compradores y el acceso a financiamiento. Dada la incertidumbre de las condiciones de mercado que podrian afectar
la futura venta de nuestros inmuebles, no podemos asegurar que lograremos vender nuestras propiedades con un
margen de utilidad o que podremos siquiera venderlas.
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Debide a que nuestras operaciones comenzaron el 28 de febrero de 2013, nuestra informacion
Sinanciera anual podria no ser totalmerte comparable.

Debido a que nos constituimos el 28 de febrero de 2013, nuestra informacion financiera por el periodo
terminado el 31 de diciembre de 2013 incluida en este Reporte Anual, no corresponde a un ejercicio completo de

operaciones y por lo tanto no es comparable con nuestra informacién financiera de ejercicios subsecuentes y podria
no ser indicativa de nuestro desempefio financiero en el futuro.

Ver la Seccion “Comentarios y analisis de la administracién sobre la situacion financiera y los resultados
de operacion”.

Riesgos relacionados con el desarrollo del Hotel O&OM y otros proyectos de desarrollo

El retorno de la inversion futura del Hotel O&OM y de los inmiuebles que podamos desarrollar en un
Sfuturo puede ser menor a lo anticipado.

Inicialmente planeamos desarrollar el Hotel O&OM. Adicionalmente, hemos identificado un drea de
oportunidad de desarrolios potenciales de los cuales podemos buscar aquellos que mejor cumplan con nuestros
criterios de inversion y que puedan complementar nuesiro portafolio balanceado de hoteles. No contamos con un
calendario definitivo de inversidn, sin embargo, nuestra estrategia de crecimiento a largo plazo y cualquier proyecto
de desarrollo en el que invierta la Emisora estarin sujetos, entre olros, a los siguientes riesgos:

el ADR y la ocupacidn del hotel pueden ser inferiores a los proyectados al momento en que decidamos
llevar a cabo el desarrollo;

¢ los gastos de desarrollo y operacién pueden ser mayores a los proyectados en el momente de comenzar el
desarrollo, resultando en que nuestra inversion sea menos redituable de lo esperada;

¢ la ocupacién y ADR del hotel desarrollado pueden variar dependiendo de una serie de factores, incluyendo

las condiciones de mercado y econdmicas y puede resultar en que nuestra inversion sea menos redituable
de lo esperada o no redituable; y

+ nuestros competidores pueden desarroliar o adquirir inmuebles que compitan con nuestros inmuebles.

Los riesgos antes sefialados podrian tener un efecto material adverso en nuestro negocio, resultados de
operaciones y flujos de efectivo, condicién financiera y nuestra habilidad para hacer distribuciones a los tenedores
de nuestras acciones.

El Hotel Q&OM y cualquier otro proyecto de desarrallo podria no completarse dentro del tiempo
anticipado o por completo o dentro del presupuesto planteado.

El desarrolio del Hotel O&OM vy de cualquier otro proyecto de desarrollo exponen a RLH a ciertos riesgos
incluyendo, sin limitar, el costo y tiempo de construceion y riesgos no anticipados que podrian estar fuera de nuestro
control, tales como el clima o las condiciones de trabajo, escasez de materiales y sobrecostos de construccién. No
podemos asegurar que RLH pueda completar la construccion del Hotel O&0OM o cualquier proyecto de desarrollo
dentro de los tiempos esperados o en [o absoluto. Si este desarrollo no se completa, no seremos capaces de operar ¢l
componente hotelere que idealmente quisiéramos, que podria tener un efecto material adverso en nuestros resultados

futuros de operaciones vy, en su momento, nuestra capacidad de hacer distribuciones a los tenedores de nuestras
acciones.



Nuestra incapacidad para generar flujos de efective suficientes, incrementos de capital y para
administrar nuestra liguidez activamente puede perjudicar nuestra capacidad para ejecutar nuestro plan de

negocios, resultar en la incapacidad parcial o total para desarrollar proyectos y requerir que dejemaos de
desqrroilar oporfunidades de negocios atractivas.

Hay incertidumbre relacionada con el momento v el uso de nuestros recursos de efectivo y capital de
trabajo. Estas incertidumbres incluyen, entre otras cosas, nuestra capacidad para desarrollar inmuebles, nuestra
capacidad para financiar nuestros proyectos y la diferencia entre nuestros costos de financiamiento y el rendimiento
generado por la operacion de hoteles, En la medida de lo posible, intentaremos limitar estos riesgos. Sin embargo,
podremos no ser capaces de predecir con precision nuestros gastos en efective o nuestra capacidad para obtener
financiamiento de una manera oportuna o en caso de obtener dichos financiamientos, los mismos podrian contener
condiciones poco o nada favorables.

Si no somos capaces de generar los flujos de efectivo suficientes o de obtener un financiamiento adicional
adecuado, podemos vernos impedidos para cumplir con nuestro plan de negocios {incluyendo la construccién del
Hotel O&OM). En particular, el desarrollo de nuestros proyectes podria verse retrasado o descontinuado.

Adicionalmente, podemos vernos obligados a dejar de desarrollar oportunidades de negocios atractivas (incluyendo
la construccion del Hotel O&OM).

Nuestras inversiones en desarrollos inmobiliarios pueden ser mis costosas de lo anticipado.

Como parte de nuestro plan de negocios, pretendemos desarrollar proyectos inmobiliarios complejos y
técnicamente desafiantes de hoteles que otros podrian no tener la capacidad o recursos para realizar, incluyendo el
Hotel O&OM. Nuestras actividades de desarrollo y construcciones presentes y futuras pueden encontrarse expuestas
a diversos riesgos, incluyendo los siguientes:

s podriamos vernos incapacitados para continuar con el desarrollo de inmuebles al no poder obtener
financiamientos en términos poco o nada favorables;

e podriamos incurrir en costos de construccién por proyectos de desarrollo que excedan de nuestras
estimaciones originales debido a incrementos en las tasas'de interés e incrementos en los materiales, costos
laborales, u otros que pudieran hacer que completar el proyecto sea menos rentable debido a nuestra
incapacidad para trasladar a los huéspedes futuros del hotel dichos costos incrementados;

* podriamos vernos incapacitados para obtener o enfrentar retrasos en obtener usos de suelo, de construccidn,
de ocupacion y otros permisos gubernamentales, autorizaciones y otras aprobaciones regulatorias que

podrian resultar en incrementos en los costos o retrasos en el desarrollo de un proyecto y/o potencialmente
causar que abandonemos el proyecto en su totalidad;

¢ RLH puede no completar el desarrollo del Hotel O&OM en el tiempo anticipado o en [o absoluto;
» podriamos perder recursos y asignar tiempo de la administracion en proyectos que no completemos;
s el costo y tiempo de terminacién de la construccidn {incluyendo riesgos no anticipados mas alla de nuestro

control tales como condiciones climaticas o laborales, regulaciones, escasez de materiales y excesos en la

construccién) pueden ser mayores del anticipado, reduciendo el rendimiento econdmice anticipado en el
proyecto; y

o la capacidad para obtener un nivel aceptable de tarifas y ocupacion, una vez completados los proyectos.
Los riesgos antes descritos pueden resultar en retrasos substanciales o gastos v, en algunas circunstancias,
podrian impedir la conclusién de los desarrollos, lo cual podria generar un efecto adverso en nuestro negocio,

condicion financiera, resultado de operaciones y flujo de efectivo, el precio de cotizacién de nuestras acciones y
nuestra capacidad de realizar distribuciones a los tenedores de nuestras acciones.
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La escasez de proveedores y otros riesgos relacionados con la demanda de mano de obra calificada y
materiales de construccion pedria incrementar los costos y retrasar la construecion y conclusion del Hotel
0&OM o cualguier prayecto de desarroilo.

La industria de la construccién es altamente competitiva respecto de mano de obra calificada y materiales.
Adicionalmente, los costos de algunos materiales de construccién, madera, acero y concreto en particular, son
influenciados por cambios globales de los precios de los bienes. Aumentos en los costos o escasez en el suministro
de mano de obra calificada, incluyendo arquitectos e ingenieros y/o materiales, podria causar un incremento en los
costos de la construccidn y retrasos en la construccidn. A pesar de que pretendemos trasladar esos incrementos a
nuestros clientes mediante el cobro de tarifas hoteleras mas elevadas, podemos no ser exitosos en todo o en parte en
llevar a cabo lo anterior. Incrementos sostenidos en los costos de la construceién y la competencia en los precios de
los materiales y mano de obra puede restringir nuestra capacidad de trasladar cualquier costo adicional,

disminuyendo nuestros mdargenes con el tiempo v por lo tanto los resultados, situacién financiera y liquidez de la
Emisora.

Los desastres naturales y las condiciones climiticas severas pueden incrementar el costo o refrasar In
conclusion de la construccion del Hotel O&OM u otros proyectos de desarrollo y disminuir In demanda de
miestros inmuebles en las dreas afectadas, incluyendo la demanda del Hotel Four Seasons.

Nuestras operaciones vigentes y planeadas pueden estar localizadas en dreas que estdn sujetas a desastres
naturales y condiciones climéticas severas., La ocurrencia de desasires naturales, particularmente terremotos,
huracanes, o condiciones climticas severas, incluyendo aquellas ocasionadas por la contaminacion, pueden
incrementar ¢l costo de, retrasar la finalizacion e incrementar la demanda de proyectos en las areas afectadas. Mas
ain, si nuestros seguros no cubren en su totalidad las operaciones de negocios o las pérdidas resultantes de estos
eventos, nuestros ingresos, liquidez o recursos de capital pueden verse adversamente afectados.

Riesgos Relacionados con México

Condiciones econdmicas adversas en México podrian afectar negativamente nuestra situacion
Jfinanciera y nuestros resultados de operacion,

Somos una sociedad constituida en México y con operaciones en México. Como resultado de lo anterior,
estamos sujetos a los riesgos politicos, econdmicos, legales y fiscales de Méxice, incluyendo las condiciones
generales econdmicas de México, posibles devaluaciones del Peso frente a otras divisas (Incluyendo el Délar),
inflaciém, tasas de interés, regulacién (incluyendo leyes en materia de competencia econdmica, comunicaciones,
transporte e inversion extranjera), politicas del gobierno mexicano, impuestos, expropiaciones, inestabilidad social,
tasas delictivas y otros factores politicos, sociales y econdmicos respecto de los cuales no tenemos control alguno.

México ha experimentado periodos prolongados de crisis econdmica en el pasado, causados por factores
internos y externos sobre los cuales no tenemos control alguno. Dichos periodos se han caracterizado por
inestabilidad en los tipos de cambio de divisas, inflacidn alta, contracciones econdmicas, una reduccién de flujos
internacionales de capital, una reduccion de liquidez en el sector bancario y altos indices de desempleo. Asimismo,
recientemente se han experimentado altos indices delictivos en México, asi como disturbios sociales. Dichas

condiciones podrian ocurrir o seguir ocurriendo en el futuro y pudieran afectar de manera negativa nuestro negocio,
situacion financiera o resultados operativos.

Segiin datos det INEGI, el producto interno bruto mexicano crecié 1.39% en 2013 y la inflacién fue del
3.97% en ese afio, crecid 2.14% en 2014 y la inflacidn fue del 4.08% en ese afio y creci6 2.5% en 2015 y la inflacidn
fue de 2.13% en ese afio. Mientras tanto, segiin datos de Bloomberg la depreciacion del Peso frente el Ddlar fue de
1.43%, 13.15% y 16.65%, respectivamente. La falta de crecimiento de la economia mexicana, periodos de
estancamiento o crecimientos negativos y/o incrementos inflacionarios o de las tasas de interés pudieran tener como
resultado que reduzca la demanda de los servicios del Hotel Four Seasons, que tengamos que reducir las tarifas del
Hotel Four Seasons o que nuestros huéspedes busquen otras opciones de alojamiento. Debido a que una gran parte
de nuestros costos son fijos, en caso de que se actualicen los supuestos aqui descritos, es posible que no podamos
reducir nuestros costos y gastos, teniendo como resultado que nuestros margenes de ganancia se vean afectados. Es
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posible que el incremento de nuestras tarifas no pudiera compensar la depreciacién del Peso, afectando [a conversidn
de nuestros resultados en Délares.

Los sucesos politicos y sociales en México pudieran afectar nuestras operaciones.

El presidente de México, Enrique Pefia Nieto, ha implementado y continda implementado modificaciones
sustanciales a las leyes mexicanas y dichas modificaciones podrian afectar el ambiente politico y social mexicano.
Dichos cambios también podrian tener un efecto negativo en nuestras operaciones. Durante los primeros dos afios de
su mandato, el presidenie de México promovid y logrd que se aprobaran reformas estructurales en materia de

energia, electoral, de telecomunicaciones, de competencia econdémica, educacional, financiera y fiscal. Dichas
reformas podrian afectar nuestro negocio.

La falta de acuerdo entre el poder ejecutivo y el legislativo podria tener como resultado que no se puedan
implementar las reformas politicas y econdmicas. No podemos predecir ¢! impacto de dichas reformas o de la
situacién politica, econdémica y social en México. Asimismo, no podemos asegurar que fos sucesos politicos,
econdmicos o sociales (respecto de los cuales no tenemos control alguno), no puedan afectar de manera negativa
nuestro negocio, situacién financiera y operaciones.

Han existido tensiones regionales, politicas y sociales en México en varias ocasiones. La sitvacién politica
y social en México podria afectar la economia mexicana, lo cual pudiera tener como resultado que surjan
afectaciones negativas a nuestras operacicnes, situacién financiera y liquidez.

México tendra elecciones presidenciales en el 2018. Los resultados de estas elecciones son inciertos y
podrian afectar las operaciones de la Emisora.

Los sucesos en ofros paises podrian afectar la economia mexicana, el valor de mercado de lus Acciones
o nuestra situacion financiera y estado de resultados.

El valor de mercado de los valores en México estd influenciado por las condiciones econdmicas y de
mercado de paises desarrollados y en vias de desarrollo. A pesar de que las condiciones econdmicas en esos paises
pudieran variar significativamente de la situacion econémica en México, las condiciones econdmicas adversas
podrian expandirse a nivel regional o la reaccion de los inversionistas a los sucesos en esos paises podria afectar de
manera negativa el valor de mercado de los valores listados en la BMV. Por ejemplo, en afios recientes fanto los

valeres de renta fija como los de renta variable han sufrido caidas importantes como resultado de sucesos en otros
paises y mercados.

Asimismo, en afios recientes, las condiciones econdmicas en México han estado ligadas a las condiciones
econdmicas de Estados Unidos, China y Europa, derivado del comercio internacional y de la celebracion de tratados
de libre comercio y otros convenios similares celebrados entre México, Estados Unidos, la Unidn Europea y China,
que han tenido como resultado un incremento en la actividad economica de estas regiones. La economia mexicana
todavia se encuentra altamente influenciada por las economfas de Estados Unidos y Europa. En virtud de lo anterior,
si se cancelan los tratados de libre comercio o surgen sucesos similares, o las condiciones econdmicas en Estados
Unidos, Europa y China son negativas o tienen un crecimiento menor, podrian surgir afectaciones a la economia

mexicana. Estos sucesos podrian afectar de manera negativa nuestro negocio, situacién financiera y estado de
resultados.

El nivel y volumen de las actividades econdmicas entre México y Estados Unidos dependen en gran
medida del TLC. Nuestras operaciones dependen de los mercados de los productos que transportamos en México y
Estados Unidos, de la posicion de México y Estados Unidos en estos mercados y de tarifas y barreras de entrada
para el comercio. Cualquier desaceleracion en las economias de México y Estados Unidos o respecto del comercio
entre México y Estados Unidos puede afectar de manera negativa nuestro negocio, situacion financiera y estado de
resultados. Los resultados de las elecciones presidenciales de los Estados Unidos de América en 2016 podrian tener
resultados inciertos e impactos negativaos en los tratados de libre comercio y las relaciones comerciales con México.
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Estamos sujefos a reformas en materia fiscal que podrian afectar nuestro negocio, situacién financiera y
operaciones.

Las reformas a las leyes en materia fiscal o a las tasas impositivas en México podrian incrementar de
manera considerable nuestros costos operativos. No podemos predecir fos tiempos o posibles efectos de estas
reformas, Cualquier consecuencia adversa o impredecible en materia fiscal respecto de nuestro negocio, pudiera
impactar nuestra situacion financiera y estado de resultados.

Con efectos a partir del 1 de enero de 2014, se implementé en México una reforma fiscal integral cuyo
objetivo fue el de inerementar la recaudacion fiscal. Las personas fisicas y morales se vieron afectadas en virtud de
dicha reforma puesto que es posible que se incrementen los costos de produccidn y que se reduzea el poder
adquisitivo y la demanda de productos. Entre otras reformas, el Impuesto al Valor Agregado subid de 11% a 16% en
zonas fronterizas, el impuesto sobre la renta se incrementd para aquellas personas fisicas con salarios mayores a
$750,000 anuales, la retencidon de impuestos sobre dividendos y ganancias de capital por la venta de acciones
colocadas en mercados reconecidos de y a mexicanos y extranjeros se establecié en 10% y el impuesto especial a
tasa Unica y el impuesto a los depdsitos en efectivo fueron eliminados. Estas reformas pudieran afectar de manera
negativa nuestra posicién financiera. No podemos anticipar las afectaciones que tendrdn esta reforma vy reformas
posteriores a nuestra compafifa. La creacidén de nueves impuestos o el incremento de impuestos relacionados con la

industria hotelera podrian tener un efecto adverso sobre nuestro negocio, condicién financiera y resultados de la
operacion,

La instauracion de controles cambiarios y ciertas restricciones podrian afectar nuestra capacidad para
repartir dividendes.

Los dividendos que podriamos pagar a nuestros accionistas estardn denominados en Pesos. Cualquier
variacion en el tipo de cambio entre el Peso y el Délar u otras divisas podrian afectar aquellas cantidades a las que
tuvieran derecho a recibir nuestros accionistas en Délares o en otras divisas. Asimismo, las cantidades que
paguemos en Pesos pudieran no ser convertibles a Délares u otras divisas. A pesar de que actualmente el gobierno
mexicano no restringe, y durante muchos afios no ha restringido, la capacidad para convertir Pesos a Délares o a
otras divisas, dicho gobierno ha impuesto restricciones en el pasado y pudiera instaurar restricciones en el futuro.
Variaciones futuras en el tipo de cambio y los efectos de cualquier control cambiaric impuesto por el gobierno
mexicano podrian tener como resultado afectaciones en la economia nacional que no podemos predecir.

El gobierno mexicano ha ejercido y continiia eferciendo una influencia significativa sobre la economia
mexicana

El gobierno mexicano ha ejercido y continfla ejerciendo una influencia significativa sobre la economia
mexicana. En virtud de lo anterior, las acciones y politicas establecidas por el gobierno mexicano en relacién con la
economia u ofros factores pudieran afectar de manera negativa al sector privado y a la Compaiiia, y pudieran afectar
las condiciones de mercado, los precios y los retornos de los valores mexicanos. En ocasiones, el Gobierno Federal
ha impiementado cambios en sus politicas y regulaciones y podria continuar haciéndolo en el futuro. Aquellas
acciones que buscan controlar fa inflacién y otras regulaciones y politicas han involucrado incrementos en las tasas
de interés, modificaciones a las politicas tributarias, controles de precios, devaluaciones monetarias, controles de
capital y limites de importaciones. Particularmente, la regulacion laboral y la tributaria han sufrido cambios en el
pasado, No podemos asegurar que el gobierno mexicane mantendra sus politicas actuales en materia politica, social
0 econdmica o en otras imaterias o que los cambios antes descritos no puedan tener como resultado un efecto
material adverso en nuestra situacién financiera.

No podemos asegurar que los cambios en la legislacién federal mexicana y en las regulaciones aplicables al

sector hotelero no pudieran afectar nuestro negocio, estado de resultados, situacién financiera, objetivos o ¢l precio
de nuestras acciones,
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Meéxico ha experimentado periodos de altos indices delictivos y dichas actividades podrian afectar
nuestro negocio, estado de resultados y situacidn financiera.

Recientemente, México ha experimentado periodos de indices delictivos altos debido, en gran medida, al
crimen organizado. Las actividades criminales y vandalismo en México han representado retos importantes en
materia de seguridad para los comerciantes mexicanos durante los ultimos afios. La violencia asociada con dichas
actividades pudiera afectar de manera negativa la industria en la Ciudad de México y otros mercados en los que
participe la Emisora, afectando también nuestro negocio, estado de resultados y situacion financiera.

Los cambios en el valor relativo del Peso frente al Délar podrian tener un efecto adverso significativo en
fa Compaiiia.

Actualmente, ¢l tipo de cambio del Peso frente al Délar se determina con base en su libre fluctuzacion en el
mercado de conformidad con la politica establecida por el Banco de México, No hay garantia de que el Banco de
México mantendrd su politica cambiaria actual o de que no adoptard una politica monetaria distinta que a su vez
pueda afectar al tipo de cambio del Peso frente al Ddlar. Cualquier cambio en la politica monetaria, en el régimen
cambiario ¢ en el tipo de cambio en si mismo, como resultado de condiciones de mercado que se encuentren fuera
del control de la Compafifa, podrfa tener un efecto significativo en el negocio, la situacién financiera y los resultados
de operacién de la Compaiifa.

Una parte significativa de los ingresos son denominadas en o estin ligadas al valor del Délar. Como
resultado, cuando el Peso se deprecia frente el Délar, un mismo nivel de ventas en Ddlares en un periodo anterior
resultarfa en ingresos mas altos al expresarse en Pesos en el periodo mas reciente. En cambio, cuando el Peso se
aprecia contra el Délar, un mismo nivel de ventas en Ddlares en un periodo anterior resultaria en menores ingresos
al expresarse en Pesos en el periodo mas reciente. Adicionalmente, debido a que una parte del costo de bienes
vendidos, incluyendo costos laborales, y otros gastos operatives son facturados en Pesos v no se ven afectados
directamente por el valor relative del Peso frente al Délar, la apreciacion o depreciacién del Peso en relacion con el
Ddlar puede tener un efecto sobre los méargenes operativos. Esto se debe a que el monto acumulado de las ventas
consolidadas denominadas en o ligadas al Délar de la Compaiiia, excede al monto acumulado del costo de venta ¥
otros gastos operativos denominados en o ligados al Délar.

Tasas de interés altas en México podrian incrementar nuestros costos financieros,

El promedio anual de las tasas de interés de los Certificados de la Tesoreria a 28 dias fue de 3.77%, 3.04%
y 2.98% para los afios 2013, 2014 y 2015, segln Banco de México. El promedio anual de la Tasa de Interés
Interbancaria de Equilibrio a 28 dias fue de 4.25%, 3.50% y 3.33% para los afios 2013, 2014, 20135, respectivamente,
seglin Banco de México. Durante este periodo, el Banco de México redujo su tasa de interés de referencia a 3.0% el
6 de junio de 2014 y se mantuvo en ese nivel hasta el 17 de diciembre de 2015, cuando incrementd en 25 puntos
base su tasa de interés de referencia a un nivel de 3.25%. Adicionalmente, ¢l Banco de México realizd otro
incremento en su tasa de interés de referencia el 17 de febrero de 2016 en 50 puntos base a un nivel de 3.75%. Es
posible que ¢l Barnco de México contintie su politica monetaria en este sentido en el mediano plazo. En virtud de lo
anterior, si incurrimos en deuda en Pesos durante ese plazo, estariamos contratando deuda a tasas mds altas.

Riesgos relacionados con nuestras Acciones

La baja liquidez y la volatilidad alta del mercadeo mexicano podrian causar fluctuaciones en los precios
de nuestras Accignes y en los volumenes de comercio, lo cual podrin limitar la capacidad de nuestros
inversionistas de vender sus acciones a los precios deseados en los tiempos deseados.

El invertir en valores mexicanos tales como nuestras Acciones implica un nivel de riesgo mayor al de las
inversiones en valores en paises con ambientes politicos y econdmicos mds estables y dichas inversiones se
consideran de naturaleza especulativa, Estas inversiones estin sujetas a ciertos riesgos econdmicos y politicos tales
como: (i) cambios en el ambiente regulatorio, fiscal, econdmico vy politico que pudiera afectar la capacidad de los
inversionistas de recibir pagos, totales o parciales, respecto de sus inversiones, y (ii) restricciones a la inversién
extranjera y a la repatriacion de capital. Asimismo, los volimenes de operacion de valores emitidos por compaiiias
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constituidas en o que operan en economias emergentes, tienden a ser menores a los volimenes de operacién de
valores emitidos por compaiiias constituidas en o que operan en economias desarrolladas.

A pesar de que nuestras Acciones se encuentran listadas en la BMV, es posible que no se desarrolle un
mercado secundario activo o que, en caso de desarrollarse, no se mantenga. A pesar de que la BMV es una de las
bolsas de valores mas grandes de Latinoamérica, el mercado de valores mexicanos sigue siendo relativamente
pequeiio, menos liquido, mas concentrado, con menos inversionistas institucionales y con mayor volatilidad que los
mercados de valores internacionales principales, tales como los mercados de valores de Estados Unidos y Europa. A
pesar de que el publico inversionista participa en la BMV, una parte importante de las operaciones en la BMV se
realiza por grandes inversionistas institucionales.

Asimismo, de conformidad con las disposiciones emitidas por la CNBV y el reglamento de la BMV, la
BMYV cuenta con un sistema que puede suspender ciertos valores si existe volatilidad en sus precios o volumen o si
la demanda y oferta de los valores no es consistente con el desempeiio histdrico y no puede ser explicada mediante
informacion piblicamente disponible a través de los sistemas de la BMV.

Estas caracteristicas de mercado pueden limitar sustancialmente la capacidad de nuestros accionistas para

vender las Acciones al precio que deseen o al momento que fo deseen, lo que pudiera afectar de manera negativa el
precio de mercado y la liquidez de las Acciones.

Es posible que una vez que completemos la Oferta, no exista mucha liquidez y mercado para las Acciones.
En virtud de lo anterior, podrian existir dificultades para que los accionistas de la Emisora enajenen sus acciones.

El precio de mercado de nuestras Acciones podria variar significativamente y los inversionistas podrian
perder parte o toda su inversion.

La volatilidad en el precio de mercado de nuestras acciones podria evitar que los inversionistas vendan sus
acciones a un precio igual o mayor al que pagaron por dichas acciones. El precio de mercado y liquidez de mercado

de las Acciones podrian ser afectados por diversos factores, algunos de [os cuales no estén bajo nuestro control, y

que podrian no estar directamente relacionados con nuestro desempefio operativo. Dichos factores podrian ser, entre
otros:

» volatilidad significativa en el precio de mercado v volumen de intercambio de valores de empresas de
nuestro sector, en el entendido que dichos factores no estarian necesariamente relacionados con el
desempefio operativo de dichas empresas;

* percepcién de los inversionistas de nuestras perspectivas y de las perspectivas de nuestro sector;

» diferencias potenciales entre nuestros resultados financieros y operativos y aquellos esperados por los
inversionistas;

¢ cambios en las ganancias o variaciones en nuestros resuitados operativos;
* desempeiio operativo de empresas comparables con la nuestra;

s acciones de nuestros accionistas controladores indirectos en relacion con las transferencias de las acciones
de su propiedad o las perspectivas de que dichas acciones pudieran ocurrir;

s contrataciones o salidas de personal administrativo clave;

e anuncios por parte de nosotros o de nuestros competidores respecto de adquisiciones, ventas, alianzas
estratégicas, asociaciones o compromisos de capital;

nuevas leyes o reglamentos o nuevas interpretaciones de leyes y reglamentos, incluyendo de caricter fiscal,
aplicables a nuestra industria o a la tenencia o transmisién de nuestras Acciones;
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e patrones economicos generales en las economias o mercados financieros de México o el extranjero,
incluyendo aquelios que sean resultado de guerras, actos terroristas o respuestas a dichos sucesos; y

» condiciones politicas o sucesos en México y Estados Unidos.

Asimismo, la BMV podria suspender la cotizacidén de nuestras Acciones si su precio (calculado como
porcentaje del precio inicial de oferta) varfa sobre ciertos niveles o si ciertos requisitos minimos sefialados en la
LMV o en la Circular Unica de Emisoras no se cumplen, incluyendo niveles minimos de accionistas y obligaciones
de entrega de informacidn, entre otros. En virtud de lo anterior, la capacidad de nuestros accionistas de vender sus
acciones al precio deseado (o incluso su capacidad de venta) podria verse afectada.

La propiedad y capacidad para enajenar nuestras Acciones se encuentran sujetas a ciertas restricciones
contenidas en nitestros estatutos sociales y en la ley mexicana.

La propiedad y capacidad para enajenar nuestras Acciones se encuentran sujetas a ciertas restricciones

contenidas en la LMV, en la Circular Unica de Emisoras, en otras regulaciones bursétiles y en nuestros estatutos
sociales.

Asimismo, de conformidad con nuestros estatutos sociales, cualquier y toda adquisicion de acciones
representativas de nuestro capital social, de cualquier naturaleza y como quiera que se denomine, que se pretenda
realizar conforme a cualquier titulo o medio, ya sea en un acto o en una sucesidn de actos, sin limite de tiempo entre
si, incluyendo para estos efectos fusiones, consolidaciones u otras transacciones similares, directas o indirectas, por
una o mds personas, personas relacionadas, grupo de personas, grupo empresarial o consorcie, requerira para su
validez el acuerdo favorable, previo y por escrito, del Consejo de Administracion, cada vez que el nimero de
acciones que se pretenda adquirir, sumado a las acciones que integren su tenencia accionaria previa, directa o
indirecta por cualquier medio, dé como resultado un niimero igual o mayor al 10% de nuestro capital social. De
igual forma, de conformidad con la mencionada cldusula de nuestros estatutos sociales, cualquier adquisicion o
intento de adquisicion de cualquiera de nuestras acciones, de cualquier naturaleza y como quiera que se denomine,
que se pretenda realizar conforme a cualquier titulo o medio, ya sea en un acto o en una sucesion de actos, sin limite
de tiempo entre sf, incluyendo para estos efectos fusiones, consolidaciones u otras transacciones similares, directas o
indirectas, independientemente del porcentaje del capital social en circulacion que dicha adquisicidn o intento de

adquisicion represente, por cualquiera de nuestros competidores por encima del 5% del capital social, requerird del
acuerdo favorable de nuestro Consejo de Administracién.

También se requerira aprobacion de nuestro Consejo de Administracién para la celebracion de convenios
orales o escritos, independientemente de su denominacién, que tengan como consecuencia la creacion o adopeion de
mecanismos o acuerdos de asociacion de voto, o de voto en conglerto o en conjunto, que impliquen (i) un cambio en

el control de la Emisora, (i} la adquisicion de una participacion del 20% en el capital social de la Compafiia, o (iii)
una influencia significativa en la Compailia.

Si se llegaren a realizar adquisiciones de acciones o celebrar acuerdos de voto restringidos en términos de
los estatutos de la Emisora, sin observar el requisito de obtener la autorizacidn previa y por escrito favorable del
Consejo de Administracion {(asi como, en su caso, la realizacion de la oferta publica de compra de que se trate), las
acciones materia de dichas adquisiciones o del acuerdo de voto no otorgaran al adquirente derechos de ninguna clase
(incluyendo, sin limitacion, derechos econdmicos, el derecho de votar las acciones adquiridas, el derecho a solicitar
se convoque a asamblea de accionistas y cualesquiera otros derechos que deriven de la titularidad de las acciones
que no tengan contenido o no sean de naturaleza patrimonial).

Ver la seccion “Nuestros estatutos sociales y otros convenios”, Las disposiciones antes mencionadas
podrian tener como resultado que la inversidn en nuestras Acciones no sea tan atractiva. Asimismo, dichas

disposiciones podrian hacer mds dificil el pago de primas sobre el valor de mercado de las acciones a nuestros
accionistas.
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El pago y monto de dividendos estidn sujetos a la determinacion de nuestros accionistas.

El pago de dividendos y el monto de los mismos estin sujetos a la recomendacién de nuestro consejo de
administracién y a la aprobacion de la asamblea de accionistas y los accionistas actuales de la Emisora podran tener
una influencia significativa sobre la determinacion del reparto de dividendos.

Como resultado, podria haber afios en que no se distribuyan dividendos y otros afios en que se distribuya
una poreidn sustancial de nuestras utilidades. En éste iltimo caso, nuestro potencial de crecimiento se veria limitado.
Las distribuciones de dividendos dependeran de distintos factores, incluyendo nuestros resultados de operacion,
situacion financiera, necesidades de flujo de efectivo, visidn de negocios, la capacidad de nuestras subsidiarias para
generar ingresos, implicaciones fiscales y obligaciones contractuales que podrian limitar nuestra capacidad de pagar
dividendos y otros factores que nuestro consejo de administracion y nuestros accionistas podrian tomar en
consideracion. De conformidad con la legislacion mexicana, sélo podemos distribuir dividendos respecto de
utilidades arrojadas conforme a Estados Financieros que hayan sido aprobados por los accionistas, siempre que las
pérdidas de ejercicios fiscales anteriores hayan sido absorbidas, el pago aplicable haya sido aprobado por nuestros
accionistas y la reserva legal haya sido constituida. Los accionistas podrian no aprobar el monto de dividendos
recomendados por nuestro Consejo de Administracion.

Los dividendos y otras distribuciones a nuestros accionistas serdn realizados en Pesos.

Repartiremos dividendos a nuestros accionistas en Pesos. Asimismo, nuestras acciones estan listadas en la
BMYV, la cual usa el Peso como moneda oficial. Las operaciones con valores listados en la BMV incluyendo
compraventas de acciones, deben liquidarse en Pesos, después de que haya ocurrido el cruce, Cualquier variacién
significativa en el tipo de cambio entre Pesos y Délares o cualquier otra divisa, pudiera afectar de manera negativa
los montos equivalentes en Ddlares o en otras divisas recibidas en virtud de la conversién como contraprestacion por
la venta de las acciones o dividendos distribuidos en Pesos. Asimismo, las cantidades que paguemos en Pesos o que
deriven de las ventas de nuestras acciones en Pesos, pudieran no ser convertibles a Dolares o a otras divisas, A pesar
de que el gobierno mexicano actualmente no restringe la capacidad de los mexicanos o extranjeros {personas fisicas
o morales) para convertir Pesos a Dolares o a otras divisas, es posible que implemente medidas restrictivas para
controlar los tipos de cambio. No podemos predecir el efecto que pudieran tener las variaciones en los tipos de
cambio o las restricciones cambiarias impuestas por el gobierno mexicano.

81 emitimos valores adicionales en el futuro, su participacion accienaria podria ser diluida, y los precios
de mercado de nuestros valores podria disminuir.

Podremos emitir acciones adicionales para financiar adguisiciones o nuevos proyectos o para otros
propésitos corporativos en general, Cualquiera de dichas emisiones o ventas podria resuitar en la dilucidn de su

participacion accionaria o la percepcién de cualquiera de dichas emisiones o ventas podria tener un impacto
negativo en el precio de mercado de nuestras Acciones.

De conformidad con la legislacion mexicana, si emitimos nuevas acciones a cambio de efectivo como parte
de un aumento de capital, de una manera que no sea mediante oferta piblica, estamos obligados a otorgar a nuestros

accionistas el derecho de preferencia para adquirir un nimero suficiente de acciones para mantener su porcentaje de
participacidn accionaria.

Ofertas futuras de valores con un nivel de prelacion superior o la de nuestras acciones, podria limitar

nuesira flexibilidad operativa y financiera y podria afectar negativamente el precio de mercado o diluir el valor
de nuestras acciones.

Si decidimos emitir valores adicionales en el futuro con un nivel de prelacion superior al de nuestras
acciones o de cualquier otra manera incurrimos en deuda, es posible que dichos valores adicionales o deuda estén
regidos por un prospecto u otro instrumento que contenga cldusulas que restrinjan nuestra flexibilidad operativa y
limiten nuestra capacidad de hacer distribuciones a los tenedores de nuestras acciones. Asimismo, cualesquiera
valores convertibles o negociables que emitamos en el futuro pudieran tener derechos, preferencias o privilegios,
incluyendo aquellos en relacién con las distribuciones, mas favorables que aquellas de nuestras acciones, lo que
pudiera tener como resultado una dilucién de los tenedores de nuestras accicnes. Debido a que la decisién de emitir
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valores mediante una oferta futura o de cualquier otra forma incurrir en deuda dependera de las condiciones de
mercado y de otros factores ajenos a nuestro control, no podemos predecir o estimar el monto, tiempo o naturaleza
de nuestras ofertas futuras o financiamientos, los cuales podran reducir el valor de mercado de nuestras acciones.

De conformidad con la LMV, nuestros estatutos sociales restringen la capacidad de accionistas qute no
sean mexicanos de invocar la proteccion de sus gobiernos en relacion con sus derechos como accionistas.

De conformidad con las disposiciones aplicables, nuestros estatutos sociales establecen que aquellos
accionistas que no sean mexicanos deberan ser considerados como mexicanos respecto de las acciones de la Emisora
que adquieran o de que sean titulares, asi como de los bienes, derechos, autorizaciones, participaciones o intereses
de que sea titular la Compaiiia, asi como los derechos y obligaciones que deriven de los contratos en que sea parte la
Compafifa con autoridades mexicanas. De conformidad con lo anterior, se entiende que cualquier accionista que no
sea mexicano ha renunciado a su derecho de invocar la proteccion de su gobierno para interponer demandas por la
via diplomatica en contra del gobierno de México respecto de sus derechos como accionista. Sin embargo, no se
considerard que dicho accionista ha renunciado a cualquier otro derecho. En caso de invocar la proteccién del
gobierne extranjero, el accionista podria perder sus acciones a favor del gobierno de México.

Cualquier incumplimicnto de nuestra parte respecto de obligaciones de listado sefialadas por la BMV

pedria resultar en la suspension de dicho listado y, en ciertos casos, la cancelacién de la cotizacion de nuestras
acciones.

Debido a que semos una compafifa con acciones listadas en [a BMV, debemos cumplir con ciertos
requisitos con la finalidad de mantener dicho listado.

No podemos asegurar que cumpliremos con todos los requisitos de listado de la BMV en el futuro y no
podemos asegurar que nuestras acciones permaneceran listadas en la BMV, Cualquier incumplimiento de nuestra
parte respecto de dichas obligaciones de listado podra tener como resultado la suspension o la terminacién del
registro de nuestras acciones y su cotizacién en [a BMV.

Asimismo, de conformidad con la LMV, el registro de nuestras acciones en el RNV podria ser cancelado
por la CNBV en caso de infracciones graves o reiteradas de la LMV, En dichos casos o en caso de cancelacién del
listado de nuestras acciones en la BMV, estariamos obligados a realizar una oferta piblica de adquisicién de

nuestras acciones dentro de un plazo maximo de 180 dias (a peticidén de la CNBV) de conformidad con el Articulo
21 dela LMV,

Otros valores

Las acciones representativas del capital social de la Emisora se encuentran inscritas en el RNV y listadas en
laBMV.

Debido a que nuestras acciones se encuentran listadas en la BMV y registradas en el RNV, estamos
obligados a proporcienar a la CNBV y a la BMV Estados Financieros semestrales y Estados Financieros anuales

dictaminados, asi como diversos reportes periddicos. Los principales reportes que tenemos que entregar son los
siguientes:

. un reporte anual preparado de conformidad con la Circular Unica de Emisoras, a mas tardar el 30
de abril de cada afio;

. informes semestrales, i) primer semestre: dentro de los 20 dias habiles posteriores a la conclusién

del mes de junio; v, ii) segundo semestre: dentro de los 40 dias habiles siguientes al mes de
diciembre; y

. reportes sobre eventos relevantes en forma oportuna después de que hayan ocurrido.
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Asimismo, deberemos informar cualquier acto, evento o circunstancia del que tengamos conocimiento que
pudiera afectar el precio de nuestros valores. De igual forma, en caso de que nuestros valores sufran movimientos
inusitados en su precio, la BMV podra solicitar que informemos al piiblico sobre las causas de la volatilidad o, si no
tenemos conocimiento de las causas, que hagamos una declaracion en ese sentido. Por otro lado, la BMV podria
solicitarnos que revelemos informacién adicional cuando considere que la informacién revelada sea insuficiente o
que aclaremos la informacién cuando sea necesario. La BMV podra solicitarnos que confirmemos o neguemos
cualquier evento relevante que haya sido revelado al publico por terceros cuando considere que el evento relevante
puede afectar o influir en el precio de nuestros valores.

A la fecha de este Reporte Anual, la Emisora ha cumplido en tiempo y forma con la entrega de toda la

informacion relevante, informacion periddica y documentacion que se requiere conforme a la legislacién de valores
aplicable en México.,

Cambios significativos a los derechos de valores inscritos en el Registro
Durante el 2015, no se dieron cambios significativos a los derechos de valores inscritos en el Registro.
Destino de los fondos

De los $451,000,000.00 de recursos obtenidos por la Emisora como resultado de la Oferta Pablica se han
usado $17,259,192.00 para cubrir gastos de la Oferta. El remanente de fondos sera usado para propdsitos
corporativos generales; y (ii) el desarrollo del hotel One & Only Mandarina en términos del Contrato OOM. Si no se
consuma la adquisicion/aportacion de los terrenos del hotel One & Only Mandarina conforme a lo establecido en el
Contrato OOM, el total de los recursos netos de la Oferta Publica seran destinados a inversiones potenciales
relacionadas con el Hotel, o podran ser destinados, total o parcialmente, a una o mas inversiones.

Con fecha 23 de noviembre de 2015 y 7 de diciembre de 2015, la administracién de la Sociedad adquirio
délares americanos estadounidenses por un importe de US$8,000,000.00 y US$5,500,000.00, respectivamente,

equivalentes a Ps$132,440,000.00 (tasa de cambio peso a dolar de $16.5550) y Ps$91,393,500.00 (tasa de cambio
peso a dolar de $16.6170).

Documentos de cardcter pablico

Este Reporte Anual y otra informacion de RLH Properties podra ser consultada en la BMV, en sus oficinas

o0 en su pagina de Internet: www.bmv.com.mx, asi como en la pagina de Internet de la CNBV: www.cnbv.cob.mx y
de la Emisora: www.rlhproperties.com.mx.

Copias de este Reporte Anual se encuentran a disposicion de los inversionistas en Relacion con
Inversionistas de RLH Properties, en la direcciéon mencionada anteriormente, atencion: Diego Laresgoiti Matute,
teléfono: +52 55 14500800, correo electrénico: dlaresgoiti@rlhproperties.com.mx. La version electrénica del
presente Reporte Anual podra ser consultada en cualquiera de las siguientes paginas de internet: www.cnbv.gob.mx,
www.bmv.com.mx y www.rlhproperties.com.mx.
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2. LA EMISORA
Historia y desarrollo de la Emisora

RLH Properties, S.A.P.L.LB. de C.V. se constituyd conforme a las leyes de México el 28 de febrero de 2013

en la Ciudad de México. Su folio mercantil en el Registro Publico de la Propiedad y de Comercio de la Ciudad de
Meéxico es el nimero 489198-1 y su registro federal de contribuyentes es SDC130228AA3. Las oficinas principales
de la Emisora se encuentran ubicadas en Avenida Paseo de la Reforma No. 412, piso 21, Celonia Judrez, Delegacion
Cuauhtémoc, cédigo postal 06600, Ciudad de México y su niimero telefénico es +52 55 14500800. EI nombre
comercial de la Emisora es “RLH Properties”. La duracion de la Emisora es indefinida.

Estructura Corporativa

A continuacidn se muestra [a estructura corporativa simplificada de la Emisora, sus principales accionistas

vy subsidiarias;
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Sociedad constinuida of 18de febrero de 2016
Sociedad per constindirse paracncargarse del comporente residencial el Terrena QOM

Asimismo, a continuacion se muestra una descripcion de la relacion entre los accionistas de [a Emisora,

Vertex y los operadores del Hotel y del proyecto “One & Only Mandarina™:
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Las actividades de nuestras subsidiarias se limitan exclusivamente al negocio hotelero del segmento alto
descrito a mayor detalle en las secciones “La Emisora — Descripcién del negocio” y “La Emisora — Actividad
Principal” de este Reporte Anual.

Principales inversiones

La Emisora es una subsidiaria de Actur. Actur es una plataforma de inversiéon enfocada en el sector
turistico mexicano que se dedica al desarrollo y a la adquisicién de activos inmobiliarios. Actur ha realizado
inversiones en activos turisticos distintos al Hotel Four Seasons a través de otros vehiculos que son independientes
de la Emisora, sin embargo, a la fecha del presente Reporte Anual, la tnica inversion realizada por Actur a través de
la Emisora ha sido la adquisicién del Hotel Four Seasons, misma que se completé el 15 de mayo de 2013. El Hotel
Four Seasons fue adquirido por la Emisora junto con Vertex mediante la adquisicién de la totalidad de las acciones
representativas del capital social de Inalmex y de SHH.

Inalmex es una sociedad que fue constituida el 31 de marzo de 1950 bajo las leyes de México. Inalmex es
propietaria de los derechos fideicomisarios derivados del Fideicomiso MetLife relacionados con el Hotel Four
Seasons. La adquisicién de Inalmex se complet6 de la siguiente manera:

e Con fecha 1 de marzo de marzo de 2013 la Emisora celebré un contrato de compraventa de
acciones sujeto a condiciones suspensivas que se cumplieron el 15 de mayo de 2013. En virtud de
la celebracion de dicho contrato, la Emisora adquirié la totalidad de las acciones representativas
del capital social de Ruwoja. En ese momento, Ruwoja era la propietaria de Inalmex y de SHH.

e Con fecha 15 de mayo de 2013 la Emisora le cedi6 a Inversién Hotelera Reforma 500, S.L.U. la
totalidad de sus derechos bajo el contrato descrito en el punto anterior, convirtiéndose Inversion
Hotelera Reforma, S.L.U. en la propietaria de Ruwoja. En esa fecha la Emisora era el Unico socio
de Inversion Hotelera Reforma 500, S.L.U.
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¢ El15 de mayo de 2013 Vertex adquirid el 33.33% del capital social de Inalmex representado por
acciones preferentes Serie “B”, Clase “11”. Dichas acciones le otorgan a Vertex el derecho a recibir
un dividende preferente que, a la fecha, es de 12%.

e El 15 de mayo de 2013 se celebrd el Crédito MetLife para financiar [a adquisicion del Hotel Four
Seasons y se aportaron al patrimonio del Fideicomiso MetLife como garantia del Crédito MetLife,
entre otros bienes y derechos, (i) la totalidad de las acciones representativas del capital social de
Inalmex y de Inversidn Hotelera Reforma 500, S.L.U., salvo por 2 acciones, y (ii) el inmueble en
donde se ubica el Hotel Four Seasons. En virtud de la aportacion de las acciones representativas
del capital social de lnalmex al patrimonio del Fideicomiso MetLife, ] Fiduciario actualmente es
propietario, aproximadamente, del 99.98% de las acciones representativas del capital social de
Inalmex y la Emisora y Vertex son propietarias, aproximadamente cada una, del 0.01% de las
acciones representativas del capital social de Inalmex.

« Con fecha 25 de noviembre de 2013 el Fiduciario, en su caracter de socio tinico de Inversion
Hotelera Reforma 500, S.L.U. autorizd la fusion internacional entre Inversién Hotelera Reforma
500, S.L.U. y Ruwoja, subsistiendo Inversion Hotelera Reforma 500, S.L.U. Posteriormente

Inversion Hotelera Reforma 500, S.L.U. se nacionaliz6 mexicana y adopté la denominacion social
de “IHRF500 México, S. de R.L. de C.V.”.

* El 25 de junio de 2014 Inalmex, como sociedad subsistente, se fusiond con [HRF500 México, S.
de R.L. de C.V., sociedad fusionada.

Con fecha 15 de mayo de 2013 la Emisora celebré con Vertex un convenio de accionistas respecto de la
participacion accionaria en Inalmex. Asimismo, se modificaron los estatutos sociales de Inalmex para contemplar la

emisién de acciones preferentes. Derivado de dicha modificacién, Inalmex emitio acciones preferentes que fueron
suscritas por Vertex.

Segin consta en el convenio de accionistas antes mencionados y en los estatutos sociales de Inalmex,
Vertex tiene el derecho de recibir un dividendo preferente trimestral calculado, inicialmente, a una tasa del 10%
anual, sobre ¢l monto de la capitalizacién de Vertex en Inalmex. Esa tasa se incrementd a 12% anual a partir del 15
de mayo de 2015. Asimismo, los estatutos sociales de Inalmex le otorgarcn a Vertex la opeidn de decidir convertir

las acciones preferentes representativas del capital social de Inalmex en acciones ordinarias. Vertex decidi6 no
convertir las acciones preferentes en ordinarias.

Derivado de lo anterior, la Emisora tiene derecho, con base en el convenio de accionistas y en [os estatutos
de Inalmex, de comprar a Vertex, a partir del 15 de mayo de 2017, la totalidad de las acciones representativas del
capital social de Inalmex que sean propiedad de Vertex. El precio de adquisicidn serd calculado de tal forma que la
tasa interna de retorno de Vertex sea del 16%, calculada del 15 de mayo de 2013 a la fecha de adquisicién
(considerando para dicho calculo los pagos recibidos por Vertex derivados de su inversion en Inalmex incluyendo,
sin limitar, pagos por repartos de dividendos, refinanciamientos de la deuda y disminuciones del capital social de
Inalmex). Asimismo, para efectos del cilculo del precio, se debera considerar cualquier aportacion realizada por
Veriex al capital social de Inalmex y cualquier dividendo que se haya capitalizado a favor de Vertex o que esté
pendiente de pago. El pago del precio se deberd realizar en efectivo. Si la Emisora no ejerce la opcién de compra,
Vertex tendrd el derecho de poner a la venta el Hotel Four Seasons a partir del 15 de mayo de 2018.

En caso de que Vertex ejerza su derecho para vender el Hotel Four Seasons, Vertex deberd notificar por
escrito a RLH, con cuando menos 60 dias naturales de anticipacion al inicio del proceso de venta. RLH podra
realizar una oferta a Vertex para adquirir el Hotel Four Seasons dentro de los 60 dias naturales siguientes a la fecha
en la que Vertex le notifique sobre la venta. Una vez recibida la oferta de RLH, Vertex, podra abrir el proceso de

venta a terceros y podrd recibir ofertas dentro de los 60 dias habiles siguientes a la fecha en la que haya recibido la
oferta de RLH.
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Una vez concluido el periodo de ofrecimiento a terceros, Vertex le informard a RLH si recibid una mejor
oferta de algiin tercero. En caso de recibir una mejor oferta de terceros, RLH tendra el derecho para, dentro de un
plazo de 5 dias hébiles, ignalarla o a presentar una propuesta que sea equivalente a una tasa interna de retorno para
Vertex del 18% (para el periodo entre el 15 de mayo de 2013 y la fecha en la que Vertex reciba el pago
correspondiente). En caso que la primera oferta de RLH o la oferta subsecuente de RLH (i) sea igualmente favorable
que la oferta del tercero, o (ii) represente una tasa interna de retorno para Vertex del 18% {para el periodo entre el 15
de mayo de 2013 y la fecha en la que Vertex reciba el pago correspondiente), RLH tendra la obligacion de adquirir

la participacién de Vertex en el Hotel Four Seasons y Vertex estard obligado a vender su participacion en el Hotel
Four Seasons a RLH.

Si la oferta inicial o subsecuente de RLH es menor a la del tercero o no es equivalente a una tasa interna de
retorno para Vertex del 18% (para el periodo entre el 15 de mayo de 2013 y la fecha en la que Vertex reciba el pago

correspondiente), RLH y Vertex tendrin la obligacion de vender el Hotel Four Seasons al tercero que haya
entregado la mejor oferta en un plazo de 120 dias naturales.

8i RLH no presenta una primera oferta, Vertex tendré el derecho de vender el Hotel Four Seasons dentro de
los 15¢ dias naturales siguientes a la fecha en la que hubiera notificado inicialmente a RLH sobre la venta.

En caso de venta del Hotel Four Seasons a un tercero, Vertex tendra derecho a recibir el menor de (i) una
cantidad equivalente a la tasa interna de retorno de 18%, o (ii) la suma de (1) una cantidad equivalente al valor de
suseripci6n inicial de las acciones en Inalmex de Vertex, mds (2) cualesquiera dividendos preferentes pendientes de
pago a favor de Vertex, mas (3} el 12% de [os ingresos netos derivados de la venta del Hotel Four Seasons.

Descripcion del negocio

A la fecha del presente Reporte Anual, el activo en operacién de la Emisora es el Hotel Four Seasons de la
Ciudad de México. Este es un hotel del segmento alto con 240 habitaciones, de las cuales 40 son suites, ubicado en
la Ciudad de México sobre la Avenida Paseo de la Reforma, El Hotel Four Seasons cuenta con amenidades que

incluyen dos restaurantes, bar, gimnasio, spa, alberca exterior, jaccuzi exterior, centro de convenciones, centro de
negocios y café-pasteleria,

Adicionalmente, con fecha 19 de octubre de 2015 la Emisora celebrd el Contrato OOM, obligandose las
partes del mismo a celebrar un contrato definitivo en virtud del cual Banco Monex, S.A., Institucidn de Banca
Multiple, Monex Grupo Financiero, en su calidad de fiduciario del Fideicomiso 1058, en virtud del cual RLH tiene
el derecho de adquirir el Terreno OOM de aproximadamente 34 hectareas ubicado dentro del proyecto de desarrollo
turistico de 265 hectareas llamado “Mandarina™ que es propiedad de Actur a través de su subsidiaria Nayarasa y
través del Fideicomiso 1058. El proyecto “Mandarina” se encuentra ubicado en el municipio de Compostela, en el
Estado de Nayarit, aproximadamente a 25 minutos de los hoteles Four Seasons y St. Regis de Punta Mita, y a 40
minutos del Aeropuerto Internacional de Puerto Vallarta.

Asimismo, con fecha 19 de octubre de 2015, la Emisora celebrd el Contrato de Promesa sujeto a ciertas
condiciones para la celebracién de un Contrato de Opcion para la Comercializacion y Desarrollo de Unidades
Privativas Inmobiliarias en virtud del cual las partes del mismo se obligaron a celebrar un contrato definitivo por el
cual el fiduciario del Fideicomiso 1058 que es el propietario de lotes de terreno ubicados en el desarrollo
“Mandarina” le otorgard a la Emisora, o sus subsidiarias, una opcion para comercializar v desarrollar hasta 25

unidades residenciales, propiedad de Actur a través de su subsidiaria Nayarasa y a través del Fideicomiso 1058, a ser
creadas dentro del mismo desarrollo “Mandarina™.

Actur [e otorgd a la Emisora un derecho de preferencia a ser ejercido durante un plazo de 7 afios contados a
partir del 16 de octubre de 2015, en virtud del cual la Emisora tendra el derecho de preferencia para el desarrollo y/o
adquisicién de hoteles y/o lotes hoteleros en los proyectos ubicados en los Estados de Jalisco y Nayarit, conocidos
como “Xala” y “Mandarina”, Asimismo, Actur se obligd frente a la Emisora a llevar a cabo todos los actos que
resulten necesarios para que sus subsidiarias, afiliadas o todos aquellos propietarios de los proyectos “Xala” y
“Mandarina”, le otorguen a la Emisora el derecho de preferencia descrito.



Para el ejercicio del derecho de preferencia y en el caso de que Actur decida no desarrollar por si mismo
alguno de los lotes hoteleros en los proyectos “Xala” y “Mandarina”, Actur debera ofrecerle primerc a la Emisora la
posibilidad de adquirir los lotes hoteleros y hoteles ya desarrollados ubicados dentro de los proyectos “Xala™ y
“Mandarina”. Por su parte, la Emisora deberd hacer una oferta formal por escrito para la adquisicion v/o desarrollo
de los lotes y/o hoteles ya desarrollados correspondientes dirigida a Actur con base en el derecho de preferencia que
tiene para adquiriclos, en un plazo de 20 dias habiles contados a partir de la fecha en que reciba la oferta por parte de
Actur. Recibida la oferta de la Emisora, Actur tendrd derecho de aceptar o no la oferta, manifestindole a la Emisora
su decisidn por escrito en un plazo de 10 dias habiles.

En caso de que Actur acepte Ia oferta de la Emisora, esta lltima estard obligada a efectuar el pago por la
adquisicion de los lotes correspondientes en efectivo y dentro de un plazo de 180 dias naturales contados a partir de
la fecha en la que Actur acepte la oferta de la Emisora. En caso de falta de pago dentro del plazo antes sefialado, la
Emisora no serd responsable frente a Actur por dafios y perjuicios y la Unica consecuencia para la Emisora seré que
esta Ultima pierda su derecho de preferencia respecto del lote hotelero correspondiente. Asimismo, en caso de que
Actur no acepte la oferta de la Emisora, tendrd el derecho para oftecer los lotes y/u hoteles correspondientes al
mercado en general sin tener obligacion de ofrecérselo nuevamente a la Emisora,

De igual forma, Actur renuncid frente a la Emisora a invertir en cualquier otro proyecto hotelero salve por
los proyectos “Xala” y “Mandarina™. Unicarnente los derechos de RLH bajo el contrato de exclusividad dejardn de
ser validos si Actur tiene una participacién menor al 10% en el capital social de RLH.

Actividad Principal

RLH Properties es una sociedad que estd enfocada en la adquisicion y desarroilo de activos hoteleros de
ciudad y playa dentro del segmento de hoteles de segmento alto ubicados en los principales centros urbanos y en los
principales destinos turisticos de México, Caribe y Latincamérica en zonas estratégicas dificiles de replicar, con
distintas barreras a la entrada, o bien que presentan poca oferta relativa a la demanda actual y potencial. El segmento
de hoteles alto se refiere a aquellos con una ubicacidn AAA y que son operados por marcas reconocidas
mundialmente. La Emisora cuenta con un modelo de negocio flexible que busca la inversion en activos hoteleros
operados por distintas marcas hoteleras de prestigio internacional.

El modelo de negocio de la Emisora considera una administracion activa que implica la supervision
continua y detallada de la operacion de los hoteles que sean parte de su portafolio, con la finalidad de buscar
asegurar que se estén implementando, por parte de los operadores, las estrategias adecuadas y asi tratar de
incrementar su rentabilidad para la Emisora y sus accionistas. El plan de negocio de la Emisora contempla:

1) Ia adquisicidn de activos hoteleros que no tienen una utilizacién optima de los recursos y/o que tengan
potencial de desarrollo de negocio adicional;

ii) la adquisicion de activos hoteleros con posibilidad de ampliar su inventario hotelero;

iii) la adquisicion de activos hoteleros que tengan necesidad de ser renovados en el corto plazo; v

iv) la adquisicién de activos inmobiliarios con la posibilidad de convertirlos a hoteles.

Adicionalmente a la adquisicién de activos hoteleros, el plan de negocio contempla el desarrollo de hoteles
en el segmento a través de la compra de terrenos con ubicaciones privilegiadas y dificiles de replicar, a un precio
atractivo y que se encuentren en la tltima etapa de desarrollo, es decir, que cuenten con todos los permisos
ambientales e infraestructura a pie de lote y/o que tengan un plazo de 18 a 30 meses para empezar a operar con
marcas de prestigio internacional bajo el régimen de administracion o arrendamiento.

En los distintos proyectos hoteleros que adquiera y/o desarrolle la Emisora, es posible que se considere el
desarrollo de distintos productos inmobiliarios relacionados a las marcas que operen los hoteles (el mas comiin es el

desarrollo de productos residenciales con la marca de la cadena hotelera que opere el hotel en cuestidn).

Debido a su estrategia de negocio, [a Emisora busca implementar las siguientes estrategias:
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» Gestion directa y completa, bajo la supervision del operador del hotel, de las renovaciones
generales con la finalidad de mejorar las tarifas del mismo y con miras a posicionarlo como lider
en calidad y reconocimiento en su segmento,

e Asegurarse que el operador de los hoteles mantenga los mas altos estandares acordados con el
equipo directivo con la finalidad de dar empuje ¥ un enfoque estratégico en su gestién.

s  Colaborar con el equipo directivo de los hoteles para la gestién del mismo con el objetivo de
obtener ahorros en costos fijos y variables de operacion.

e Implementacién de nuevas lineas de negocio para los hoteles (por ejemiplo pasteleria, tiendas de
ropa y otros articulos, servicios de spa, y servicios de banquetes fuera los hoteles, entre otros).

*  Mejoramiento en el uso de los espacios de los hoteles mediante la introduccion de restaurantes y

otras amenidades acorde al segmento y a las necesidades de los clientes, generalmente arrendados
a un tercero.

s  Seguimiento y supervisién en la calidad del servicio prestado a los hoteles,

e Desarrcllo del segmento residencial bajo la marca de los hoteles operados.

Actur

Actur es una plataforma de inversion institucional creada en el afio 2007 que se dedica al desarrolloyala

adquisicién de activos inmobiliarios enfocados al turismo en México con activos con un valor de aproximadamente
EUA%$420 millones.

El portafolio de Actur incluye, ademas de su interés en la Emisora, dos terrenos: (i) Xala, terreno de
alrededor de 1,268 hectéreas ubicado en la Costa Alegre (Estado de Jalisco) que se espera que sea objeto de un
desarrollo turistico del segmento alto y (ii) Mandarina, terreno de alrededor de 265 hectareas ubicado en la Riviera
Nayarit, Estado de Nayarit que también se espera que sea objeto de un desarrollo turistico del segmento zlto. En el
desarrollo “Mandarina™ se ubica el Terreno OOM. Actur se encargard de desarrollar la infraestructura de estos
proyectos turisticos. En caso de no llevar a cabo el desarrollo de manera directa, Actur ofrecerd a la Emisora, en
primer lugar y durante un plazo de 7 afios, el derecho para adquirir y desarrollar los proyectos hoteleros.

Los principales inversionistas indirectos de Actur son dos fondos de Goldman Sachs, TPG Axon, el Fondo
Nacional de Infraestructura de México, el Instituto de Pensiones del Estado de Jalisco y el Equipo de Gestidn. Actur
es un fondo que tiene una duracion contractual de hasta 10 afios (a partir de enero del 2012) donde los primeros 4
afios representan el periodo de inversion y los restantes representan el periodo de desinversion.

Esta plataforma de inversion cuenta con un gobierno corporativo que incluye un consejo de administracién
con miembros independientes, asi como un comité de asesoria de portafolio. Dicha sociedad cuenta con un equipo
internc de desarrollo formado por ingenieros y profesionales con experiencia en diferentes ramas de la industria de
desarrollo de proyectos turisticos del segmento alto. Actur es administrada externamente por BK Partners.

BK Partners

BK Partners es una firma de gestién de inversiones y asesoria que actualmente asesora dos fondos en
diferentes industrias: turismo/bienes raices y energia renovable. Fue fundada en 2010 por Allen Sangines-Krause y
los hermanos Juan Cristébal y Jerdnimo Bremer Villasefior, A la fecha del presente Reporte Anual, BK Partners
asesora a vehiculos de inversion con activos con un valor de alrededor de EUA$550 millones. BK Partners se cred
con el objetivo de buscar oportunidades en diferentes sectores con alto potencial de crecimiento.
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BXK Partners cuenta con la participacion de un equipo multidisciplinario de ejecutivos con mas de 80 afios
experiencia combinada y con una trayectoria en el manejo de vehiculos de inversion. Adicionalmente BK Partners

cuenta con el respaldo de inversionistas institucionales tanto nacionales como internacionales con una participacidén
activa dentro de la organizacion.

La mayoria de los miembros del equipo de BK Partners han trabajado en Actur y/o BK Partners por al
menos fres afics y cuentan con experiencia y trayectoria en adquisicién de hoteles (+10), desarrollo de tierra (+
EUAS$300 millones en inversion), desarrollo v renovacion de hoteles (+EUA$1,600 millones), estructuracion
financiera, as{ como gestién de activos.

Criterios de inversion
Los criterios de inversién de la Emisora para la adquisicion de hoteles en operacidn son los siguientes:

¢ Hoteles operados por marcas hoteleras de prestigio internacional bajo régimen de administracién o
arrendamiento.

s Hoteles ubicados en las principales ciudades y los principales destinos turisticos de los paises de
Latinoamérica con un enfoque inicial en México y el Caribe. La Emisora podra realizar
inversiones en otras zonas sujeto a que (i) dichas inversiones no representen mas del 30% de sus

propiedades totales y (ii) obtenga el consentimiento previo del Consejo de Administracion de la
Emisora.

Los criterios de inversidn de la Emisora para el desarrocllo de hoteles son los siguientes:

e Ubicaciones en las principales ciudades y los principales destinos turisticos de los paises de Latinoamérica
con un enfoque inicial en México y El Caribe. La Emisora podra realizar inversiones en otras zonas sujeto a
que (i) dichas inversiones no representen mds del 30% de sus propiedades totales y (ii) obtenga el
consentimiento previo del Consejo de Administracion de fa Emisora.

s Proyectos en la ultima etapa de desarrollo, con todos los permisos ambientales y contratos de operacion
firmados con operadores de prestigio internacional bajo el régimen de administracién o arrendamiento.

= Proyectos que estén a, aproximadamente, 30 meses de empezar a operar. En este sentido, si se toman en
cuenta todas las etapas de un proyecto, desde la identificacidén del terreno hasta la construccion, la
estrategia de la Emisora se concentra en esta ultima fase 4 ya que es la que presenta menor riesgo de todas

las etapas. A continuacidn, se presentan las diferentes actividades que se presentan en el desarrollo de
hoteles por fase y riesgo:

o Fase I: seleccion del terreno (nivel de riesgo alto): esta fase incluye identificar el terreno
adecuado, lo cual requiere una dedicacién considerable de tiempo y recursos. También requiere
una negociacion con el propietario para el desarrolio de un nuevo proyecto. La evaluacion
pertinente del terreno garantizard que el proyecto sea planificade adecuadamente, adoptando el
enfoque correcto para el desarrollo. Esta fase generalmente contempla un periodo de 3 a 6 meses.

¢ Fase 2: obtencidn de permisos y licencias {nivel de riesgo alto): dado que pocos terrenos pueden
ser desarrollados sin autorizacién del gobierno local o federal, esto puede implicar una evaluacién
detallada dependiendo de la sensibilidad y complejidad del terreno. Se requiere de un arduo
frabajo para negociar con las autoridades correspondientes para la obtencion de [os permisos y

licencias necesarias para iniciar desarrollo. Esta fase generalmente contempla un periodo de 36
meses.

o Fase 3: plan de negocio y proyecto (nivel de riesgo medio): en esta fase se desarrolla la propuesta,
su enfoque y objetivo, tomando en cuenta los alcances, costos y utilidades. Generalmente se elige
y se firma con la cadena hotelera operadora y se identifican las fuentes de financiamiento para el
desarrollo (recursos propios, préstamos, etc.) y se realizan el disefio, ingenieria, estudios,

36



planeacién de obra, procesos de construccién y obtencidn de recursos. Esta fase generalmente
contempla un periodo de 12 a 24 meses y RLH ya se involucraria en esta fase.

o Fase 4: construccion y desarrollo (nivel de riesgo medio/bajo). en esta fase se realiza la
construccion del desarrollo hotelero de acuerdo al disefio, lineamientos y planeacidn definida. La
construccion se licita a empresas terceras con amplia experiencia en el sector con un seguimiento

y monitoreo detallado por parte de RLH. Esta fase generalmente contempla un periodo de 18 a 30
meses.

En ambos cases la Emisora podrd invertir en y/o desarrollar productos residenciales con marca de
operadores hoteleros, operados por cadenas de renombre internacional.

La Emisora podria invertir en otros productos inmobiliarios tales como oficinas, comerciales, y
residenciales tinicamente en caso de tratarse de proyectos de usos mixtos que cuenten con un componente hotelero
que represente parte significativa de la inversidn. En el caso de los productos residenciales, s6lo se comercializardan
en productos que estén relacionados a la marca de alguna cadena hotelera.

El objetivo de la Emisora es contar con un portafolio balanceado entre activos en desarrollo y activoes en
operacidn en ciudad y playa.

Las inversiones de la Emisora en proyectos podran realizarse a través de activos individuales o de
portafolios de activos (ya sea mediante la adquisicion de inmuebles directamente o de vehiculos propietarios de los
inmuebles. Asimismo, las inversiones podrén ser minoritarias, siempre que la Emisora pueda ejercer una influencia
significativa, mayoritarias ¢ una mezcla de ambas, pudiendo incluso otorgar garantias con los mismos proyectos que
se adquieran. Finalmente, también se contemplardn inversiones hibridas en deuda mezzanine, junior o senior en
sociedades inmobiliarias hoteleras o bien con garantias inmobiliarias hoteleras.

Apalancamiento

Segin las politicas internas de la Emisora, el apalancamiento (deuda total/activos) no podra ser mayor al
65% de (i) la inversidn total en el desarrollo incluyendo el valor del terreno para el caso de los activos en desarrollo
(loan to cost), y (ii) del valor de los activos para el caso de los hoteles en operacién (Joan to value). Por otra parte, el
apalancamiento consclidado de la Emisora no podré superar el 65% de la suma de la inversion total en el desarrollo,
incluyendo el valor del terreno, y del valor de los activos en operacion de la Emisora. Para el caso del Hotel O&OM,
¢l apalancamiento no excedera de 40% sobre el costo total de la inversidn, incluyendo el valor del Terreno OOM y
se buscara obtener financiamiento en Ddlares por un plazo no menor a 10 afios, sin que dicho financiamiento afecte

al Hotel Four Seasons. Asimismo, dicho financiamiento serd objeto de aprobacion por parte del Consejo de
Administracién de la Emisora.

Politica de valuacion

La Emisora solicitara una valvacion de sus activos anualmente a un valuador independiente de prestigio
internacional siguiendo las normas de! “Royal Institution of Chartered Surveyors”.

La Emisora podra preparar reportes de NAV. El valor neto de los activos se calculard restando la deuda
neta al valor de los activos y el resultado se ajustard por la participacién de la Emisora en dichos activos.

Politica de inversion de recursos liguidos

La Emisora invertira los recursos liquidos que tenga hasta que se requieran para invertir en oportunidades
especificas, en instrumentos bancarios de corto plazo incluyendo depdsitos bancarios, papel comercial, instrumentos
gubernamentales, entre otros instrumentos financieros.
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Estacionalidad

La estacionalidad en la industria hotelera varia dependiendo del tipo de hotel y de su ubicacion. En el caso
del Hotel Four Seasons y en general en los hoteles de negocio que se encuentran en ciudad, los meses de demanda
alta coinciden con los meses de la temporada laboral. En el caso de hoteles de playa enfocados en turistas
americanos y canadieneses, como lo seria el One & Only Mandarina, la demanda incrementa durante los meses de
diciembre, enero, febrero, marzo y abril debido a periodos vacacionales y de invierno en esos paises.

Canales de distribucién

La Emisora es y sera duefia de los activos hoteleros que adquiera y/o desarrolle pero no operard los
mismos, las cadenas hoteleras serdn las encargadas de operar dichos activos. En ese sentido las cadenas hoteleras
son quienes se encargan de originar las ventas y de hacer la promecidn de los hoteles.

Los principales canales de distribucion de las cadenas hoteleras internacionales son los siguientes:

e agencias de viajes;
s agencias de viajes electronicas;
* sistemas de reservaciones centralizados de [as cadenas hoteleras; y

»  pdaginas de internet de los hoteles,

Las cadenas hoteleras cuentan con los siguientes segmentos de clientes que se generan a través de los
distintos canales:

Clientes directos.- Estos clientes son los que mayor tarifa pagan va que no cuentan con convenios
especiales. Este tipo de clientes normalmente llega a los hoteles a través de agencias de viajes,

agencias de viajes electronicas, sistema de reservaciones de las cadenas hoteleras o de sus paginas
de Internet.

o Cuentas corporativas.- Este tipo de clientes tiene acceso a tarifas negociadas que normalmente

tienen un minimeo de volumen de noches anuales. Para acceder a tarifas preferenciales existen los
siguientes acuerdos:

o Convenios con hoteles: este tipo de convenios se celebran con los distintos hoteles de
manera individual.

o Convenios globales: este tipo de convenios se celebran con las oficinas globales de las

marcas hoteleras y por lo tanto aplican para distintos hoteles operados por la misma
cadena.

»  Grupos.- El estdndar de la industria para obtener descuentos de grupo es el tener que reservar un
minimo de 10 habitaciones de hotel para una misma noche.

A continuacion se describen [a distribucion histérica de los canales de distribucién del Hotel Four Seasons:
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Ocupacion por Canales de Distribucion
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La siguiente tabla describe la distribucién histérica de los distintos segmentos de clientes del Hotel Four
Seasons (el segmento de “Transitorio” se refiere a todos los conceptos salvo por el de “Grupos”):

Ocupacion por Segmentos de Clientes
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Patentes, licencias, marcas y otros contratos

Con fecha 14 de marzo de 1994 Inalmex (como licenciatario) celebrd un contrato con Four Seasons Hotels
and Resorts B.V. (como licenciante) en virtud del cual Four Seasons Hotels and Resorts B.V. le otorgd a Inalmex el
derecho de uso de los derechos de propiedad intelectual y marcas propiedad de Four Seasons Hotels (Barbados) Ltd.
con respecto al Hotel Four Seasons. En virtud de la celebracién de dicho contrato, Inalmex tiene derecho al uso de
las siguientes marcas con respecto al Hotel Four Seasons:

e Four Seasons

e  Tree Device

e  Four Seasons Hotel-Resorts & Tree Device Logo
e  Alternative Cuisine

e Lasting Impressions

e  Private Concierge Network

e  Private Reserve
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Acerca de Four Seasons Hotels and Resorts

Four Seasons Hotels Limited, asi como sus afiliadas y subsidiarias no estan relacionadas con la Emisora,
Inalmex, sus sociedades controladoras, afiliadas o subsidiarias, salvo por las relaciones contractuales descritas en el
presente Reporte Anual. Four Seasons Hotels Limited y sus sociedades relacionadas no han preparado la
informacidn contenida en el presente Reporte Anual y toda la informacién relacionada con Four Seasons Hotels
Limited y sus sociedades afiliadas y subsidiarias fue preparada por la Emisora, previo consentimiento para que la
misma fuera incluida. No existird responsabilidad alguna para los directores, oficiales, empleados o agentes de Four

Seasons Hotels Limited o sus empresas afiliadas o subsidiarias en relacién con la informacion contenida en este
Reporte Anual.

Four Seasons actualmente opera 93 hoteles y resorts en los principales centros de las ciudades y destinos
turisticos en 39 paises y cuenta con mas de 60 proyectos en distintas etapas de planeacion. Four Seasons
permanentemente ocupa privilegiadas posiciones entre los mejores hoteles del mundo y las marcas mds prestigiosas
en encuestas de lectores, criticas de viajeros y reconocimientos de la industria.

Principales contratos celebrados con Four Seasons

Los principales contratos celebrados en relacién con la operacién y administracién del Hotel con Four
Seasons son los siguientes:

a. Contrato de administracién del Hotel Four Seasons (Hotel Management Agreement) de fecha 14 de marzo
de 1994 celebrado entre Inalmex y Four Seasons Hotels (México), S.A. de C.V. El objeto de dicho contrato
es la prestacion de servicios de operacién y administracion del dia de dia del Hotel Four Seasons por parte
de Four Seascns. El contrato estard vigente hasta el 31 de diciembre de 2032. Four Seasons podra renovar
el contrato por plazos adicionales de 20 afios cada uno hasta el 31 de diciembre de 2092. La estructura de
contraprestaciones de este contrato contempla el cobro de un porcentaje sobre los ingresos y otro tanto
sobre los resultados de la operacion del Hotel Four Seasons. Dicho contrato da la exclusividad territorial a
Inalmex en la Ciudad de México de la marca Four Seasons a excepcién de la zona de Santa Fe.

b. Contrato de prestacién de servicios de renovacion de activos y remodelacion (Capital Refurbishing
Services Agreement) de fecha 14 de marzo de 1994 celebrado entre Inalmex y Four Seasons Hotels
Limited. En términos de dicho contrato, Inalmex podra contratar, a cambio del pago de ciertos honorarios a
ser calculados sobre el importe de la renovacion, los servicios de Four Seasons Hotels Limited como asesor
de proyectos de renovacién del Hotel Four Seasons. La vigencia del contrato es la misma que la del
contrato de administracion del Hotel Four Seasons. En el caso de la renovacion en curso del Hotel Four
Seasons, Inalmex decidid no contratar los servicios de asesoria de Four Seasons Hotels Limited.

c. Contrato de prestacion de servicios de mercadotecnia (Marketing Services Agreement de fecha 14 de
marzo de 1994 celebrado entre Inalmex y Four Seasons Hotels Limited. El objeto del contrato es que Four
Seasons Hotels Limited, con la cooperacién de Four Seasons México, proporcione los servicios de ventas
corporativas, publicidad y de mercadotecnia del Hotel Four Seasons. La vigencia del contrato es la misma
que la del contrato de administracién del Hotel Four Seasons.

d. Contrato de licencia (License Agreement) de fecha 14 de marzo de 1994 celebrado entre Four Seasons
Hotels and Resorts, B.V. e Inalmex. El objeto del contrato es el otorgamiento de una licencia por parte de
Four Seasons Hotels and Resorts B.V. a Inalmex para el uso de marca en relacién con el Hotel Four
Seasons, su operacion, administracién y promocion. La vigencia del contrato serd la misma que la vigencia
del contrato de administracion. Four Seasons Hotels and Resorts, B.V. tiene el derecho de terminar el

contrato sin perjuicio, si Inalmex incumple en cualquiera de sus obligaciones, declaraciones o clausulas
establecidas en el contrato.

Los contratos descritos anteriormente son de suma importancia para el desarrollo de la Emisora puesto que
documentan las obligaciones de operacidn dei Hotel Four Seasons por parte de Four Seasons.
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Asimismo, Inalmex tiene celebrados contratos de arrendamiento respecto de los siguientes locales ubicados

en el Hotel Four Seasons:

Fecha de

Inicio de

Termino de

Monto Mensual

Arrendatario

Descripcion del Local

Celebracion

DelaAalaZ
Consultoria y Promocion

Contrato

Contrato

Extenciones

(sin IVA)

Cspaci i 0l-ago-13  0l-ago-16
Artistica SA de CV (L 8 Espacios en el Jardin g0 ag0
SOSA) Pendiente
Peu sz e
Consultoria y Promocion Renta Local y 4 ; ; i ; )
Artistica SA de CV(L  vitrinas 04-jul-14 05-jul-14 05-jul-17 udn.p.enoclig : $3.615.75 usd
SOSA) adicional de
afios
i Promogable
M Stellal ,S.A, . .
Heo d: gzﬂmo Renta 1 vitrina Chica ~ 08-feb-15  0l-abr-15  Ol-abr-16  mediante aviso y $300.00usd
e nuevo contrato
Christhope Dove Paris _ Renta | vitrina Grande  0l-ene-16 0l-ene-16 30-dic-16  Promogable mediante $600.00usd
Afio I
$50,000.00mxn, Aflo
2: $55,000.00mxn,
SOLHIDRA SA de CV Gentlemen's Tonic 16-feb-15 01-abr-15 31-mar-20 Nuevo Contrato Afio 3
$60,000.00mxn, Afio
4y 5:incrementa en
base a inflacion
Podra serrenovado
por otro periodo de
EMORSA deCV  Localy vitrinas TANE  O6-oct-14  Ol-ene-15  Ol-ene20 -8 Saos,mediante oo o) o g
acuerdo escrito
celebrado entre las
partes
Podré serrenovado
por otro periodo de
Fiester SA de CV Local Tienda 10ag0-15  10-ago-15  10-ago-20 > anos,mediante - eon o b
acuerdo escrito
celebrado entre las
partes
Promrogable
EMOR SA de CV Renta 1 vitrina Grande ~ 16-dic-15 16-dic-15 16-dic-18 mediante aviso y $850.00usd
nuevo contrato
ATETDgnalBOBRLGS. Reoneapofis g ouid  Bhnds  nfnd No hay $25,396.80
CvV antena
t i /acié 2 : +
P PO SAMSEN., TREICOINE  ROOVERRN o glabeis Percoitman ool
antena en firma $3,086.82 mxp mtto
Podrd serrenovado
por otro periodo de
MATC Digital Sde RL ~ Renta espacio para bmoveis  ahunid B-jun-17 5afios, medlapte $78,556.19 ma
de CV antena acuerdo escrito
celebrado entre las
partes
Podra serrenovado
por otro periodo de
Operado::e((‘jrsmna SA  Renta de Local Grupo 08-ul-14 15-ene-15 15-ene-20 3 a 5aios, mediante $15.10740 usd

Becco

acuerdo escrito
celebrado entre las
partes

Contratos adicionales

Con fecha 19 de octubre de 2015 la Emisora firmé el Contrato OOM, obligandose las partes del mismo a
celebrar un contrato definitivo en virtud del cual Banco Monex, S.A., Institucién de Banca Miltiple, Monex Grupo
Financiero, en su calidad de fiduciario del Fideicomiso 1058, mediante el cual RLH tiene el derecho de aquirir el
Terreno OOM de aproximadamente 34 hectareas, en el que se construira el Hotel O&OM. El Terreno OOM esta
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ubicado dentro del proyecto de desarrollo turistico de 265 hectdreas llamado “Mandarina™ que es propiedad de Actur
a través de su subsidiaria Nayarasa y a través del Fideicomiso 1058. El valor al cual se enajenard el terreno serd
equivalente a Ps.$249.0 millones, comparado con Ps.$347.6 millones (EUA$20.2 millones a tipo de cambio

peso/ddlar de 17.2075, seghn informacidn de Bloomberg a 31 de diciembre de 2015) del valor del terreno, segin
valoracion realizada por JLL en abril 2013,

De igual forma, con fecha 19 de octubre de 20i5 la Emisora celebrd el Contrato de Promesa sujeto a ciertas
condiciones para la celebracidon de un Contrato de Opcién para la Comercializacién y Desarrolle de Unidades
Privativas Inmobiliarias en virtud del cual las partes del mismo se obligaron a celebrar un contrato definitivo por el
cual el fiduciario del Fideicomiso 1058 que es el propietario de lotes de terreno ubicados en el desarrollo
“Mandarina” le otorgard a la Emisora, o sus subsidiarias, una opcidén para comercializar y desarrollar varias
unidades privativas, propiedad de Actur a través de su subsidiaria Nayarasa y a través del Fideicomiso 1058, a ser
creadas dentro del mismo desarrollo “Mandarina”, en donde se podrdn construir, aproximadamente, hasta 25
unidades residenciales. La Emisora debera destinar los nuevos inmuebles construidos a residencias a ser
comercializadas bajo la marca “One & Only”, bajo los términos y condiciones que las partes acuerden con el
operador del proyecto, incluyendo las obligaciones de pago por el uso de la marca “One & Only” y las
contraprestaciones a ser recibidas por la comercializacién de los inmuebles, En caso de no destinar los inmuebles

adicionales a los fines antes sefialados, la Emisora debera indemnizar al enajenante por cualquier dafic o perjuicio
que le cause,

Actur le otorgd a la Emisora un derecho de preferencia a ser ejercido durante un plazo de 7 afios contados a
partir del 16 de octubre de 20135, en virtud del cual la Emisora tendré el derecho de preferencia para el desarrollo y/o
adquisicién de hoteles y/o lotes hoteleros en los proyectos ubicados en los Estados de Jalisco y Nayarit, conocidos
como “Xala” y “Mandarina”. Asimismo, Actur se obligd frente a la Emisora a llevar a cabo todos los actos que
resulten necesarios para que sus subsidiarias, afiliadas o todos aquellos propietarios de los proyectos “Xala” y
“Mandarina”, le otorguen a la Emisora el derecho de preferencia descrito.

Para el gjercicio del derecho de preferencia y en el caso de que Actur decida no desarrollar por si mismo
alguno de los lotes hoteleros en los proyectos “Xala” y “Mandarina”, Actur debera ofrecerle primero a la Emisora la
posibilidad de adquirir los lotes hoteleros v hoteles va desarrollados ubicados dentro de los proyectos “Xala” y
“Mandarina”. Por su parte, la Emisora deberd hacer una oferta formal por escrito para la adquisiciéon y/o desarrollo
de los lotes y/o hoteles ya desarrollados correspondientes dirigida a Actur con base en el derecho de preferencia que
tiene para adquirirlos, en un plazo de 20 dias hdbiles contados a partir de la fecha en que reciba la oferta por parte de
Actur, Recibida la oferta de la Emisora, Actur tendra derecho de aceptar o no la oferta, manifestdndole a la Emisora
su decision por escrito en un plazo de 10 dfas habiles.

En caso de que Actur acepte la oferta de la Emisora, esta Gltima estara obligada a efectuar el pago por la
adquisicidn de los lotes correspondientes en efectivo y dentro de un plazo de 180 dias naturales contados a partir de
la fecha en la que Actur acepte la oferta de la Emisora. En caso de falta de pago dentro del plazo antes sefialado, la
Emisora no sera responsable frente a Actur por dafios y perjuicios y la tnica consecuencia para la Emisora sera que
esta uitima pierda su derecho de preferencia respecto del lote hotelero correspondiente. Asimismo, en caso de que
Actur no acepte la oferta de la Emisora, tendra el derecho para oftecer los lotes y/u hoteles correspondientes al
mercado en general sin tener obligacién de ofrecérselo nuevamente a la Emisora,

De igual forma, Actur renuncié frente a la Emisora a invertir en cualquier otro proyecto hotelero szlvo por
los proyectos “Xala” y “Mandarina”. Unicamente [os derechos de RLH bajo el contrato antes descrito dejaran de ser
validos si Actur tiene una participacién menor al 10% en el capital social de RLH.

En noviembre del 2014, una filial de Actur firmé los Contratos Kerzner para la asesoria y administracion

durante el desarrollo y operacién del hotel bajo la marca One & Only. Kerzner es una compafiia hotelera que es

duefia de las marcas Atlantis y One & Only. Los Contrato Kerzner estan regidos por la ley del Estado de Nueva
York, Estados Unidos de América.

No tenemos celebrados contratos con terceros fuera del curso ordinaric de nuestro negocio.
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A continuacion, y Gnicamente para efectos informativos ya que la Emisora no opera hoteles, se presenta
una descripeidn general de contratos de gestién hotelera y de asistencia téenica:

Coniratos de gestion hotelera

Los contratos de gestidn hotelera son contratos de gestion empresarial mediante los cuales los operadores
hoteleros asumen la operacién integral de un hotel a cambio de una remuneracion, revirtiendo de esta manera el
beneficio econdmico de la operacion del hotel al propietario del hotel. Por lo anterior, a diferencia de un contrato de
franquicia donde el duefio opera el hotel bajo la marca de un tercero, bajo un contrato de operacién hotelera, esa
gestion recae en manos del operador quien a su vez suele usar su propia marca a efectos de comercializacién.

Generalmente, los principales términos de un contrato de gestion hotelera son los siguientes:

1. Remuneracién del operador: la remuneracion del operador suele estar compuesta por un honorario base

caleulado como porcentaje de las ventas del hotel y un henorario de incentive calculado como porcentaje
sobre el resultado operativo del hotel,

2. Plazo: las vigencias de estos contratos suelen ser largas y més adn en el segmento alto. Tipicamente pueden

ser plazos de enfre 15 y 30 afios o mas y es comin que se incluyan opciones de extensidn a favor del
operador.

3. Obligaciones del operador: tipicamente los operadores tienen algunas de las sigutientes obligaciones:

a.  Gestionar de forma integral la politica de comercializacion y mercadotecnia de todas las lineas de
negocio del hotel (habitaciones, comida y bebida, spa, renta de salones, entre otras).

b. Gestionar de forma integral los recursos humanos del hotel, en el entendido que el pasivo laboral
lo suele asumir el propietario del hotel,

¢. Gestionar de forma integral la administracion y contabilidad del hotel.
d. Gestionar de forma integral las reparaciones y mantenimientos diarios del hotel. No es comtn que

gestionen los planes de renovacion puesto que dichos planes se ejecutan tipicamente por el
propietario del hotel bajo la supervision del operador.

4. QObligaciones del duefio: tipicamente, la obligacidn principal del propietario es la de mantener el hotel en
linea con los esténdares de marca del operador lo cual considera esencialmente asegurar la buena condicién
fisica del activo. Para ello el operador suele provisionar un porcentaje de las ventas del hotel a efectos de

dotar una cuenta bancaria de reserva de gastos de capital para asi cubrir las necesidades de gastos de capital
del hotel a lo largo del tiempo.

5. Derechos del propietario: algunos derechos pactados a favor del propietario bajo estos contratos suelen ser:

a. Aprobar cada afio el presupuesto de cuenta de resultados presentado por el operador el cual
incluye desglose completo de ventas a alcanzar junto con plan de mercadotecnia para llegar a
elloasi como desglose completo de gastos de operacion del hotel.

b. Aprobar cada afio el presupuesto de gastos de capital propuesto por el hotel financiado a través de
la cuenta de reserva de gastos de capital.

c. Solicitar reuniones con el equipo de gestion del hotel a efectos de dar seguimiento al desempefio
del hotel asi como recibir informacién vy documentacion precisa acerca de la operacion del hotel.

d. Aprobacion de los candidatos a ocupar los puestos claves de direccion (esencialmente suele

consistir en poder aprobar al candidato a puesto de Director del hotel asi como al de Director
Financiero).
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6. Manejo de cuentas bancarias: si bien todas las cuentas bancarias del hotel suelen estar a nombre del
propietaric del hotel, el operador suele contar con facultades para manejar las cuentas, logrando asi la
gestidn de los cobros y pagos del hotel y revirtiendo de forma periddica al propietario el exceso de fondos
que se van generando de la operacidn tras haber descontado el pago relativo a ia remuneracién del operador
asf como los fondos a provisionar en términos de reserva de gastos de capital.

7. Derechos de terminacion a favor del propietario: los derechos de terminacidn anticipada del propietario
suelen ser bastante limitados y suelen poder ejercerse en caso de bajo rendimiento del hotel el cual se
determina comparando los niveles de ocupacion y tarifa del hotel con sus competidores, asi como si el hotel
lograr cumplir o no con las metas que se fijan en los presupuestos anuales que aprueba el propietario.

8. Derechos de terminacién a favor del operador: los derechos de terminacién anticipada del operador
tipicamente se pueden gjercer cuando el propietario no cumple con sus obligaciones, las cuales consisten
esencialmente en asegurar que ¢l hotel cumpla con los estindares de la marca.

Contratos de asistencia téenica

De cara a la fase de desarrollo de proyectos hoteleros, los desarrolladores suelen celebrar contratos con el
operador a efectos de que éste preste servicios de asesoria al desarrollador para buscar la definicién del producto a
efectos de asegurar que éste cumpla con los estindares de la marca bajo la cual el operador va a operar el hotel
cuando éste abra. Asimismo, se pone a disposicién del desarrollador a un equipo de desarrollo con experiencia en
desarrolios de hoteles, el cual asesora al desarrollador en todos los aspectos del desarrollo hasta la apertura del hotel.

A cambio de este servicio, el desarrollador suele pagarle al operador un honorario fijo que puede ascender a EUAS1
millon.

Principales clientes

Por la naturaleza de las operaciones que realiza la Emisora y por la naturaleza de sus actives, RLH
Properties no tiene clientes con los que exista una dependencia directa. Ningin cliente representa el 10% o mas del
total de las ventas consolidadas de la Emisora.

Legislacién aplicable y situacién tributaria

La Emisora se encuentra sujeta a una amplia variedad de leyes y reglamentos a nivel federal, estatal y local,
incluyendo disposiciones aplicables en materia de proteccidn a los consumidores, impuestos, regulacion ambiental,
licencias y permisos relacionades con el uso de suelo y construccion, licencias de funcionamiento y propiedad.
Consideramos que la Emisora, sus subsidiarias y el Hotel Four Seasons se encuentran en cumplimiento sustancial

con las leyes y los reglamentos aplicables y que el Hotel Four Seasons cuenta con todas las licencias necesarias para
su operacion y funcionamiento.

El Hotel Four Seasons cuenta con una licencia de funcionamiento expedida por el gobierne dela Ciudad de
México y con una licencia de salubridad. De igual forma, la legislacion estatal y local incluye disposiciones en
materia de proteccion contra incendios. Para obras de mantenimiento y remodelacion del Hotel Four Seasons hemos
contado con los permisos de construccién correspondientes y con autorizaciones de impacto ambiental. De igual
forma, hemos cumplido con las disposiciones en materia de zonificacién y de uso del suelo.

Asimismo, el Hotel Four Seasons cuenta con permisos y licencias para la operacion de la alberca, gimnasio
y estacionarmiento, asi como para realizar actividades publicitarias.

Ley Federal de Proteccidn de Dafos Personales en Posesion de los Particulares
Las operaciones del Hotel Four Seasons estdn sujetas a las disposiciones contenidas en la Ley Federal de

Proteccion de Datos Personales en Posesion de los Particulares, La Ley Federal de Proteccion de Datos Personales
en Posesidn de los Particulares es aplicable a los particulares de carécter privado, sean personas fisicas o morales,
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que lleven a cabo el tratamiento de datos personales. Las operaciones del Hotel Four Seasons se encuentran sujetos a
esta ley derivado del manejo de la informacion personal de sus huéspedes.

En términos de la Ley Federal de Proteccion de Datos Personales en Posesion de los Particulares, todo
tratamiiento y transferencia de datos personales estin sujetos al consentimiento previo de su titular. Dicho
consentimiento puede obtenerse a través de un “aviso de privacidad”. En términos de dichos “aviso de privacidad”,
se puede comunicar al titular de la informacién personal los fines del tratamiento de sus datos, las opciones para
limitar su uso o divulgacién y los medios para ejercer sus derechos de acceso, rectificacién, cancelacién u oposicion.
Se entendera que el titular consiente tacitamente el tratamiento de sus datos, cuando habiéndose puesto a su
disposicion el aviso de privacidad, no manifieste su oposicién. El “aviso de privacidad” debe ponerse a disposicién
de los titulares de datos personales a través de formatos impresos, digitales, visuales, sonoros, o de cualquier otra
tecnologia. De conformidad con lo dispuesto por la Ley Federal de Proteccion de Datos Personales en Posesion de
los Particulares, el consentimiento de los titulares de la informacién podré ser revocado en cualquier momento sin
que se le atribuyan efectos retroactivos. Para revocar el consentimiento, el responsable debers, en el “aviso de
privacidad”, establecer los mecanismos y procedimientos para ello. La Ley Federal de Proteccién de Datos

Personales en Posesion de los Particulares establece ciertos requisitos y excepciones con respecto a la transferencia
de datos personales a terceros.

Acciones Colectivas

Mediante la reforma al articulo 17 de la Constitucién Politica de los Estados Unidos Mexicanos se
autorizaron las acciones colectivas en México relacionadas con la proteccion al consumidor y los dafios ambientales.
La Ley Federal de Proteccion al Consumidor, la Ley General del Equilibrio Ecolégico y fa Proteccion al Ambiente y
el Codigo Federal de Procedimientos Civiles fueron modificados para incluir disposiciones en materia de acciones
colectivas. A la fecha del presente Reporte Anual no se han presentado acciones colectivas en nuestra contra.

Regulacion ambiental

Las operaciones de la Emisora estdn sujetas a diversas disposiciones en materia ambiental a nivel federal y
local. Consideramos que la Emisora y sus subsidiarias se encuentran en cumplimiento sustancial con las leyes y
reglamentos aplicables en materia ambiental.

En particular, las operaciones del Hotel Four Seasons se encuentran sujetas a Ley General de Equilibrio
Ecolégico y de la Proteccién al Ambiente, los reglamentos y reglas promulgados al amparo de la misma vy las
disposiciones equivalentes a local. De igual manera las operaciones de la Emisora estdn reguladas por la Ley de
Aguas Nacionales, la Ley General para la Prevencién y Gestién Integral de los Residuos y una gran cantidad de
Normas Oficiales Mexicanas de aplicacion supletoria en materia ambiental.

El Hotel O&OM también se encontraria sujeto a las disposiciones antes sefialadas.
Situacion Tributaria

Nuestros ingresos estan sujetos al pago del Impuesto Sobre la Renta bajo el régimen general previsto en [a
Ley del Impuesto Sobre la Renta y no gozamos de ninguna clase de beneficio fiscal especial ni se nos ha atribuido
algin impuesto especial derivado de nuestras actividades. Los servicios prestados en el Hotel Four Seasons estin
sujetos al IVA, impuesto indirecto que trasladamos a nuestros clientes. Asimismo, cada afio debemos pagar el
impuesto predial respecto de nuestros activos inmobiliarios.

Recursos humanos

Con fecha 2 de enero de 2014 Inalmex celebrd con SHH un contrato de prestacién de servicios
profesionales en virtud del cual SHH, en su caracter de contratista, se obligd a prestar servicios profesionales, con su

propio personal, a Inalmex consistentes en la operacién y administracién del Hotel Four Seasons. Dichos servicios
incluyen, de manera enunciativa mas no limitativa:
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i. Servicios de operacidn del Hotel Four Seasons, debiendo SHI mantener un nivel adecuado de
calidad con los clientes y huéspedes.

ii. La administracién de los recursos materiales, financieros y contables del Hotel Four Seasons.

ifi. Servicios de relaciones pablicas del Hotel Four Seasons.

El contrato de prestacion de servicios se celebrdé por tiempo indefinido, sin embargo, cualquiera de las
partes puede darlo por terminado mediante una notificacion por escrito entregada a la otra parte. Como
contraprestacién por los servicios prestados, Inalmex debe pagar mensualmente a SHH una cuota calculada por las
partes equivalente a los ingresos, costos y gastos de SHH en relacidn con los servicios prestados mas un margen de
utilidad que se calcula con base en los precios de mercado mas IVA. Asimismo, SHH tiene derecho a que Inalmex le
reembeolse los gastos fijos en que incurra y los gastos relacionados con la confratacién de terceros especializados a
efectos de prestar los servicios. De igual forma Inalmex se obliga a pagar los siguientes gastos originados por los
empleados de SHH utilizados para la prestacidn de los servicios:

i, Renta de casa habitacién de los empleados que residan en una localidad distinta a la Ciudad de
Meéxico.

ii. El consumo de alimentos que los empleados realicen en las areas de consumo del Hotel Four
Seasons

iii. El uso de los servicios de lavanderfa por parte de los miembros del Comité Ejecutivo del Hotel

Four Seasons, asi como por parte de los mozos, meseros y demés empleados, para la limpieza de sus
uniformes y ropa de trabajo. )

iv. Gastos de transportacién por viajes que ocasionalmente realicen los empleados para la prestacién
de los servicios,

Inalmex se obliga a administrar, controlar y distribuir entre los empleados de SHH todas las propinas que
los huéspedes del Hotel Four Seasons incluyan en sus cuentas y a proporcionar a los empleados de SHH todo el

equipo necesario para la adecuada prestacidén de los servicios, incluyendo uniformes, ropa de trabajo, equipo de
proteccidn y aparatos de intercontunicacion).

Finalmente, SHH proporcionaré sus servicios mediante personal propio, siendo por lo tanto responsable de

las obligaciones que deriven de las relaciones con sus trabajadores frente a dichos trabajadores y frente a terceras
personas.

Asimismo, con fecha 13 de marzo de 2014 SHH celebré con la Unién Nacional de Trabajadores de la
Industria Alimenticia, Refresquera, Turistica, Hotelera, Gastronémica, Similares y Conexos un contrato colectivo de
trabajo. Diche contrato ampara a 250 trabajadores (110 mujeres y 140 hombres), Dicho contrato se deposité en la
Junta Local de Conciliacién y Arbitraje dela Ciudad de México el 20 de marzo de 2014. El contrato se celebré por
tiempo indeterminado y se refiere a los servicios prestados en el Hotel Four Seasons.

Al 31 de diciembre del 2015, SHH contaba con 370 empleados de los cuales 15 eran temporales. Los
empleados temporales son los meseros del Hote! Four Seasons que atienden en los banquetes y que son contratados
por servicio. EI 58.6% de los empleados permanentes de SHH son sindicalizados.

La Emisora tiene celebrados contratos de prestacion de servicios con personas fisicas y morales en el curso

ordinario de su negocio en virtud de los cuales recibe algunos servicios de asesoria y apoyo auxiliar en sus oficinas,
A la fecha, la Emisora no cuenta con empleados.

-~

En los Gltimos 3 afios no ha habido una variacion considerable en el nimero de empleados de SHH.
Consideramos que tenemos una buena relacion con nuestros empleados y prestadores de servicio de personal,
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Desempeiio ambiental

La Emisora no cuenta con certificaciones ambientales de ningln tipo a la fecha del presente Reporte Anual,
sin embargo, Inalmex, a partir de junio del 2015, cuenta con una certificacion de parte de la Secretaria del Medio
Ambiente de la Ciudad de México llamada "Sello Verde" que tiene una vigencia de dos afios. Dicha certificacion
fomenta la realizacion de auditorias ambientales y la aplicacién de criterios de sustentabilidad para promover entre
los establecimientos la obtencion de un desempefio ambiental superior al exigido por la normatividad vigente con el
objetivo de promover procesos de autorregulacion que resulten en empresas més competitivas, el mejoramiento en el
desempefio ambiental y por tanto un ambiente de calidad para los habitantes de la Ciudad de México. Las empresas

certificadas pueden obtener incentivos fiscales tales como: i) la reduccién del impuesto sobre la ndémina; o ii) la
reduccion en el pago del impuesto predial.

Inalmex cuenta con la “Licencia Ambiental Unica para la Ciudad de México” en virtud de la cual las
fuentes fijas de contaminacion ubicadas en la Ciudad de México dan cumplimiento a las obligaciones ambientales,
establecidas en la Ley Ambiental dela Ciudad de México.

En agosto del 2014 el equipo de ingenieria del Hotel Four Seasons lanzé un "Plan de sustentabilidad" cuyo
objetivo principal es el ahorro de energia y consumo de agua.

Actualmente no existen impactos relevantes, actuales o potenciales, derivados del cambio climatico en el
negocio de la Emisora y las actividades de la Emisora no representan un riesgo ambiental considerable.

Informacién de la industria hotelera y turistica

Desempeiio reciente del sector turistico en México

El mercado hotelero y turistico en México es de gran importancia para la economia nacional y ha mostrado
una evolucion favorable en los ultimos afios. En el 2014, el turismo representd el 8.64% del PIB y fue la tercera
actividad econémica que més ingresos genero durante este mismo afio (seglin datos del INEGI y Banco de México).
Si se compara al pais contra otras economias desarrolladas, se puede evidenciar que la penetracion del sector esta
por encima del promedio de la muestra de paises del grafico adjunto, lo que indica la importancia de este sector y su
potencial de crecimiento. En lo que respecta al 2015, se registraron los mejores resultados en el mercado turistico
mexicano en los Ultimos 10 afios. Es por esto que se estima que, segun el World Travel & Tourism Council, México

ocupe el cuarto lugar como el pafs con mayor crecimiento en la contribucion del sector turismo en el PIB (%) de
2015E-2025E.

Penetracion de sector turistico como % del PIB
2014
10.50%
8.60%
0,
7.10% b
7.16%
5.90%
4 I I I
Mexico Canada Bélgica Nueva Zelanda Austria Reino Unido

Fuente: INEGI

El nimero de turistas internacionales hacia México super6 los 29.3 millones en 2014. En el 2015, la

tendencia de crecimiento se mantuvo alcanzando los 32.1 millones, un crecimiento de 9.5% al respecto del afio
anterior.
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Turistas internacionales a Mexico
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Asimismo, la llegada de pasajeros totales a aeropuertos de los principales destinos turisticos de playa crecié
a una TACC de 9.8% en el periodo 2011 a 2015, lo que se ha traducido en mayor demanda por hospedaje y

servicios. Se resalta la TACC de 9.1% en el Aeropuerto de Puerto Vallarta, siendo la segunda con mayor
crecimiento superada tan sélo por Canctin.

TACC 2011 - 2015

19,597
B Acapulco 5.2% 17,455
Il pPuerto Vallarta  9.1%
3 Los cabos 6.8%
M cancin 10.8%

14,464

2011 2012 2013 2014 2015

Fuente: GAP, OMA, ASUR

Dada la importancia del sector, las inversiones de capital en turismo (que incluyen todo el capital invertido
relacionado al sector, como hospedaje, transporte, restaurantes y actividades de ocio) son cada vez mayores y se
espera sigan aumentando. La tasa anual de crecimiento compuesto (“TACC™) durante el periodo 2009-2013 fue de
5.9% y se espera que esta crezca a 6.7% para el periodo 2016-2025.
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Inversiones de capital de turismo en México
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El afio 2014 fue uno de los mejores afios en la historia de México para la industria turistica pues, de acuerdo
con la informacién de Banco de México, el ingreso de divisas por visitantes internacionales a México registré un
maximo histérico, llegando a EUA$16,208 millones, 16.2% mayor en comparacién con 2013. La tendencia se
mantuvo en el 20135 ya que el ingreso de divisas por visitantes internacionales llegd a un nuevo maximo histérico de
EUAS$17.457 millones lo cual representd un crecimiento del 7.7% con respecto al 2014 y una TACC de 7.2% en el

periodo 2009-2015.

Ingresos relacionados al turismo
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En el 2014, la balanza turistica presentd un saldo positivo de EUA$6,601 millones, representando un
crecimiento del 36.8% con respecto al 2013, segin informacién de SECTUR. Ademas, segun informacién del Banco
de México, el superdvit se ha fortalecido debido al crecimiento del flujo de divisas. Para el 2015, el saldo de la
balanza turistica fue de EUA$7,356 millones, lo cual representé un crecimiento de 11.4%. Esto colocd a México
como el décimo pais por llegada de turistas internacionales y en el nimero 22 por ingresos de divisas por turismo en

el 2014. Se espera que esta tendencia mejore para los proximos afios.
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LibiL Pais 2013 2014 SN Pais 2013 2014
‘14 ‘13 14 13
1 1 Francia 83.6 83.7 1 1 Estados Unidos 1729 177.2
2 2 Estados Unidos 70 748 2 2 Espafia 626 65.2
3 3 &Eaﬁn 60.7 63 3 5 China 51.7 369
4 4 China 55.7 556 4 3 Francia 56.7 554
5 5 Italia 47.7 48.6 5 4 Macao (China) 518 50.8
6 6 Turquia 378 39.8 6 9 Reino Unido 41 45.9
7 T Alemania 3135 33 7 6 Italia 439 455
8 8 Reino Unido 311 326 8 8 Alemania 413 43.3
9 g Rusia 284 29.8 9 7 Tailandia 41.8 384
10 15 México 242 293*% 10 10 Hong Kong (China) 38.9 384
11 12 Hong Kong (China) 25.7 27.8 11 11 Australia 31.3 32
12 11 Malasia 25.7 274 22 22 México 13.9 16.2
13 13 Austria 248 253 23 23 Holanda 138 147
14 10 Tailandia 26.5 24.8 24 25 Taiwan (pr. De China) 12.3 14.6
15 16 Grecia 17.9 22 Total Mundial

ola
Resultados publicados en Barémetro OMT, junio 2015

Resultados publicados en Barémetro OMT , junio 2015,
*Las cifras para México consideran la Gltima actualizacion de Banco de México.

*Las cifras para México consideran la iltima actualizacién de Banco de México

Segtn el Plan Nacional de Desarrollo 2013-2018, el turismo se ha definido como una de las prioridades del
actual gobierno buscando que sirva de oportunidad de crecimiento, desarrollo, creacién de empleos y riqueza para el
pais. El gobierno federal recientemente ha promovido al pais a través de campaiias de mercadotecnia para tratar de
aumentar las inversiones turisticas. De acuerdo al tltimo informe de la SECTUR, del 2013 al 2015 se han invertido
$7,747 millones en infraestructura turistica y también se han lanzado iniciativas paralelas para aumentar esta cifra,
como por ejemplo el programa de “Fomento a la Gastronomia™.

Desempeiio reciente del mercado hotelero en México

El gasto del consumidor en servicios hoteleros en México crecera a una TACC del 6.2% en el periodo
2011-2020. Esto implica que la oferta hotelera debera adaptarse a los cambios en gastos del consumidos tanto
nacional como extranjero y ofrecer diferentes opciones para diferenciarse y capturar cuotas de mercado.

Gasto del consumidor en México en servicios hoteleros
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Fuente: Oxford Economics

Como consecuencia del crecimiento del sector turismo y la ubicacién geografica privilegiada del pais, el
mercado hotelero ha experimentado también una creciente presencia de marcas internacionales contando con el
inventario mas sofisticado en América Latina (desde el 2010, el 50% del inventario nuevo se ha colocado con
marcas del segmento alto). La demanda de hoteles de marcas reconocidas también ha aumentado debido a los
menores costos de informacién que las marcas representan para los consumidores. Sin embargo, el mercado
mexicano todavia se encuentra por debajo de otros mercados como el de EUA, en donde alrededor del 75% de los
hoteles estdn afiliados a una marca (conforme datos de JLL). Segiin HVS, en México existe una oferta limitada en el
segmento de hoteles alto frente a la demanda potencial (actualmente existen inicamente 6 marcas que podrian
considerarse de ultra lujo) y existe una alta concentracion en el Estado de Quintana Roo y tanto Nayarit como la
Ciudad de México tienen potencial de crecimiento, como se puede evidencia en el grafico a continuacion.
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Adicionalmente, los viajeros de negocios y turistas requieren cada vez més de un servicio estandarizado y de mejor

calidad y los duefios de hoteles quieren acceso a sistemas de reservaciones mas robustos para incrementar la
ocupacion de sus hoteles.

Niumero de Llaves en Hoteles de Lujo por Ubicacién

Campeche Jalisco Yucatin

Nayarit
11%
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S56%

Fuente.HVS al 2014

Al afio 2015, casi el 60% del total de inventario en México fue de hoteles independientes (no operados por
alguna marca especifica, nacional o internacional). Sin embargo, el porcentaje de hoteles con marca ha aumentado
considerablemente en los tltimos aflos. De hecho, aproximadamente la mitad del inventario nuevo a partir del 2010

se ha colocado con marcas del segmento alto. A continuacion, se presenta el desglose de hoteles existentes y de
nueva oferta por tipo de hotel:

Desglose de Hoteles Existentes
¥ de Nueva Oferta en México por Tipo de Hotel

Tipo de Hotel Hoteles Existentes Nueva Oferta

Habitaciones % del Total Habitaciones % del Total
Lujo 19,400 5.5% 3,900 19.8%
Alto Superior 19,900 5.7% 3,300 16.8%
Alto 40,700 11.6% 3,500 17.8%
Alto Medio 33.300 9.5% 4,900 24.9%
Medio 26,600 7.6% 2,700 13.7%
Econémico 3.800 1.1% 0 0.0%
Independiente 206,800 59.0% 1,400 7.1%
Total 350,500 100.0% 19,700 100.0%

Fuente: JLL y STR

Otro indicador favorable del mercado hotelero es el incremento en el volumen de sus transacciones de
fusiones y adquisiciones (“M&A”). Como se puede observar en el grafico, el promedio de transacciones durante los
afos 2012 a 2014 fue de EUA$564.4 millones lo que demuestra un apetito adecuado en el sector. El buen
desempefio de los hoteles, el panorama econdmico optimista, el ambiente de inversién favorable en la industria
hotelera favorecido por una mayor institucionalizaciéon de sus participantes, han permitido estimar a JLL que el
volumen de las transacciones hoteleras para el 2015 alcance un nivel de aproximadamente EUA$530, es decir un
10% por encima del 2014. Se espera que esta tendencia se mantenga para los afios préximos.
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El mercado hotelero en el pais, en el periodo del afio 2009 al 2014 ha mostrado un crecimiento sostenido en
ocupacion, ADR y RevPAR. En particular, el ADR denominada en délares tuvo una TACC del 4.7% y la ocupacioén
incrementd de 50% a 63%, resultando en un crecimiento del RevPAR de 9.5%, seglin informacion de JLL. Este
crecimiento en RevPAR es superior al crecimiento de 6.7% de EUA durante el mismo periodo.

Creemos que existen elementos adicionales que generardn un mayor potencial de crecimiento tanto al
sector turistico como hotelero, por ejemplo, la estabilidad macroecondmica de México, la estructura demografica de
México, EUA y Canadd, la competitividad del tipo de cambio, los negocios adicionales generados como resultado
de la reforma energética, la cultura gastronémica y el servicio, una mayor apertura en el trafico aéreo con Estados
Unidos de América, el nuevo aeropuerto de la Ciudad de México, el incremento de la inversién extranjera directa,

entre los principales. Todos estos factores podrian tener un impacto positivo en el trafico de turistas y viajeros de
negocios en el segmento alto.

En conclusion, consideramos que somos capaces de aprovechar esas oportunidades gracias a la experiencia
de nuestro equipo directivo, nuestro modelo de negocio diferenciado, acceso a terrenos en ubicaciones privilegiadas
a través de Actur, nuestras relaciones con los operadores de marca de hoteles del segmento alto y la ventaja que nos
da ser la tinica empresa enfocada en este segmento que cotiza en la BMV y que, por lo tanto, tenemos acceso al
capital institucional y a los mercados de deuda publica.

Factores que impulsan el crecimiento del sector turismo en el segmento alto en México

Creemos que existen elementos adicionales que generaran un mayor potencial de crecimiento tanto al
sector turistico como hotelero, por ejemplo, la estabilidad macroecondmica de México, la estructura demografica de
México, EUA y Canadd, la competitividad del tipo de cambio, los negocios adicionales generados como resultado
de la reforma energética, la cultura gastrondmica y el servicio, una mayor apertura en el trafico aéreo con Estados
Unidos de América, el proyecto de nuevo aeropuerto de la Ciudad de México, el incremento de la inversion

extranjera directa, entre los principales. Todos estos factores deberian de tener un impacto positivo en el trafico de
turistas y viajeros de negocios en el segmento alto.

Adicionalmente, se han identificado algunas tendencias en la industria hotelera de México que estan
impulsando su crecimiento:

e Incremento en inversion extranjera. En la medida en que los retornos de la industria hotelera de EUA han
disminuido, algunos inversionistas han buscado invertir en mercados emergentes tales como México en
donde los retornos pueden ser mayores. Segun datos de JLL, el 33% de las adquisiciones que se realizaron
en México durante los afios 2014 al 2015 fueron llevadas a cabo por inversionistas americanos.
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»  Ubicacién. Por su proximidad a EUA y Canadd, México se ha establecido como uno de los principales
destinos turisticos para estos paises. Ademas, el pais se ha beneficiado del cambio demografico que han
experimentado dichos paises, aunado a un crecimiento sostenido de su economia durante los tiltimos afios.
En particular, para turistas que provienen de la zona este de estos paises, México ofrece la alternativa mas
cercana y atractiva. Finalmente, nuevas tendencias de los turistas provenientes de esta regién encuentran un
atractivo en México en la zona del Pacifico.

»  Cultura gastronémica y de servicio. La comida mexicana fue declarada en 2010 patrimonio cultural y

material de la humanidad por la Organizacién de las Naciones Unidas para la Educacién, la Ciencia y la
Cultura.

»  Competitividad en precios. Debido a que la mayoria de los ingresos de los hoteles son en Délares y los
gastos en Pesos, las tarifas en México pueden ser mas flexibles. El alto porcentaje de huéspedes extranjeros
y en particular de Estados Unidos América en el segmento de hoteles alto, lo hace menos dependiente de la
economia domeéstica y por lo tanto més resistente a la volatilidad que ésta pudiera suftir,

*  Crecimiento demogrdfico. China se estd convirtiendo rapidamente en el mercado mds grande de viajeros
internacionales; los consumidores chinos realizaron, en 2014, mds de 67.5 millones de viajes
internacionales registrando un gasto récord de EUAS$165 millones, por [o que el pais genera el 13% de los
ingresos del turismo mundial segiin datos de la Organizacion Mundial del Turismo. Adn hay mucho
potencial de crecimiento ya que en el 2014 {nicamente el 5% contaba con pasaporte. Esto podria ser un
elemento estructural que se traduciria en un incremento generalizado de demanda en turismo, beneficiando
indirectamente al sector turismo en México.

s Tendencias de “baby boomers"y “millenials”. Los llamados baby boomers, ciudadanos de Estados Unidos
de América nacidos entre 1946 y 1964, han impulsado el crecimiento del turismo principalmente en
Meéxico. De acuerdo a la revista Forbes, en el 2013 invirtieron EUA$157 mil millones en viajes, siendo el
turismo su actividad de ocio principal con un aproximado de 3.7 viajes al afio. Los adultos estadounidenses
mayores de 50 afios cambiaron las tendencias de gastar el dinero en bienes materiales y dedicarlo a
experiencias, por lo que ellos representan el 80% de los gastos en turismo de su pais, segin datos de
Virtuoso para CNBC. El 99% de los baby boomers planean viajar en el 2016, y, principalmente, buscan
viajes de lujo internacionales en ciudades con buen clima, por lo que, seglin encuestas de la Asociacidn
Americana de Personas Retiradas (AARP) su principal destino internacional es México (19%).
Adicionalmente, de acuerdo a un estudio realizado por BCG, los millenials estdn cada vez mas inferesados
en el turismo, el lujo y la aventura.

s Liberalizacidn del trdfico aéreo: En 2013, se firmé el acuerdo bilateral entre México y Estados Unidos de
América, el cual permite a una cantidad ilimitada de aerolineas de ambos paises operar al menos 30 rutas
existentes. Con anterioridad al acuerdo, un maximo de 3 aerolineas de cada pafs podian operar todas las
rutas entre ambos paises, por lo que se espera que esto aumente el trifico aéreo en el futuro cercano. Por
ejemplo, la alianza entre Aeroméxico y Delta espera incrementar sus vuelos en 17% con aproximadamente
7,500 viajes adicionales al afio a partir de 2016. Las aerolineas de bajo costo mexicanas, principalmente
VivaAerobus y Volaris tienen una estructura de costos baja, lo que les permitiria competir en cualquier ruta
con tarifas mas competitivas. Asimismo, algunas rutas entre Estados Unidos de América y México que se

encontraban asignadas a ciertas aerolineas, han sido aperturadas para que otras aerolineas las puedan
utilizar.

En conclusién, consideramos que sonios capaces de aprovechar estas oportunidades gracias a la experiencia
de nuestro equipo directivo, nuestro modelo de negocio diferenciado, acceso a terrenos en ubicaciones privilegiadas
a través de Actur, nuestras relaciones con los operadores de marca de hoteles del segmento alto y la ventaja que nos
da ser la Onica empresa enfocada en este segmento que cotiza en la BMV y que, por lo tanto, tenemos acceso al
capital institucional y a los mercados de deuda pablica.
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Mercado turistico y hotelero de la Ciudad de México

La Ciudad de México es la ciudad mds importante del pais a nivel politico, cultural, educacional y
econdmico, asi como uno de los centros financieros mas importantes de América del Norte. Se encuentra dentro de
las 10 ciudades mas grandes de Latinoamérica y del mundo en términos de poblacién con mas de 20 millones de
habitantes, de acuerdo al ultimo censo del INEGI en el 2010. Ademas, su poblacion oscila entre los 15 y 49 afios y
tiene uno de los PIB per cdpita mas altos del pais (EUA$19,200 en 2010).

El aeropuerto de la Ciudad de México es uno de los que tiene mayor tréafico de pasajeros en Latinoamérica
y con el mayor nimero de vuelos diarios de América del Norte. El aeropuerto tuvo 38.4 millones de pasajeros en el
2015, lo que represent6 un crecimiento de 12.2% respecto al 2014.

Trafico de Pasajeros en la Ciudad de México
5:9.9%
TACC 2011- 201
343
35
2011 2012 2013 2014 2015
Fuente: AICM mmmm Trifico de pasajeros (Mill) Cambio %

Competencia en el mercado hotelero del segmento alto de la Ciudad de México

La Ciudad de México se considera como un destino de negocios ya que las ocupaciones disminuyen los
fines de semana y se incrementan durante la semana. De acuerdo a datos de la SECTUR del 2014, el inventario de
habitaciones de 5 y 4 estrellas era de 16,860 y 11,407 respectivamente. Esto representé una TACC de 5.1% para los
hoteles de 5 estrellas y 5.1% para los de 4 estrellas durante el periodo 2011-2014. A pesar de este crecimiento, la
penetracion hotelera es relativamente baja, dado que es comparable con una ciudad secundaria de EUA. Este dato

resalta la oportunidad de crecimiento que hay para la industria hotelera en la Ciudad de México para estos
segmentos.

De acuerdo a la agencia de investigacién de mercado STR, el Hotel Four Feasons de México tiene tres
principales conjuntos competitivos: a) el conjunto competitivo ampliado que considera a 6 hoteles (Four Seasons, St.
Regis, W Marriott, W Hotel, Hyatt Regency e InterContinental Presidente) del segmento alto en Reforma y Polanco
con un total de 2,344 habitaciones y excluye a hoteles del mismo segmento ubicados en Santa Fe ya que no compite
directamente; b) el conjunto competitivo directo (hoteles de lujo) que considera 4 hoteles (Four Seasons, St. Regis,
JW Marriott, W Hotel) que suman 978 habitaciones; y, c) su competidor directo que es el Hotel St. Regis, con 189
habitaciones, tinico hotel realmente comparable al ser de lujo y tener similar producto, calidad y precio.

A continuacion se detallan las principales caracteristicas del conjunto competitivo ampliado del Hotel Four
Seasons de la Ciudad de México:
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Four Seasons

Juntas y Eventos

En b sala mas grande tiene
capacidad 500 personas

La sala mis grande tiene

capacidad para 600 personas

sala mas grande tiene

capacidad para 300 personas

sala mas grande tiene

capacidad para 300 personas

La salh mas grande tiene
capacidad para 900 personas

St, Regis JW Marmiott W Hotel Hyati Regency InterContinental Presidente
s i
N Y
=
- RS . . 8
Habitaciones 240 (40 suites) 189 (36 suites) 312 (28 suites) 237 755 (18 suites) 611 (33 suites)
Ubicacion Reforma Reforma Polanco Polanco Polanco Polanco
Afi
o de 1994 2009 1996 2003 1987 1977
Apertura
Ultima
i 2015 NA 2013 En curso 2014 En curso
Renovacion
Zanaya: Restaurante casual |Restaurante Diana: Cocina  |Xanat Bistro & Terraza: Living Room: Lounge Yashimi: Cocina Japonesa, [Au Pied de Cochon: Cocina
de 3 tiempos que ofrece un  |Mexicana Cocina Mexicana, ofrece s [Solea: Carnes y Mariscos  |Barra de sushis y cuartos Francesa y mariscos.
ment de comida 1&G Grill Del Chef Jean- |3 comidas del da privados Abierto 24 horas
nternacional (renovacion  |Georges Vongerichten. Brasserie Lipp: Cocina Teppan Grill Cocina estilo  |The Palm: Carnes y
fnalizara en mayo 2016) Carnes y Mariscos Francesa teppanyaki mariscos
El Bar: abierto para Sal Decanter: Cuarto Café Punta del Cielo Rulfo: Cocina Alfredo Di Roma: Cocina
desayunos con servicio de  [privado para 12 personas. obbv Bar Latinoamericana Italiana
Amenidades de |buffet, comida y cena (se  |Cocina Mexicana Amado: pasteleria y postres |Balmoral Salon de té estilo
Alimentos y  |renové en 2015) Kine Cole Bar: bar inspirado mexicanos Inglés
Bebidas 11 Becco: Restaurante de altajen b ciudad de NY Frutas v Flores: Restaurante
cocina que ofrece comida  [Candela Romero: Cocina de 3 comidas
italana de autor (nuevo) Espaiioh Chapulin: restaurante de
Pan Dulce: Panaderia que  |Estudio Millesime: club de comida Oaxaquefia
ofrece variedad de cafés y  |alta gastronomia i 0 Mixol ar
reposterias (nuevo)
1,200 m’ de espacio de 1,580 m” de espacio de 870 m” de espacio de 700 m” de espacio de 3,438 m” de espacio de 1,700 m’ de espacio de
Espacios de ljuntas/eventos en 13 salas. |juntas/eventos en 17saks. |juntas/eventos en 8 salas. La |juntas/eventos en 9sak. La [juntas/eventos en 21 saks,  |juntas/eventos en 11 salas.

Tienen capacidad para 1,200
personas en total

Otras
amenidades

Gimnasio, Spa y alberca
exterior

Gimnasio, Spa y alberca

108 departamentos

interior. También cuenta con

Gimnasio, Spa y alberca
exterior

Gimnasio y Spa

Gimnasio, tennis y alberca
interior

Gimnasio y Spa

Fuente: pgina de internet de cada hotel

En general, el desempefio de los conjuntos competitivos del Hotel Four Seasons de la Ciudad de México
han presentado crecimientos favorables en ocupacién y ADR histéricamente, principalmente impulsados por la
demanda creciente y la oferta limitada de hoteles. Lo anterior podria justificarse debido a que varios hoteles del

segmento alto se han renovado recientemente como, por ejemplo, los hoteles JW Marriot, Presidente
InterContinental, W y Hyatt Regency.

En cuanto al desempefio del conjunto competitivo ampliado se puede mencionar que sus promedios de
ocupacion estan por encima conjunto competitivo directo. De todas formas, sus ADR son menores ya que incluyen
hoteles de sub-segmentos con precios més bajos haciendo que su RevPAR sea menor. Es asi que en el 2013, el
RevPAR estuvo un 21.9% por debajo del conjunto competitivo directo (EUA$150.63 vs EUAS$183.57). Sin
embargo, este conjunto competitivo ampliado ha mostrado tendencias favorables de crecimiento de RevPAR,
presentando un incremento de 8.5% para el 2015.
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Desempeiio del Conjunto Competitivo Ampliado del Hotel Four Seasons

Afio Ocupacion Cambio%  ADR  Cambio % RevPAR Cambio %
2010 58.1% $182.25 $105.89

2011 64.0% 10.2% $187.58 2.9% $120.05 13.4%
2012 64.0% 0.0% $193.80 3.3% $124.03 3.3%
2013 65.4% 2.2% $201.87 4.2% $132.02 6.4%
2014 64.8% -0.9% $214.30 6.2% $138.87 5.2%
2015 65.2% 0.6% $231.02 7.8% $150.63 8.5%

Conjunto competitivo incluye: St. Regis (189 habitaciones), JW Marriott (312 habitaciones), W Hotel (237 habitaciones),
Hyatt Regency (755 habitaciones), InterContinental Presidente (611 habitaciones)

Fuente: JLL

En lo que se refiere al conjunto competitivo directo (hoteles de lujo), el JW Marriott es el que tiene mayor
participacion de mercado en niimero de habitaciones, seguido por el Hotel Four Seasons, como se puede ver en el
grafico siguiente:

Conjunto competitivo del Four Seasons
# habitaciones

Four Seasons
(Reforma, 1994)
25%

W (Polanco, 2003)
24%

Fuente: pagina de internet de cada hotel

El desempefio de este conjunto competitivo directo también muestra tendencias favorables enfocandose
mas en crecimiento de ADR que de ocupacion. Esta tendencia ha tenido como resultado un RevPAR mayor que el
del conjunto ampliado. Su crecimiento de RevPAR en el 2015 fue de 7.1%.

Desempeiio del Conjunto Competitivo Directo (Hoteles de Lujo)

Afio Ocupacién Cambio %  ADR  Cambio % RevPAR Cambio %
2010 54.8% $221.35 $121.30

2011 61.7% 12.6% $232.45 5.0% $143.42 18.2%
2012 63.2% 2.4% $238.79 2.7% $150.92 5.2%
2013 62.5% -1.1% $256.45 7.4% $160.28 6.2%
2014 63.5% 1.6% $269.98 5.3% $171.44 7.0%
2015 63.8% 0.3% $287.72 6.6% $183.57 7.1%

Conjunto competitivo incluye: St. Regis (189 habitaciones), JW Marriott (312 habitaciones), W Hotel (237 habitaciones)

Fuente: JLL
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En los préximos afios se espera la posible entrada de 2 nuevos competidores, los cuales incrementarian la
oferta hotelera del conjunto competitivo ampliado en un 18.9%, considerando el nimero total de habitaciones (2,344
de la oferta competitiva inicial mas 443 de la nueva), y competirian con el Hotel Four Seasons. De todas formas, sus
altos costos de entrada, que se reflejarian en altos ADRs, asi como la creciente demanda en el segmento hotelero alto

mitigarian esta amenaza. A continuacién se describen las principales caracteristicas de estos potenciales nuevos
competidores:

Nueva Oferta Competitiva

Fase del Fecha de

Nombre del Proyecto Zona Pais Habitaciones Proyecto Marca Apertura
Ritz Carlton Reforma Mexico 153 En construccion Ritz Carlton 2019
Sofitel Reforma México 290 En construccion Sofitel 2017

Fuente: Ritz Carlton y Sofitel
Mercado turistico y hotelero de la Riviera Nayarit

La Riviera Nayarit es una zona turistica, localizada al norte de la ciudad de Puerto Vallarta, Jalisco. El
corredor turistico de la Riviera Nayarit mide 305 kilometros sobre la costa del océano Pacifico, tiene multiples
ciudades costeras y pueblos coloniales dotados de montafias, santuarios naturales y playas. Dicho corredor turistico
es reconocido por sus 4reas para deportes como el surf, sus zonas de lujo turistico como Punta Mita, y sus lugares de
alto turismo como Nuevo Vallarta, asi como ciudades coloniales como San Blas. La Riviera Nayarit se encuentra a
la misma latitud que Hawai, pero es mas accesible ya que se encuentra aproximadamente a la mitad de tiempo de los

principales mercados de los siguientes destinos de EUA: Los Angeles, San Diego, San Francisco, Houston, Dallas y
Denver, entre otros.
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Nota: Cada linea representa una hora de vuelo.

Algunos destinos dentro del corredor turistico de la Riviera Nayarit son los siguientes (siendo los tres
primeros los principales):

e  Punta Mita

e Nuevo Vallarta

e  Sayulita

e San Blas

e Rincon de Guayabitos

e San Francisco

e La Cruz de Huanacaxtle
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Algunas de las atracciones més conocidas de la Riviera Nayarit son el avistamiento de ballenas, el Parque
nacional de las Islas Marieta, la Marina Riviera Nayarit en La Cruz, y la pesca en mar abierto.

El aeropuerto internacional de Puerto Vallarta es el sexto aeropuerto més concurrido en México, segin
informacién de Grupo Aeroportuario del Pacifico, registrando 3.6 millones de pasajeros en 2015, lo que representd
un incremento del 16.1% respecto al 2014. Por su proximidad a EUA, Puerto Vallarta se ha establecido como un
destino para viajes cortos. De igual forma, tiene una demanda nacional importante ya que se localiza a 75 minutos
de vuelo de la Cuidad de México y 3.5 horas en coche de Guadalajara.

Trafico de Pasajeros en Puerto Vallarta

2011 2012 2013 2014 2015

Fuente: Grupo Aeroportuario del Pacifico . Trifico de pasajcros (Mlll) Cambio %

Puerto Vallarta es un destino turistico y la segunda ciudad mds grande del estado de Jalisco. Técnicamente,
Puerto Vallarta no forma parte de la Riviera Nayarit, sin embargo, su aeropuerto es el principal acceso para turistas
internacionales que desean viajar a esta Riviera.

Puerto Vallarta se encuentra en tercer lugar en el listado de las ciudades turisticas mas importantes de
México en llegadas de turistas (después de Canclin y Acapulco) y también es el tercero més grande en cuanto a

habitaciones de hotel disponibles con aproximadamente 18,078 habitaciones en el 2014 y 61% del inventario de sus
hoteles son independientes.

Comparacion de Mercado

Puerto Vallarta Canciin / Riviera Maya Los Cabos Acapulco

sl SRl
Llcgadas de tunstas (2014) 1,675,516 6,020,823 1,331,223 4550910
Noches de turistas (2014) 5755075 21,269,570 6,383,109 6,416,828

g Acropuerto Intenacional de Cancun
Aeropuerto Intemacional de Puerto o, Ao

Acropuerto Principal Vallarta (provee servicio a Cancun y Riviera Aeropuerto Intemacional de Los Cabos  Aeropuerto Internacional de Acapuleo
i Maya)

Acropuerto - Trafico de pasajeros

Afo 2013 2,670,800 15,961,925 3,387 400 617,083

Afio 2014 3,127,100 17,454.923 3,294,600 631,570

Afo 2015 3,593,500 19,596,485 3,652,900 730,382
Distancia del acropuerto principal 4 Bkm 19.3km de Cancin 45km 25.7km

30.6km de Playa del Carmen
Aceesos Via autopistas Autopista Federal 70 v 200 Autopista Federal 307 y 1800 Autopista Federal 1 y 19 Autopista Federal 95, 95D y 200
Habitaciones de hotel disponibles (2014) 18,078 69,804 12,251 16231
Ocupacion (2014) 63.50% 153% 633% 389
Estacionalidad Temporada alta: enero - abril Temporada alta’ octubre - marzo Temporada alta: diciembre - abrl Temporada alta: diciembre - abnl
Temporada baja: julio - septiembre Temporada baja: junio - sepliembre Temporada baja: julio - septiembre Temporada baja: jumo - septiembre

Fuente: DaiaTUR. OMA. GAP. ASUR
La ocupacién en Puerto Vallarta ha crecido positivamente desde 2011 alcanzando niveles de 66% para el

2015. En general, la industria turistica ha mostrado sefiales de crecimiento con los indicadores de ocupacion y
cuartos por noche aumentando en 2015 consistentemente (TACC 2011-2015 de 5.1% y 10.5%, respectivamente). La
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Riviera Nayarit impone una competencia importante para el mercado de Puerto Vallarta tomando en cuenta que el
inventario de esta tltima es mas viejo. Ademds, se han hecho importantes inversiones en Nuevo Vallarta, Litibu y
Punta Mita lo que ha creado que exista demanda para el “nuevo” mercado.

Mercado de Turismo de Puerto Vallarta

Ocupacion %

Llegada de turistas
Noches de turistas

Estadia promedio

1276,306
4472732
54.0%
35

1,520,741
5,179,427
58.1%

1,620,552
5.354,603
57.6%

34 33

2011 2012 2013 2014 2015

Habitaciones - Noche 3952,337 4232431 4,348,712 4274422 4377422
Cambio % 1.8% 7.1% 2.7% -1.7% 2.4%
Habitaciones ocupadas al afio 2,133,534 2459341 2,505,832 2712484 2887814
Cambio % 1.2% 15.3% 1.9% 8.2% 6.3%

1,675,516
5,755,075

63.5%
34

1,960,633
6,656,105
66.0%

34

Fuente: DataTUR

Competencia en el mercado de hoteles de playa del segmento alto

En lo que se refiere a hoteles de playa en el segmento alto, se ha observado una tendencia positiva

demostrado con una demanda creciente y poca sensibilidad a los altos precios de los hoteles de lujo. Consideramos
que el Hotel O&OM competira en este segmento. Para determinar el conjunto competitivo especifico del Hotel
O&OM se han considerado los principales factores: ubicacion, marca y el ADR. A continuacién se detalla el
conjunto competitivo primario:

Hotel Capells Podregal

One & Only Mandarina One & Only Pabmilla Roscwood Las Ventanas al Parano Resort Four Scacons Punta Mita St Repis Punta Mita
Cuartos: Aprox. 125 174 71 105 173 120
Afo de Apertura: En desarrolle 1956 1997 2009 1999 2009
Duehi: Actur 50% Kerzner & 50% Istithmar Ty Wamer (NWT) Diaz Rivers & Hotel Ventures lnt Cascade Investments LLC e
? Tndcpendwnie (operado por Capels hava
Operador: One & Only One & Only Rosewood Mo Four Seatons St Regis
Ubicaciin Riviera Nayant Corredor turstico de Los Cabos Cormredor turistico de Los Cabos Cabo San Lucas - Pedregal Arca Punta Mita Punia Mita

Instalaciones de
Alimentos y
Bebidas:

Majahus Beach Club, Restaurante The Point
¥ Restaurante Fam to Table

Restaurantc Scard, Restaurante Suviche,
Restaurantc Agus, Brecze, Salon One &
Oulv. ¥ un Comedor Privada

El Restaurante, La Cava. Sea Grill. y el
Tequila y Ceviche Bar

Don Manucl's, Crude, El Farallon. y the
Beach Club

¥ 2 bares junto 3 Is piscina

Bahia, Ketsi, Aramara and Tail of the Whale,

Restauranic Sea Breeac, Restauranie
principal Caraling, Las Marietas Restaurante
 Bar. y Altamira Rar del Lobby

Instalaciones de
Spa

Instalaciones completas de Spa con gimnasio
yyop

5pa con servicio complato, Salén de Belleza.
Hidroterapia al aire libre, Alberca, y
Gimnasio

Spa con servicio completo con gimaasio

Luna ¥ Mar Spa (12,000 square foet) y
Finess Center; Julien Farel Haw Salén

Spa con servicio completo con gimnasio

Remede Spa.
Pusta Mia Centro de Tenis

Otras.
Instalaciones:

Contari con tres albercas, vna de ellas solo
para sdultos, un centro de negosios, un chb
infantily un club para adolescentes

Campo de Goll con 27 hayes, dos albercas al
sire libre, canchas de Tenis, Cancha de
Basquetbol, Jacuzzi al aire libre, tionda de
regalos, tieda de ropa de diseador, Cantro
de negoios, club para nifios, Iglesia y
biblistecs

Albercas y remolines al sire libre, Canchas
de Tenis, campo de GulL tienda de regalos,
cava de vinos, excursiones al desierto, pesea,
Yates, programa para néios Roscbuds. ctc

“Tres albersas al aire libre, piscins de sgua
salada y hidroterspia. Campo de golf,
excunsiones e ¢l desicrio, pesca. receridos
el yate Capella

Tres slbercas, 7ona comersial, centro de
nepocios, ancha de balomeesto, y diez
cancha de tenis. Campo de golf Jack

Nicklaus de I8 hoyes. programa para nios

Club Infantit Ia Torkuga, Albercas, Campo de
golf y gimnasia

Espacio Total para
Reunkones:

1.700 m2

279 m2

1,022 m2

3 m2

T79 m2

Fortaleras:

Unica ubicacién con una topografis ideal y
vistas espectaculares. Opersdo por wna de las
marcas de Jujo mis reconocadas 2 nivel
mundial Todas sus habitaciones serin villas
independientss ¥ estard a 25 min del
Aeropusnia.

Variedad de tipologia de cuartos, namero de
<cuartos y instalaciones pemiten eventos de
grupos grandes. Campo de Golfprivado,
Espacio inico pars organizacion de bodas
Servicio personalizado anico y Spa de clase
mundial, entre otras cosas.

Operado por una de las mejores marcas.
Exclusivo ¥ privado, Oferta de sustes de 2y 3
dormitorias, asi como suites de spa
Pretenden tener 7 empleados para cada
huésped. Tienen 13 nuevas villas frente al
mar: 4 de una sola recamara, 8 de dos
dormitorios y 1 villa principal de tres

dormitorios con una sals de prensa

Entrads dramitica a través de un tinel
privada. Alberca privada en todos los
alojamientas, La proximidad a la ciudad de
Cabo San Lucas. Vistas espectaculares desde
las habitaciones. Se puede scomodar a las.
familias grandes en las residencias de 2 y 3
dormisorios. Afliacin con Julien Farel,

Reputacion Four Seasons. Familiar. Playa
apta para nadar. Flexible en 1a tarify.
Variedad de sctividades disponibles en cl
sitio. Campo de golf privado.

3 albercas, cabiiss en la playa disponibles,
todo incluido en comidas de nifios

Debilidades :

No existe un mercado de trismo secundario
cerca de Mandarina, no hay amenidades
1uristicas a las que se pueda caminar desde la
propiedad. La ubicacion es exclusiva pero
también aislada

Espacio de exterior limitado pars grupos,

percepeion de filla de calidad en productos

de comida y bebida de acuerdo a su prosio.
Falta de casa club en el campo de Golf.
Aunque este en perfectas condiciones, se

tiene una percepeion de que el hotel e viejo,

sc puede ver afectado por hateles mis

nuevos.

Las Resulencias Privadas crean mulidudes en
las dreas de piscina y puntos de venta, La
falta de playa donde e puede nadar y campo
de golf. Senvicio de mayordomo et
disponible sélo en las suites de uno, dos y
tres domitorios. Privacidad se ve

cn suifes. Viatas

Ia playa y Villas delonteras. La falta de I
playa donde sc pucde nadar y falta de campo
de golf El servicio no esté a la alwra. La
Privacidad se ve comprometida en ciertas
categorias de habitaciones. Sc debe tomar

algunas hsbitsciones ticnen vistas al jardin,
Mumimalsts en el discfio y sus alrededores.
El director gencral ha cambisdo tres veoes en

para acceder a ln mayaria de las

habitaciones, los ascensores son pequaios ¥

Vienta que tiende 3 inundar piscina principal.

La persepeidn es de un hotel vicjo ¥ pusde
verse afectado por la nueva oferta. E1 25%
del mventario de las habitacidnes tienen
vistas al jordin. En poneral baja calidad en
acabados y dinsio

o cuentan con aire acondicionado. Las
Residencias privadas son propiedad

Ios iltimos cuatro aitos

faccional

Cobran por el scceso a Lnteme (por cable o
malimbrica) en las habitaciones (Wi-Fi
fratuito disponible solo en el vestbulo). No
todas las habitaciones thenen vista al mar.
Problemas con 1a ubicacion por inundaciones
¥ drenaje

El conjunto competitivo a agosto del 2014, antes del impacto del huracan Odile en Los Cabos, present6 una
ocupacion de 70.3% comparado con el 64.5% a agosto de 2013, es decir un incremento del 9%. La ADR comenzé a
aumentar a partir del 2012 para llegar a EUA$836.07 a agosto de 2014 (incremento de 11.8% con respecto a agosto
de 2013). EI RevPAR ha crecido de forma consistente en el conjunto competitivo ya que se compensa o bien con un
incremento en ADR o en ocupacién aflo con afio, por lo que su cambio ha sido siempre positivo. La RevPAR de
agosto de 2014 aumentd un 21.7% comparado con el mismo periodo en el 2013, siendo el incremento mayor en los
periodos de tiempo estudiados.
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Desempeiio del Conjunto Competitivo del Mercado de Alojamiento
Ocupacion % RevPAR %
Aiio Ocupacion ADR RevPAR Cambio ADR % Cambio Cambio
2009 40.6% $793.41 $321.91 - - -
2010 48.3% §732.98 $353.87 19.0% -7.6% 9.9%
2011 53.0% $698.55 $370.17 9.7% -4.7% 4.6%
2012 55.7% $727.71 $405.60 5.1% 4.2% 9.6%
2013 62.6% $774.44 $485.16 12.4% 6.4% 19.6%
YTD Agosto 2013 64.5% $748.02 $482.43
YTD Agosto 2014 1 70.3% $836.07 $587.36 9.0% 11.8% 21.7%
Conjunto competitivo incluye: Rosewood Las Ventanas Al Paraiso Resort (71 Habtaciones), One & Only Palmilla (173 Habitaciones),
Hotel Capella Pedregal (105 Habitaciones), St Regis Punta Mita Resort (120 Habitaciones), Four Seasons Resort Punta Mita (173 Habitaciones)

Fuente: JLL

1.- Se consideran datos hasta agosio de 2014 debido a que Los Cabos fue golpeado por el huracdn Odile. afectando los nimeros considerablemente y haciéndolos no comparables

Si analizamos las estadisticas del mes de enero desde el 2010 al 2016, se puede prever que tanto el
crecimiento en ocupacién como ADR se mantendra para los afios préximos.

Desempeiio del Conjunto Competitivo del Mercado de Alojamiento

Ocupaciéon  ADR %  RevPAR %
Aiio  Mes  Ocupacién ADR RevPAR % Cambio  Cambio Cambio
2010 Enero 44.8% $849.80 $380.50 - - -
2011 Enero 47.8% $783.72 $374.85 6.8% -7.8% -1.5%
2012 Enero 48.5% $853.20 $413.80 1.4% 8.9% 10.4%
2013 Enero 57.7% $894.05 $515.51 18.9% 4.8% 24.6%
2014 Enero 63.6% $1,032.89 $657.20 10.3% 15.5% 27.5%
2015 Enero '
2016 Enero 65.6% $1,188.91 $780.50 - - ]
Promedio 55.1% $957.49 §527.11 9.4% 5.4% 15.2%
Conjunto competitivo incluye: Rosewood Las Ventanas Al Paraiso Resort (71 Habtaciones), One & Only Palmilla (174 Habitaciones),
Hotel Capella Pedregal (111 Habitaciones), St Regis Punta Mita Resort (120 Habitaciones), Four Seasons Resort Punta Mita (202 Habitaciones)

Fuente: JLL
1.- No exisien daios desde octubre de 2014 a abril de 2015 debido a que Los Cabos fue golpeado por el huracan Odile.

2011 2012 2013 2014 2015 Promedio
Enero $784 $853 $894 $1,033 $891
Febrero $813 $810 $836 $976 $859
Marzo $829 $842 $949 $1,061 $920
Abril $804 $743 $804 $970 $934 $851
Mayo $593 $611 $670 $719 $723 $663
Junio $583 $629 $592 $650 $664 $624
Julio $574 $591 $621 $668 $675 $626
Agosto $514 $568 $581 $670 $647 $596
Septiembre $499 $500 $574 $462 $584 $524
Octubre $519 $581 $611 $661 $593
Noviembre $581 $684 $743 $894 $726
Diciembre $1,031 $1,263 $1.375 $1,792 $1,365
Conjunto competitivo incluye: Rosewood Las Ventanas Al Paraiso Resort (71 Habtaciones), One & Only Palmilla (174 Habitaciones),
Hotel Capella Pedregal (111 Habitaciones), St Regis Punta Mita Resort (120 Habitaciones), Four Seasons Resort Punta Mita (202 Habitaciones)

Fuente: JLL

1.- No existen datos desde octubre de 2014 a abril de 2015 debido a que Los Cabos fue golpeado por el huracdn Odile.
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2011 2012 2013 2014 " 2015 Promedio
Enero 47.8% 48.5% 57.7% 63.6% 54.4%
Febrero 58.1% 59.6% 67.4% 72.1% 64.3%
Marzo 67.1% 66.5% 79.8% 79.4% 73.2%
Abril 59.6% 64.2% 67.3% 70.0% 35.5% 63.3%
Mayo 56.3% 56.1% 54.3% 68.4% 65.8% 60.2%
Junio 39.9% 47.3% 51.6% 66.0% 55.7% 52.1%
Julio 45.2% 46.2% 56.8% 60.8% 63.1% 54.4%
Agosto 46.8% 44.3% 59.5% 59.7% 535.9% 53.3%
Septiembre 38.1% 37.9% 38.3% 31.7% 43.1% 37.8%
Octubre 45.7% 47.0% 56.2% 55.5% 51.1%
Noviembre 63.5% 61.9% 66.0% 61.8% 63.3%
Diciembre 67.8% 61.1% 65.7% 66.7% 65.3%
Conjunto competitivo incluye: Rosewood Las Ventanas Al Paraiso Resort (71 Habtaciones), One & Only Palmilla (174 Habitaciones),
Hotel Capella Pedregal (111 Habitaciones), St Regis Punta Mita Resort (120 Habitaciones), Four Seasons Resort Punta Mita (202 Habitaciones)

Fuente: JLL
1.- No existen datos desde octubre de 2014 a abril de 2015 debido a que Los Cabos fue golpeado por el huracdn Odile.

El conjunto competitivo secundario del Hotel O&O Mandarina incluye propiedades de ultra lujo en el
Caribe con amenidades similares. EUA provee cerca de la mitad de los turistas en el Caribe, lo que demuestra la
competitividad entre México y el Caribe en la industria del turismo. Se han identificado los siguientes hoteles como
parte del conjunto competitivo secundario:

Conjunto Competitivo Secundario
Hotel Ubicacion Habitaciones Fecha de Apertura

One & Only Mandarina Nayarit, México 135 1/2018
Rosewood Little Dix Bay Resort Virgen Gorda, Islas Virgenes Britanicas 95 1/1964
Amanyara Resort Providenciales, Islas Turcas y Caicos 60 3/2006
One & Only Ocean Club Isla Paraiso, Nassau, Bahamas 105 6/1962
Rosewood Jumby Bay Resort St. John's, Antigua 40 6/1985
Ritz-Carlton Reserve Dorado Beach Dorado Puerto Rico 115 12/2012
Belmond La Samana Marigot, Sr. Martin, Antillanas Francesas 88 1/1974
Sandy Lane Resort St. James. Barbados. Indias Occidentales 113 3/2001
Total 751

Fuente: STR

El conjunto competitivo secundario cuenta con un alto ADR, sobrepasando los EUA$1,000 en los Gltimos 7
afios. El Caribe logré mantener el ADR durante la caida del mercado en 2009, con una disminucién de solo 3.4% y
en 2014 se tuvo el ADR mas alto con EUA$1,212 un crecimiento de 5.1%. La ocupacién muestra volatilidad, con
variaciones hasta 2014 llegando a 65.7% de ocupacién. El mercado del conjunto competitivo secundario
experimentd un aumento de 8.3% en RevPAR en 2011 y se mantuvo en 2012 y 2013. En 2014 hubo un aumento de
13.1%. Mientras que el conjunto competitivo secundario tuvo un desempefio inconsistente en los tltimos afios el
mercado se encuentra al alza actualmente y ha mostrado significantes aumentos en las ADR y la ocupacién.
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Desempeio del Conjunto Competitivo Secundario
Aifio Ocupacion Cambio % ADR Cambio % RevPar Cambio %
2011 63.5% -0.8% $1,097 9.2% $697 8.3%
2012 61.9% -2.5% $1,144 4.2% $708 1.6%
2013 61.1% -1.3% $1,153 0.8% $704 -0.5%
2014 65.7% 7.5% $1,212 5.1% $797 13.1%

Fuente: STR

En lo que se refiera a la nueva oferta competitiva en México y el Caribe para el segmento de hoteles de
playa del segmento alto, hemos identificado resorts del segmento alto que competirian con el Hotel O&OM.

Nueva Ofe rta Competitiva

Fase del Fecha de
Nombre del Proyecto Ciudad Pais Habitaciones Proyecto Marca Apertura
Rosewood Baha Mar Nassau Bahamas 200 En construccion Rosewood T4'2015
JW Marriott Los Cabos Los Cabos México 300 En construccion JW Marriott T4'2015
Andaz Mayakoba Riviera Maya México 220 En construccion Andaz T2'2016
Ritz Carlton Reserve Los Cabos Los Cabos Meéxico 120 En construccion Ritz-Carlton T2'2016
Montage Los Cabos Los Cabos Meéxico 122 En construccién Montage T4'2017
The Arroyo Grande Resort & Spa Los Cabos Meéxico 200 Planeacion Independent N/A
St. Regis Kanai Riviera Maya Resort Puerto Juarez Meéxico 124 Planeacion St. Regis N/A
Capella Bahia Maroma Punta Maroma Meéxico 86 Planeacion Capela N/A
Ritz Carlton Reserve Molasses Reef Providenciales Islas Turcas y Caicos 126 Pospuesto Ritz-Carlton N/A

Fuente: JLL

Las Unicas propiedades que competirian directamente con el desarrollo del Hotel O&OM son el Montage
Los Cabos y el Ritz-Carlton Reserve de Los Cabos.

Estructura corporativa

A continuacion se muestra la estructura corporativa simplificada de la Emisora, sus principales accionistas

y subsidiarias:

Inversionistas de la

Activos Turisticos de

México.
Oul SAPIdeCV.
i
42 ”i'JI 57.9% 99.99% l 99.99%
= 2T
1
Vertex Hotel DF, | RLH Properties, | Nayarsa, §. de R.L. Xala®
SAPL deCV. I SAPIB. deCV | de C.V.(1
: [ e
1
T I
3333% 66.6T% 99.99% 99.99% 99.99% 99.99%
[nmb]:ljl;:::a::uoml Seml-n{:a;:bllro;lems RLH Services, Majahua Resorts, Majahua Villas,
2 0 4 5 0]
SAPL de CV.H SA deCV. S.deR.L de C.V. S.deRL de CV. S. deRL de C.V.

th

2

(3)  Lasacciones de Inmobiliaria NacionalMexicana, S.A P
(4)  Seciedad constitwda el 11 de febrero de 2016

(3)  Sociedad constituida el 18 de febrero de 2016

(6}

Sociedad por constituirse para encargarse del componente residencial del Terreno OOM

32

Fideicomitente y Fideicomisaria del 1038, en cuyo patrimonio se encuentra el plan maestro Mandarina (alrededor de 263 hectdireas en Riviera Navarit, Navarit)
Dueftade alrededor de 1,268 hectareasen Costalegre, Jalisco a través de las siguientes compaitias: ParalandS. de R.L. de C.V., Chalalegre, §. de R L. de C.V. v Chala Mar, S de R L. de C.V.
de C.V., asicomo el Inmueble del Four Seasons, se encuentran aportados a un fideicomiso de garantia con HSBC.




Asimismo, a continuacion se muestra una descripcion de la relacion entre los accionistas de la Emisora,
Vertex y los operadores del Hotel y del proyecto “One & Only Mandarina™:

Inversionistas
ACTUR de la OPI

i

H
RLH Properties : Vertex
(Vehiculo Listado) | (Acciones

i Preferentes)

66.67% Four Seasons e R Four Seasons
Ciudad de México Hotels & Resorts
Hotel) | rador’
(Hotel) Paga (Operador)
Honorarios

D Inversionista

100.0% One & Only Kerzner
ey i L ELLELE] Intenational
] Compaiiia (Hotel) (Operador)

= Paga
. Hoteles Honorarios
. Operador

Las actividades de nuestras subsidiarias se limitan exclusivamente al negocio hotelero de segmento alto
descrito a mayor detalle en las secciones “La Emisora — Descripcion del negocio™ y “La Emisora — Actividades
Principales™ de este Reporte Anual.

Descripcion de los principales activos

Descripcion del Hotel Four Seasons

El Hotel Four Seasons de la Ciudad de México es un hotel de lujo de clase mundial ubicado sobre el Paseo
de la Reforma (una de las principales avenidas de la Ciudad de México) donde se encuentra uno de los distritos

financieros mas importantes de la ciudad. El hotel también se encuentra cerca de varios puntos de interés,
atracciones turisticas y centros comerciales.

La construccion del Hotel Four Seasons concluyd en 1994, Actualmente cuenta con 8 niveles en los cuales
hay 240 habitaciones, incluyendo 40 suites. Su arquitectura es una fusion entre el estilo cldsico europeo parecido al
utilizado para la construccion del Castillo de Chapultepec y el concepto de haciendas mexicanas. Los espacios
internos del Hotel Four Seasons tratan de evocar una casona mexicana tradicional de amplios espacios, mucha luz y
elementos hogarefios tales como chimeneas, salas y biblioteca, mezcladas con arte contemporaneo de sus murales y
comodidades del mundo moderno de tecnologia v distribucion de espacios.

El jardin central del Hotel Four Seasons es una zona para que los huéspedes disfruten de las terrazas en los
siguientes centros de consumo:

Zanaya (antes Reforma 500): restaurante casual de 3 tiempos que ofrece un ment internacional y

que reabrird en mayo 2016 bajo un concepto de cocina mexicana enfocado en pescados y
mariscos.
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* 1l Becco: restaurante italiano que se agreg6 recientemente al Hotel Four Seasons.
+  Fifty Mils: bar/restaurante con servicio de buffet para desayuno y servicio de comida y cena ligera.
*  Pan Dulce: café/panaderia que ofrece variedad de cafés y reposterias.

Adicionalmente el hotel cuenta con un area de alberca privada al aire libre, un club atlético y spa.

La mayoria de las habitaciones y suites del Hotel Four Seasons cuentan con una vista al jardin central y su
fuente de agua y fuego. El Hotel Four Seasons cuenta con tamafios de habitaciones de las mas espaciosas de la
Ciudad de México. Asimismo, la totalidad de sus habitaciones fueron renovadas hasta febrero de 2016.

Algunos de los premios y reconocimientos que ha recibido el Hotel Four Seasons son los siguientes:

¢ #16 en Best Hotels in Mexico otorgado por US News en 2016.

»  #20 en Best Four Seasons Hotels & Resorts a nivel mundial otorgado por US News en 2016.

*  #9 en México de la lista de Conde Nast Traveler Readers' Choice Awards 2015.

*  #45 de las Mejores Empresas para Trabajar en México de 500 a 5000 colaboradores y
Multinacionales 2015, otorgado por Great Place to Work.

* 2014 Five Diamond Award otorgado por la AAA.
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oW Hotel Museo de Arte Moderno CONPRES: 2
JW Marriot Hotel Castillo de Chapultepec i
Intercontinental Museo Rufine Tamayo Mercado Insurgentes _:
Presidente Museo Nacional de Antropologia Pasaje Rolanco )
Hotel Nikko México Plaza Galerias L
. Centro Cultural de Arte "
e St. Regis Contemporanen Masaryk Boutiques
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Reforma 222

Acerca de la Renovacion del Hotel Four Seasons

En mayo de 2014 se inici6 la renovacién del Hotel Four Seasons con una inversién total de alrededor de
EUAS$16.5 millones. Durante el 2015, se logrd renovar varias areas del hotel sin dejar de operar y cumpliendo con el
presupuesto y el calendario de obra establecido. Para el disefio de interiores de la mayoria de la renovacién se
contratd al despacho francés llamado “Gilles&Boissier” por su experiencia en el disefio de hoteles, restaurantes,
casas, entre otros productos inmobiliarios. Para el disefio del restaurante Zanaya (antes Reforma 500) se contraté a la
firma inglesa de disefio de interiores llamada “MBDS”, liderara por Martin Brudniski.
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El presupuesto total de EUA$16.5 millones de la renovacidn fue fondeado de la siguiente manera:
+  EUAS$12.0 millones del Crédito MetLife:
i. EUAS!.0 millones del Tramo Fijo.
ii, EUASI1.0 millones del Tramo Variable.
+  EUAS2.5 millones de las reservas internas de Inalmex y otros.
+  EUAS2.0 millones de inversién a cuenta de los diferentes arrendatarios.

El alcance de [a renovacion contemplé practicamente la totalidad de las areas del Hotel Four Seasons con
las cuales el cliente tiene contacto. A continuacidn se presenta el alcance de la renovacion:

¢ Lobby: la renovacion del lobby ya realizada se basé en un redisefio total de toda esta area en la
cual se han agregado varias dreas de estar y una pasteleria llamada “Pan Dulce” que da servicio a
los clientes que se encuentren en estas dreas.

* Habitaciones: ubicadas en 7 pisos del Hotel Four Seasons. Dicha renovacién contempla un cambio
total de mobiliario, accesorios y equipo y una paleta de colores acorde al proyecto de renovacién.
Los bafios tendrén una renovacion menor. A 31 de diciembre 2015 quedaban 80 habitaciones por
renovar del total de 240. A finales de febrero de 2016, se ha concluido en su totalidad con la
renovacion de las habitaciones.

¢ Espacics de evenios y reuniones: se termind una renovacién total en cuanto a mobiliario,

accesorios y equipo y la paleta de colores. Los espacios de eventos del segundo piso ya fueron
terminados.

¢ Renovacion de centros de consumo de alimentos y bebidas:

o Restaurante Zanaya {antes Reforma 500): este restaurante es el Unico trabajo de
renovacion pendiente a la fecha de publicacion de este reporte, El disefio del restaurante
esta a cargo de [a firma inglesa de disefio de interiores “MBDS”. También se considera el
cambio del concepto del restaurante y se lo relanzard bajo el nombre “Zanaya”,
reabriéndolo en mayo del 2016.

o Bar “Fifty Mils”: se hizo una renovacion total del bar cambiando su concepto y
relanzéndolo bajo el nombre de Fifty Mils. El disefio del bar estuvo a cargo de la firma
inglesa de diseflo de interiores llamada “MBDS”. El bar se relanzé bajo el nombre de
Fifty Mils en noviembre del 2015.

o Pasteleria “Fan Dulce™: se agregé un nuevo concepto de pasteleria en el drea del lobby.
Esta pasteleria da servicio a las distintas dreas de estar que se definieron en el lobby y
también a una terraza que da al jardin central del Hotel Four Seasons. En esta pasteleria
se sirven distintos tipos de bocadillos y bebidas para los huéspedes y clientes de fuera del
Hotel Four Seasons. La pasteleria se inaugurd en abril del 2015.

o Restaurante 1l Becco: se agregd un nuevo centro de consumo zl Hotel Four Seasons
donde antiguamente estaba situade un salén de reuniones Hamado “Querétaro”. Este
salon de reuniones tiene frente a la avenida Paseo de Ia Reforma y no era muy rentable.
En ese sentido se decidit sacar mayor provecho a este espacio y rentarlo & un tercere que
opere un restaurante. Después de un exhaustive proceso de sefeccion se decidié rentar el
espacio al operador de restaurantes de comida italiana llamado “Becco™. Becco se hizo
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cargo de la inversion necesaria para adecuar el espacio para su restaurante y abrié en abril
del 2015.

e Areas comerciales: todos los arrendatarios de las dreas comerciales fueron obligados a renovar sus
espacios y el disefio de sus locales fue aprobado por Inalmex para asegurarse que tuviera armonia

estética con respecto al resto de la renovacién. Lo siguientes arrendatarios renovaron o renovaran
sus espacios:

o Tane: tienda de joyeria mexicana.

o  Gentlemen’s Tonic: barberia de lujo que sustituyd a una tienda de articulos mexicanos.

o Fiester: tienda de articulos de moda.
o Lourdes Sosa: galeria de arte.

Actualmente el Hotel Four Seasons esta aportado al patrimonio del Fideicomiso MetLife como garantia del
Crédito MetLife. Las partes del Fideicomiso MetLife acordaron sujetarse a un procedimiento extrajudicial de venta
del patrimonio del Fideicomiso MetLife (incluyendo el Hotel Four Seasons) en caso de incumplimiento del Crédito
MetLife. Una vez agotado el procedimiento de venta extrajudicial y en caso de existir recursos remanentes tras

pagarse los saldos insolutos del Crédito MetLife, los remanentes se distribuiran a los fideicomitentes del
Fideicomiso MetLife.

El Crédito MetLife fue celebrado el 15 de mayo de 2013 entre MetLife como acreditante e Inalmex e
Inversion Hotelera Reforma 500, S.L. (hoy fusionada con Inalmex) como acreditantes. El monto del crédito es de
EUAS$64 millones, dividido en dos tramos: (i) el Tramo Fijo por EUA$53 millones, y (ii) el Tramo Variable
equivalente a EUAS11 millones. La tasa de interés aplicable al Tramo Fijo es del 5.0%. La tasa de interés aplicable

al Tramo Variable es del 4.50% mas la tasa “London Interbank Offered Rate” o “Libor” a un mes. El Crédito
MetLife estara vigente hasta el 1 de junio de 2018,

Tesis de inversién en el Hotel Four Seasons

A continuacién se incluyen las principales cifras operativas del Hotel Four Seasons Ciudad de México:

Four Seasons Ciudad de México

2013 2014 2015

Real Real Real!
Ocupacién 62.1% 60.2% 59.4%
ADR (SEUA) $280.3 $304.8 $341.9
RevPAR (SEUA) $174.0 $183.5 $203,1

1 - Ocupacion y RevPAR caleulados teniendo en cucnia el inveniario estimado de habitaciones

indisponibles a raiz de la renovacion (aprox. 200 habiaciones)

Fuente: Compahia

La ADR tuvo un crecimiento compuesto promedio de 1.2% durante el periodo 2008-2014, principalmente
derivado de afios atipicos de operacion afectados por la crisis financiera y el virus HIN1 en el 2009. En el 2014, la
ADR alcanzé los EUA$304.8, representando un crecimiento de 8.7% respecto al 2013. Esto impulsado por las
condiciones favorables de mercado que incluyeron un incremento de la demanda, asi como una oferta hotelera
recientemente renovada lo que impuls6 las tarifas del mercado al alza. Por el contrario, la ocupacion del 2014 se

situ6 en 60.2% o lo que representd una baja de 3.0% debido en gran parte al impacto negativo que tuvo la
construccidn de un rascacielos adyacente al Hotel Four Seasons.

El efecto de la renovacion ya se puede ver reflejado en la ADR del 2015, situandose en EUA$341.9 lo que
representé un crecimiento de 12.2% respecto al 2014. Este crecimiento fue impulsado por la nueva estrategia de
ventas del Hotel Four Seasons que va de conformidad con la renovacién. Este incremento representd un gran logro
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ya que se dio mientras el hotel se encontraba en su renovacién. La ocupacion del 2015 fue de 59.4%, representando
una baja de 1.3%, principalmente por €] ruido e incomodidades que generd la renovacion de las habitaciones y dreas
pablicas del hotel y por la falta de disponer de un inventario de habitaciones completo. La estrategia de RLH en

torno al plan de renovacidn del hotel consiste en elevar el ADR y estabilizar su ocupacion cerca de su pico histérico
del 68.7%.

A futuro se espera que el RevPAR mantenga su crecimiento, principalmente debido a los siguientes
factores que impulsarian el incremento en ADR y ocupacion:

» La Compaflia espera que la renovacién del Hotel Four Seasons permita seguir aumentando
ligeramente el nivel de ADR conseguido en el 2013,

e  Se espera que la demanda por hoteles del segmento alto en el corredor Reforma aumente tomando
en cuenta el nimero de proyectos de oficinas que se estan construyendo (mas de 8 en diferentes
etapas de construccion). Este incremento podria beneficiar a los ingresos por ccupacion hotelera,
asi como a los de los restaurantes, bar y otras areas comerciales del hotel.

o El desempefio del hotel se ha visto afectado desde el 2013 por el ruido de la construccidén de un
rascacielos a su costado. Al final del 2015, dicha construccién se concluyd y entro en operacién
dicho edificio, por lo que se espera que el Hotel Four Seasons aumente sus ingresos en sus
distintas lineas de negocio esencialmente por cese de las molestias del ruido de la construccién y

también por algunos ingresos adicionales derivados del consumo que pueda generar la poblacion
del rascacielos.

e [Existe una oferta limitada del mercado hotelero del segmento alto en la Ciudad de México y no se
prevé oferta adicional en el corto plazo, principalmente debido a las altas barreras de entrada
ocasionadas por la escasez de ubicaciones privilegiadas, asi como el alto costo de la tierra.

e Con respecto al turismo y al flujo de pasajeros, el panorama parece ser favorable tomando en
cuenta las altas tasas de crecimiento en trafico de pasajeros en el Aeropuerto Internacional de la
Ciudad de México durante los dltimos afios con crecimientos de 9.1% en 2014 vy 12.2% en el
2015, segiin los datos de la pagina del aeropuerto. Dicho crecimiento estd impulsado por la
expectativa positiva de las reformas estructurales que se han logrado en los Gltimos afios, la
recuperacion de la economia de Estados Unidos de América y la firma del acuerdo bilateral aéreo
entre Estados Unidos suscrito en el 2015.

Con respecto a los otros ingresos del Hotel Four Seasons incluyendo los de comida y bebida (es decir
excluyendo los ingresos por renta de habitaciones), [a Compafiia considera que incrementaran en los siguientes afios
impulsados por lineas de negocio adicionales generadas a iniciativa de nuestro equipo de administracién incluyendo
nuevos centros de consumo, asi como el refanzamiento de los centros de consumo renovados con nuevos conceptos.
Lo anterior por tanto podra incrementar estos otros ingresos proporcionalmente al ingreso de habitaciones
manteniendo asi una relacion del 40% sobre ventas totales del Hotel Four Seasons en linea con el histérico.

Con respecto a los resultados del Hotel Four Seasons durante los (ltimos afios, consideramos que hay

potencial de crecimiento tomando en cuenta que los niveles de UAFIDA del 2014 y 2015 se encuentran por debajo
de sus niveles histéricos de 2008.

El Hotel Four Seasons es un activo dolarizado considerando que los ingresos por cuartos estin basados en
Dolares, mientras que la gran mayorfa de los gastos (excepto deuda/intereses) son en Pesos. En ese sentido, el Hotel
Four Seasons se ha visto beneficiado por la apreciacion del Dolar frente al Peso en los Gltimos meses.

El valor de la tierra en Paseo de la Reforma da una proteccion de valor al Hotel Four Seasons y reduce el
riesgo inherente. El valor de Ja tierra se puede estimar al compararlo con los valores de compra por metro cuadrado
de los terrenos que se han vendido cerca del Hotel Four Seasons sobre Paseo de la Reforma.
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Segln una valuacidn, por descuento de flujos de caja futuros, realizada por Cushman & Wakefield, el valor
del Hotel Four Seasons, al 1° de marzo de 2015, era de EUA$120°000,000. Este valor considera un descuento de
EUAS$5°564,000 relativos a inversiones pendientes por realizar a esa fecha por concepto del plan de renovacion del
Hotel Four Seasons. Al finalizar el plan de renovacion del Hotel, el valor ascenderia a EUA$125°564,000,

Descripcion del proyecto de desarrollo del Hotel O&OM

El proyecto de desarrolio del Hotel O&OM considera la construccién de un hotel del segmento alto de
alrededor de 125 habitaciones (con la posibilidad de construir hasta 135 habitaciones) sobre el Terreno OOM de
aproximadamente 34 hectdreas ubicadas frente al mar y un componente residencial con marca One & Only con
potencial para desarrollo de aproximadamente 25 residencias sobre un terreno adyacente al Terreno OOM. El hotel
contard con las siguientes amenidades de lujo: tres restaurantes incluyendo un restaurante de especialidad, club de
playa, spa, albercas con vistas al mar entre otras amenidades que estardn disponibles a los huéspedes. La elevacién
del terreno en donde se desarrollaria el hotel proveeria vistas al mar y a la jungla. El disefio del Hotel O&OM se
encuentra en una fase avanzada y estd siendo realizado por Rick Joy, arquitecto americanc que disefid el hotel
Amangiri en Utah, Estado Unidos. En noviembre del 2014, una filial de Actur firmd los Contratos Kerzner para la
asesoria y administracién durante el desarrollo y operacién del hotel bajo fa marca One & Only. Kerzner es una
compaifiia hotelera que es duefia de las marcas Atlantis y One & Only.

Tomando en cuenta las especificaciones requeridas por Kerzner para un hotel de la categoria del One &
Only Mandarina y el avance de disefio con el que se cuenta, al dia de hoy el presupuesto preliminar de obra
contempla una inversion total en efectivo de alrededor de EUAS110 millones para la construccion de un hotel de
hasta 125 habitaciones (con la posibilidad de construir hasta 135 habitaciones). El monto de inversién en efectivo de
alrededor de EUAS$110 millones podria sufrir una variacién de 10% (hacia arriba o hacia abajo), dependiendo de las
decisiones finales de disefio y de métodos constructivos, entre otras variantes.

El Terreno OOM de aproximadamente 34 hectdreas donde se desarrollara el Hotel O&OM se encuentra
ubicado dentro del plan maestro de Mandarina propiedad del fiduciario del Fideicomiso 1038. El proyecto
Mandarina es un plan maestro con una superficie total de 265 hectireas que cuenta con 4.5 km de frente al mar y
alrededor de 1.6 km de frente de playa en la costa occidental de México dentro de la Riviera Nayarit. Se encuentra
ubicado en el municipio de Compostela en el Estado de Nayarit, aproximadamente a 25 minutos de los hoteles Four
Seasons y 5i. Regis en Punta Mita, y a 40 minutos del aeropuerto internacional de Puerto Vallarta. Dentro del plan
maestro de Mandarina se tiene contemplado desarrollar un proyecto de baja densidad con al menos un hotel
adicional y diferentes productos residenciales que incluyen residencias, departamentos y lotes. Adicionalmente se
tiene contempladas diferentes amenidades que incluyen clubes de playa y un centro ecuestre, entre otros.

El plan maestro de Mandarina cuenta ya con una “Manifestacion de Impacto Ambiental” para Ia
construccidn de 1,271 llaves y 600 unidades residenciales, sin embargo, se espera que Mandarina sea desarrollado
con un nimero menot de llaves que las que han sido aprobadas y que sea un proyecto de baja densidad. Se tomard
en cuenta la sustentabilidad y el menor impacto ambiental en la construccion y operacién del desarrollo y todos los
componentes del plan maestro de Mandarina. Se espera que la influencia y el disefic armonicen con los alrededores.
Es posible que una vez que se disefie el hotel de “Mandarina”, se modifique la “Manifestacién de Impacto
Ambiental” para que sea adecuada al disefio.

Kerzner International y su marca One & Only

Kerzner es una empresa fundada por Sol Kerzner y unas de las compafiias hoteleras y de casinos més
reconocidas a nivel mundial con presencia en destinos tales como Bahamas y Emiratos Arabes. Kerzner inicio como
un desarrollador y operador de hoteles. Hoy en dia, se enfoca sélo en las operaciones de hoteles de ciudad, hoteles
de costa y casinos a través de las marcas One & Only, Atlantis y Mazagan. La marca One & Only fue fundada en
2002 y hasta el momento cuenta con 8§ propiedades en diferentes destinos exclusivos alrededor del mundo. Su
negocio hotelero destaca en la operacion global de hoteles exclusivamente en el sector de lujo. Kerzner no estd en

busca de una estrategia de crecimiento agresiva y selecciona cuidadosamente los destinos hoteleros a nivel mundial
que considera como los mejores.
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One & Only cuenta con lujosos hoteles de playa con servicio completo con los cuales busca definir sus
destinos. Se enfoca en viajeros en busca de una experiencia de vacacién perfecta y con todos los lujos. Cada uno de
ellos esta disefiado con caracteristicas individuales que buscan adaptar la personalidad de cada destino. En el caso de
One & Only Mandarina, Rick Joy buscara capturar la esencia del destino. Los hoteles One & Only se encuentran en
distintos lugares tales como Los Cabos, Cape Town, Dubai y Maldivas. La marca busca asegurar la privacidad y
exclusividad en sus hoteles, pero también incorpora la personalidad local de las comunidades aledafias.

Tesis de inversion en el Hotel O&OM

Se espera que el Hotel O&OM se vea beneficiado por el crecimiento de los principales mercados del
segmento alto de Estados Unidos de América y Canadd, impulsado principalmente por la recuperacién de sus
economias y un crecimiento en el mercado doméstico. El mercado objetivo del Hotel O&OM es el de la costa oeste
y medio oeste de Estados Unidos de América, que se encuentran dentro de un rango de dos horas de vuelo.

El trafico de pasajeros del aeropuerto internacional de Puerto Vallarta crecié 17.1% en 2014 y 14.9% en
2015, siendo el destino turistico de México con mayor crecimiento segin datos de la pagina de Internet del Grupo

Aeroportuario del Pacifico, S.A.B. de C.V. Esto permite tener buenos indicios de nuevo crecimiento para este
destino.

Recientemente, se ha observado una tendencia positiva del mercado de hoteles de lujo de playa, con una
demanda creciente mostrando poca sensibilidad a los altos precios de los hoteles de lujo. Considerando el reciente
desempefio del conjunto competitivo del Hotel O&OM, se puede evidenciar que este ha mejorado su desempefio en
ocupacion, ADR y RevPAR a enero de 2016 (si se lo compara con enero de 2014 has existido incrementos de 3.2%,
15.1% y 18.8%, respectivamente para cada variable).

Desempeiio del Conjunto Competitivo del Mercado de Alojamiento

Ocupacion  ADR %  RevPAR %
Aiio Mes  Ocupacion ADR RevPAR % Cambio  Cambio Cambio
2010 Enero 44 8% $849.80 $380.50 - = =
2011 Enero 47.8% $783.72 $374.85 6.8% -7.8% -1.5%
2012 Enero 48.5% $853.20 $413.80 1.4% 8.9% 10.4%
2013 Enero 571.7% $894.05 $515.51 18.9% 4.8% 24.6%
2014 Enero 63.6% $1,032.89 $657.20 10.3% 15.5% 27.5%
2015 Enero '
2016 Enero 65.6% $1,188.91 $780.50 - - -
Promedio 55.1% $957.49 $527.11 9.4% 5.4% 15.2%
Conjunto competitivo incluye: Rosewood Las Ventanas Al Paraiso Resort (71 Habtaciones), One & Only Palmilla (174 Habitaciones),
Hotel Capella Pedregal (111 Habitaciones), $t Regis Punta Mita Resort (120 Habitaciones), Four Seasons Resort Punta Mita (202 Habitaciones)

Fuente: JLL
1.- No existen datos desde octubre de 2014 a abril de 20135 debido a que Los Cabos fue golpeado por el huracan Odile.

Desempeiio del Conjunto Competitivo del Mercado de Alojamiento
Ocupacién % RevPAR %
Aiio Ocupacién ADR RevPAR Cambio ADR % Cambio Cambio
2009 40.6% $793.41 $321.91 - - -
2010 48.3% $732.98 $353.87 19.0% -7.6% 9.9%
2011 53.0% $698.55 $370.17 9.7% -4.7% 4.6%
2012 55.7% $727.71 $405.60 5.1% 4.2% 9.6%
2013 62.6% $774.44 $485.16 12.4% 6.4% 19.6%
YTD Agosto 2013 64.5% $748.02 $482.43
YTD Agosto 2014 ! 70.3% $836.07 $587.36 9.0% 11.8% 21.7%
Conjunto competitivo incluye: Rosewood Las Ventanas Al Paraiso Resort (71 Habtaciones), One & Only Palmilla (173 Habitaciones),
Hotel Capella Pedregal (105 Habitaciones), St Regis Punta Mita Resort (120 Habitaciones), Four Seasons Resort Punta Mita (173 Habitaciones)

Fuente: JLL

1.- Se consideran datos hasta agoste de 2014 debido a gque Los Cabos fue golpeado por el huracan Odile, afectando los mimeros considerablemente ¥ haciéndolas no comparables
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Se espera que |a ocupacion del One & Only Mandarina se pueda estabilizar en niveles atractivos tomando
en cuenta el indice de penetracion de mercado promedio de ocupacion de 101% que considera los indices de
penetracién de 5 hoteles operados por la marca One & Only en sus respectivos conjuntos competitivos con un rango
de variacion entre el 93% y 118%, segin datos de STR al 2015, El indice de penetracion corresponde a comparar el
desempefio de un hotel especifice con la media del desempefio de sus competitodores (competitive ser) usando como
referencia un indice de 100%. A modo de ejemplo, un indice de penetracion en ocupacién de 118% supone que el
hotel en cuestién tiene una ocupacidn de un 18% por encima de sus competidores. Segin datos de JLL, la ocupacion
promedio del conjunto competitive primario del One & Only Mandarina fue del 64.5% a agosto de 2013 y de 70.3%
a agosto del 2014 (se considera la ocupacion del 2014 hasta agosto debido a que en septiembre Los Cabos, Baja

California Sur fue golpeado por el huracan Odile lo cual afectd los nimeros considerablemente y no los hace
comparables).

Se espera que la ADR del One & Only Mandarina se pueda estabilizar en niveles atractivos tomando en
cuenta el indice de penetracién de mercado promedio de ADR de 183% que considera los indices de penetracion de
5 hoteles operados por la marca One & Only en sus respectivos conjuntos competitivos con un rango de variacion
entre el 155% y 231%, segin datos de STR al 2015. Segiin datos de JLL, la ADR promedio del conjunto
competitivo primario del One & Only Mandarina fue del EUA$748.0 a agosto de 2013 y de EUA$836.1 a agosto del
2014 (se considera ia ADR del 2014 hasta agosto debido a que en septiembre Los Cabos, Baja California Sur fue
golpeado por el huracan Odile lo cual afecta los ntimeros considerablemente y no los hace comparables).

Se espera que el RevPAR del One & Only Mandarina se pueda estabilizar en niveles atractivos tomando en
cuenta el indice de penetracién de mercado promedio de ocupacién de 184% que considera los indices de
penetracion de 5 hoteles operados por la marca One & Only en sus respectivos conjuntos competitivos con un rango
de variacién entre el 138% y 215%, segiin datos de STR al 2015. Seglin datos de JLL, el RevPAR promedio del
conjunto competitivo primario del One & Only Mandarina fue del EUA$485.2 en 2013 y era del EUA$587.4 a
agosto del 2014 (se considera e] RevPAR del 2014 hasta agosto debido a que en septiembre Los Cabos fue golpeado
por el huracén Odile lo cual afecta los niimeros considerablemente y no los hace comparables).

Consideramos que el Hotel O&OM tiene una atractiva relacién riesgo-rendimiento reforzada por los

operadotes hoteleros, arquitectos, administradores de activos, equipo de desarrollo e inversionistas estratdgicos del
proyecto.

Consideramos que los costos de desarrollo para el Hotel O&OM serdn favorables en comparacién con otros
proyectos similares en el mundo tomando en cuenta su ubicacidn y acceso. Por ejemplo, los costos de desarrollo de
hoteles del segmento alto en Los Cabos, Baja California Sur son mayores a los de un desarrollo en la Riviera Nayarit
tormando en cuenta que el acceso a Baja California Sur es dificil ya que es una peninsula. Los costos de desarrollo de
hoteles del segmento alto en las islas del Caribe también son sustancialmente mayores a los costos de desarrollo en
fa Riviera Nayarit tomando en cuenta la dificultad del acceso a dichos destinos.

La misma ventaja de los costos de desarrollo favorables se tendra para los costos de operacién debido al
facil acceso a la mano de obra para y a los distintos proveedores de materias primas para el hotel. Dicha ventaja
podria permitirle al Hotei O&OM tener una mayor rentabilidad que la de sus competidores ya que es posible que
cobre tarifas igual de altas con costos de operacién menores. Con base en el diferencial de tarifa y las ventajas antes
mencionada con respecto a los costos de operacion se espera que, una vez estabilizado, el One & Only Mandarina

pueda tener mejor rentabilidad que hoteles del segmento alto de ciudad como lo es el Hotel Four Seasons de la
Ciudad de México.

Consideramos que el Hotel O&OM tendrd una fuerte ventaja competitiva generada por el atractivo
inigualable del terreno [o cual permitird que todas sus habitaciones tengan vistas al mar combinadas con un paisaje
de la selva de Nayarit. Asimismo, estimamos que su costo por habitacién se encontrard dentro del rango de los
hoteles del segmento alto, definidos segin HVS a enero de 2015.
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s ¢4 EUAS
Edifitka y Mejoras  Honorarios de Consultores Pre Aperturay
Tipe Tierra deterrsno ¥y Otros. FF&E Capital de Trabajo Total
Min. Max. Min, Max, Min, Max, Min, Max. Min, Max. Hin. Max.
oz e
Heteles Econdmicos $6,500 531,700 $4L500  5103,700 $1,200  $13400 $5,400 $17.500 $1,400 37,100 $54,000 $166,200
Hoteles de Nivet Medio sin FEB $7.600 573,100 $57,700  5132,000 $2300 363000 56,600 528,200 $2,800 $26,500 573,500 $208,500
Hoteles de Larga Estancia $10,000 $47,600 $71,706  $168,200 $2,600  $86,700 58,300 $25,800 $2,900 $26,100 591,900 $264,700
Hoteles de Nivel Medic con FAB 510,000 $68,160 $8B60C  $187,300 $3.800  $53,000 $10,900 $39,200 $3,500 519,500 $111,000 $355,100
Hoteles con Servicio Completo 523,600 5324,900  $135,000  $408,300 4700 593300 23,200 557,500 $14,000 §88,100 $206,000 $7649,100
Hoteles de Lujo $45,700 $266,800 5234400  $635,300 §24,300  $120400 $37,900 513,300 519,100 $83,000 $513,600 51,005,500
Fuente. HVS @ Enere de 2015

Adicionalmente, Kerzner tiene un historial probade operando la marca “One & Only” en México, teniendo
como objetivo los mismos mercados del segmento alto en Estados Unidos de América.

En los ultimos afios se ha visto un gran interés por parte de inversionistas claves hacia la region dado su
alto potencial de crecimiento. Por ejemplo, de acuerdo a [a nota de prensa emitida por Strategic Hotels & Resorts y
reportes de analistas de Wells Fargo, en diciembre del 2013 Strategic Hotels & Resorts vendié a Cascade
Investments el hotel Four Seasons Punta Mita a un precio de EUA$170,000,000 equivalente a EUA$980,000 por
llave. Dicho hotel se encuentra a 25 minutos del Terreno OOM. Como parte de la transaccién también se vendi6 un
terreno ubicado en Punta Mita por EUA$30,000,000. Adicionalmente, se anuncid la apertura de un hotel de 120
habitaciones que serd operado bajo la marca W de Starwood Hotels & Resorts. Dicho hotel se esta desarrollando
dentro de un proyecto llamada Veneros a un costado de Punta Mita, sin embargo la marca W no es competidor
director del Hotel 0&OM. En septiembre de 20135, segin informacion de S&P Capital IQ, el grupo Strategic Hotels

& Resorts se vendié a Blackstone por EUA$5,896.4 millones, lo que representé un maltiple Valor de
Empresa/UJAFIDA de los (tltimo doce meses de 18.5x,

El Hotel O&OM es un active bajo denominacion del Dolar, es decir, todos los ingresos por cuartos estdn

denominados en Délares mientras que fa mayoria de los costos (excepto deuda/intereses y los pagos al operador)
estan denominados en Pesos, beneficidndose de 1a depreciacion del Peso frente al Ddlar.

El Hotel O&OM se podra ver beneficiado por la construccion de la autopista 1lamada “Jala-Compostela-
Las Varas-Puerto Vallarta” que es un tramo de 184 kilémetros que mejorara al acceso al proyecto. Dicho plan
carretero, junte con el libramiento de Guadalajara, Jalisco que estd construyendo Impulsora del Desarrollo vy el
Empleo en América Latina, S.A.B. de C.V., mejorardn el acceso por coche a toda la zona del Bajio que representa
un mercado de mas de 18 millones de habitantes. Adicionalmente, la distancia def aeropuerto al proyecto se reducird
de 45 minutos a 25 minutes. De acuerdo a la informacion piiblica que presentd el Informador con respecto a una
entrevista hecha a Gerardo Ruiz Esparza, Secretario de Comunicaciones y Transportes de la SCT, el primer tramo de

Jala a Compostela de 54 kilometros se encuentra terminado y la totalidad de la carretera quedara terminada en
diciembre del 2017.

Finalmente, es importante considerar también que Kerzner tiene un historial probado operando la marca

“One & Only” en México a través de su Hotel One&Only Palmilla en Los Cabos, teniendo como objetivo los
mercados de lujo en EUA.

Pdlizas de seguro
A continuacion se presenta una tabla en la que se listan todas las pélizas de seguro con las que cuenta el

Hotel Four Seasons. Es importante mencionar que Inalmex se encuentra en cumplimiento del contrato de gestion

con Four Seasons y del contrato de Crédito MetLife en cuanto a las pdlizas de seguro que se requiere tener
contratadas.
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Aseguradora Numero de Poliza Vencimiento

Poliza de la propiedad:

todo riesgo de incendio, Ace Seguros 01-60-0005597 01-abr-16
terremoto e inundacion.

Poliza de terrorismo. Aon RQI1500014 y RQ1500317 0Ol-abr-16

P6liza de proteccion

. AlIG 035-PBA-10000150-01 0l-nov-16
bancaria.

Poliza mundial corporativa:

péliza de crimen, poliza de

responsabilidad premium, Zurich Insurance
poliza extranjera WC Company
premiumy poliza EPL

premium

02-156-74-05 0l-nov-16

Magquinaria/calentador:

"todo riesgo" por pérdidas

fisicas o dafios, Aon 218238-1 0l-abr-16
inundaciones, terremotos,

calentador y maquinaria.

Poliza de responsabilidad

vl logal Ace Seguros 01-40-0042462 29-oct-16

Procesos judiciales, administrativos o arbitrales

Actualmente somos parte de ciertos procedimientos legales en México que surgen como parte del curso
ordinario de nuestro negocio y que consideramos son tipicos e incidentales en la operacién de nuestro negocio
incluyendo litigios en materia laboral. Ademas de lo descrito en el presente Reporte Anual, no somos parte de
procedimiento gubernamental, legal o arbitraje alguno (incluyendo procedimientos pendientes de resolucién) de los
cuales tengamos conocimiento que pudiéramos ser parte, o hayamos sido parte en el pasado reciente, que tenga o
pueda tener efectos significativos en nuestra posicién financiera.

La Sociedad no se encuentra en alguno de los supuestos establecidos en los Articulos 9 y 10 de la Ley de
Concursos Mercantiles y no espera ser declarada ni ha sido declarado en concurso mercantil

Acciones representativas del capital social

A la fecha del presente Reporte Anual, tenemos en circulacion (i) 70,644,878 acciones Serie “A”,
ordinarias, nominativas, sin expresion de valor nominal, representativas de la parte fija de nuestro capital social.

La Sociedad no mantiene posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados liquidables en especie

cuyo subyacente sean acciones de la propia Sociedad o certificados de participacién ordinarios sobre dichas
acciones.



Dividendos

El decreto y pago de dividendos se determina mediante el voto afirmativo de la mayoria de nuestros
accionistas reunidos en Asamblea Ordinaria de Accionistas con base en la recomendacion de nuestro Consejo de
Administracién. La recomendacion de nuestro Consejo de Administracién depende de diversos factores, como por
gjemplo, nuestros resultados de operacion, situacién financiera, requisitos de efectivo, estimaciones futuras, la
capacidad de nuestras subsidiarias de generar ganancias y liquidez para pagar dividendos, impuestos y los términos
y condiciones de nuestra deuda (o de nuestras subsidiarias) futura, los cuales podrian limitar nuestra capacidad de
pagar dividendos, segin lo determine nuestro Consejo de Administracién o nuestros accionistas.

De conformidad con la LGSM, la Sociedad unicamente podra repartir dividendos a sus accionistas con
cargo a utilidades retenidas arrojadas por los Estados Financieros que hayan side previamente aprobados por los
accionistas, siempre y cuando las pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores hayan sido restituidas ¢ absorbidas
mediante apliacién de otras partidas del patrimonio de la Sociedad. Asimismo, de las utilidades netas de la Sociedad,
debera separarse anualmente ¢l 5.0%, como minimo, para formar un fondo de reserva, hasta que diche fondo sea
equivalente al 20.0% del capital social de la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2015, el fondo de reserva de la
Sociedad ascendia a 0.05% del capital social de la Sociedad. El fondo de reserva debera ser reconstituido de la
misma manera cuando disminuya por cualquier motivo. Los fondos de reserva deben ser fondeados individualmente
por cada empresa y no de manera consolidada. El nivel de las utilidades disponibles para repartir dividendos se
calcula conforme a las NIIF. Es necesario que nuestras subsidiarias apliquen las ganancias correspondientes a sus
fondos de reserva legal antes de repartir dividendos.

En la Asamblea Ordinaria Anual de Accionistas se someten a la aprobacién de nuestros accionistas,
nuestros Estados Financieros anuales por el ejercicio anterior junto con los reportes preparados por el Consejo de
Administracion y el Presidentes de nuestro Comité de Auditoria y Practicas Societarias. Una vez que nuestros
accionistas han aprobado los Estados Financieros, y siempre y cuando existan utilidades y, en su caso, se hubieren
absorbido pérdidas respecto de ejercicios anteriores, determinan la distribucién de dividendos, con base en la
recomendacion de nuestro Consejo de Administracion.

A la fecha de este Reporte Anual, todas las acciones de nuestro capital social en circulacién al momento en
que se decreta un dividendo u otra distribucién tienen el mismo derecho de percibir el dividendo o distribucion que
sea decretado. Nuestros principales accionistas tienen influencia significativa respecto de las politicas de reparticién
de dividendos y otros temas relacionados con la distribucion de dividendos.

A la fecha, nuestro Consejo de Administracién y nuestros accionistas no tienen adoptada una politica de
reparto de dividendos especifica pero se espera poder realizar distribuciones anuales a los accionistas de la Sociedad
cuando el flujo de caja libre neto lo permita y cada vez que se enajenen activos de su portafolio.

Durante los afios 2015, 2014 y 2013, la Sociedad no realizé distribuciones de dividendos a sus accionistas,

No podemos asegurar que pagaremos dividendos en un futuro o, en su caso, ¢l monto de dichos dividendos.
Ver la seccitn “Factores de riesgo”.
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Reestructuraciones societarias

La Sociedad se constituy6 con la denominacién Servicios y Distribuciones Constructa, S.A. de C.V., de
conformidad con las leyes de los Estados Unidos Mexicanos, segin consta en la escritura piblica namero 38,487 de
fecha 28 de febrero de 2013, otorgada ante la fe del Lic. Jose Luis Villavicencio Castafieda, titular de la notaria
phblica niimero 218 del Distrito Federal, inscrita en el Registro Piiblico de la Propiedad ¥ de Comercio del Distrito
Federal, en el folio mercantil electrénico niimero 489,198-1, el dia 7 de marzo de 2013. Mediante escritura piblica
numero 113,760 de fecha 24 de junio de 2015, otorgada ante la fe del licenciado José Visoso del Valle, titular de la
notaria pablica nimere 92 del Distrito Federal, inscrita en el Registro Piblico de la Propiedad y de Comercio del
Distrito Federal, en el folio mercantil electrénico nimero 489,198-1, el dia 6 de agosto de 2015, se protocolizo el
acta de asamblea general extraordinaria de accionistas de la Sociedad de fecha 20 de mayo de 2015 en la cual se
acordd, entre otros asuntos, la adopcién de la modalidad de “sociedad andnima prometora de inversién™ y que la
Sociedad adoptara la denominacion social actual de “RLH Properties, S.A.P.1. de C.V.”.

Mediante escritura publica nimero 114,956 de fecha 29 de octubre de 2013, otorgada ante la fe del
licenciado Francisco José Visoso del Valle, titular de la notarfa plblica nimero 145 del Distrito Federal, inscrita en
el Registro Pablico de la Propiedad y de Comercio del Distrito Federal en el folio mercantil nimero 489,198-1 ¢l 4
de noviembre de 2015, se acordd, entre otros asuntos, llevar a cabo una oferta piblica primaria de suscripcion de
acciones, por lo que en consecuencia se aprobé (3) la adopcion de la modalidad de sociedad andnima promotora de
inversion bursatil de capital variable, (ii) la reforma integral de los estatutos sociales de la Sociedad, (iii) el aumento
de capital social de la Sociedad en su parte fija, ¥ (iv) la realizacién de la oferta piiblica y la inscripeién en el
Registro Nacional de Valores de las acciones ordinarias, nominativas, sin expresién de valor nominal, Serie “A”,
representativas de la parte fija del capital social de la Sociedad.

Programa de adopcion al régimen de sociedad andnima bursitil

La Sociedad es una sociedad andnima que ha adoptado la modalidad de promotora de inversion bursatil y,
por tante, requiere en términos de lo dispuesto por los articulos 19, fraccidn 1, inciso ¢}, y 20 fraccion I de la LMV,
establecer un programa en el que se prevea la adopcidn progresiva del régimen aplicable a las sociedades an6nimas
bursatiles dentro de un plaze de 10 afios o bien con anterioridad a dicho plazo, si el capital contable de la Sociedad,
al cierre del ejercicic de que se trate, supera el equivalente en moneda nacional de doscientos cincuenta millones de
unidades de inversidn de acuerdo con los Estados Financieros anuales, auditados o dictaminados respectivos.

La Sociedad presentard a la BMV a mds tardar el 30 de junio de cada afio un informe sobre el grado de

avance y cumplimiento de su programa de adopcidn progresiva al régimen aplicable a las sociedades andnimas
bursatiles.

El programa serda implementado por la Sociedad con base en sus requisitos institucionales y en los
requerimientos de los tenedores de las Acciones.

A la fecha la Sociedad cuenta con el gobierno corporative descrito en la seccidn “Administracién
Administradores y Accionistas” por lo que su grado de avance del programa de adopeidn al régimen de “sociedad
andnima bursatil” es el que se describir a mayor detalle en esa seccion.

La Sociedad debera adoptar la modalidad de “sociedad andnima bursatil” (i) en un plazo maximo de 10
ailos contado a partir de que surta efectos la inscripeidn de las acciones representativas del capital social de la
Sociedad en el RNV, o (ii) con anterioridad al plazo de 10 afios antes sefialado, si (a) el capital contable de la
Sociedad al cierre del ejercicio de que se trate supera el equivalente en moneda nacional de 250 millones de
unidades de inversién de acuerdo con los Estados Financieros anuales, auditados o dictaminados respectivos, o (b) la
Sociedad adquiere 9 hoteles adicionales al Hotel (directamente a través de afiliadas).

La Sociedad adoptard un programa en el que se prevea la adopcidn progresiva del régimen aplicable a las
“sociedades andnimas bursitiles” en un plazo de 10 afios contado a partir de que surta efectos la inscripcién de las
acciones representativas del capital social de la Sociedad en el RNV. Dicho programa debera cumplir los requisitos
que establezca el Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de Valores, Seré causa de cancelacion de la inscripcion
en el RNV de las acciones representativas del capital social de la Sociedad el incumplimiento grave al programa,
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supuesto en el cual la Sociedad, previo a la cancelacion de la inscripcion, estard obligada a realizar una oferta
piiblica de adquisicién dentro de los 180 dias naturales siguientes a la fecha en que sea requerida por la CNBV, o
bien cuando concluya el plazo del citado programa, lo que acontezca primero. Hasta en tanto no se realice la oferta
publica antes mencionada, la CNBV podra decretar, como medida precautoria, la suspension de 1a inscripcién de las
acciones de la Sociedad en el RNV a efecto de evitar que se produzcan condiciones desordenadas en el mercado.

A continuacion se presenta el grado de avance de adopcion al régimen de sociedad anénima bursatil:

Concepto

Sociedad
Anénima
Promotora de
Inversion Bursatil

Sociedad Andénima
Bursatil

Grado de avance o
estado actual

Requisitos de gobierno corporativo:

1 Consejeros

independientes

2 Comité de
practicas
societarias

3 Comité de
auditoria

4 Consejeros

independientes en

los comités

5 Comisario

Se requiere un
consejero
independiente.

Requerido.

Opcional.

El comité de
préacticas societarias
debe estar presidido
por un consejero
independiente.

Opcional, en caso

Se requiere que el 25%
de los miembros del
consejo sean
independientes.

Requerido.

Requerido.

Los comités que ejerzan
las funciones de practicas
societarias y de auditoria
deben integrarse
exclusivamente con
consejeros
independientes y por un
minimo de tres miembros
designados por el
Consejo. Tratandose de
sociedades anonimas
bursatiles que sean
confroladas por una
persona o grupo de
personas que tengan el
50% o més del capital, el
comité de practicas
societarias se integrara
cuando menos, por
mayoria de consejeros
independientes siempre
que dicha circunstancia
sea revelada al piblico.

No requerido.

A la fecha se cuenta
con 2 consejeros
independientes.

A [a fecha se cuenta
con un Comite de
Auditoria y Précticas
Societarias.

A la fecha se cuenta
con un Comité de
Auditoria y Précticas
Societarias,

A la fecha, el Comité
de Auditorfa y
Practicas Societarias
cuenta con 2
miembros
independientes.

No cuenta con un



Concepto

Sociedad
Andnima
Promotora de

Sociedad Andnima
Bursatil

Inversion Bursatil

Grado de avance o
estado actual

de contar con un
comité que realice
las funciones de
auditoria.

Requisitos de [istado en ia BMV:

1

Historial de
operacion

Capital contable

Situacion
financiera

Numero minimo
de titulos objeto
de inscripcion y
precio minimo

Porcentaje del
capital a ser
colocado entre el
gran plblico
inversionista

Numero minimo
de inversionistas

Criterios de
distribucién

2 afios

El equivalente a 12
millones de UDIs
segiin Circular
Unica o 15 millones
de UDIs segiin
Reglamento Interior
de la BMV.

La suma de
resultados de los
tltimos 2 ejercicios
arroje utilidades
operativas.

Por lo menos 10
millones de titulos,
a un precio que no
sea inferior al
importe de una UDI
por valor.

No aplica para este
tipo de sociedad.

No se establece
minimo bajo la
Circular Unica. Se
establece un
minimo de 20 bajo
el Reglamento
Interior de la BMV.

50% entre personas
que adquieran
menos del 3% y
ninguna persona
podrd adquirir mas

3 afios

El equivalente a 20
millones de UDIs.

La suma de resultados de
los dltimos 3 ejercicios
arroje utilidades
operativas.

Idem.

15% del capital pagado.

200

Idem.

26

comisario pues se
cred el Comité de
Auditoria y Practicas
Societarias.

RLH se constituyd el
28 de febrero de
2013.

Se cumplira dentro

de los siguientes 10
afios.

Se cumplira
peridédicamente.

Cumplido.

El porcentaje
colocado excede del
15%.

Se cumplira
periddicamente.

Cumplido.



Concepto

Sociedad
Anénima

Promotora de
Inversion Bursatil

Sociedad Andénima
Bursatil

Grado de avance o
estado actual

8 Gobierno
corporativo

9 Grado de adhesion
al cédigo de
mejores practicas
corporativas

10 Informe al
Consejo de
Administracion de
las
responsabilidades
de la inscripcién
de los valores en
el listado de la
BMYV y de manera
periodica sobre el
cumplimiento de
las disposiciones
legales aplicables

Requisitos de informacion:

1 Presentacién de
informacion
financiera en la
solicitud de
autorizacion para
la inscripcion de
los valores

2 Obligaciones de
reportar

.}
Yt

Informacion anual
{(a) El tercer dia
habil inmediato
siguiente a la
fecha de
celebracion de la

del 40%.

Los estatutos
sociales deberdn
ajustarse a fos
principios de
gobierno
corporative
sefialados en la

LMYV para este tipo

de sociedad.

No se requiere
presentar el
informe,

Informe debe
presentarse por el
Secretario del
Consejo de
Administracion.

Aquellos relativos a

los altimos 2

gjercicios fiscales,

Informe y opinién
referida en el Art.

28 fr. IV LMV,

{inicamente en caso

de adopcidn del

Idem.

Informe debe presentarse
ala BMV y al piblico
inversionista.

Idem.

Aquellos relativos a los
tltimos 3 ejercicios
fiscales,

Informe y opinién
referida en el Art. 28 fr.
IV LMV.

Cumplido.

Se cumplira
periédicamente.

Se cumplira
conforme a los
requisitos legales.

Se presenta para los
altimos 2 ejercicios
fiscales.

Se cumplira
conforme a los
requisitos legales.



Concepto

Sociedad
Andénima
Promotora de
Inversién Bursatil

Sociedad Andnima

Bursatil

Grado de avance o
estado actual

asamblea general
ordinaria de
accionistas que
resuelva acerca de
los resultados del
gjercicio social,
que debera
efectuarse dentro
de los 4 meses
posteriores al
cierre de dicho
gjercicio:

régimen de
sociedad andnima
bursatil o en caso
de que yano se
cuente con la figura
del comisario, 0 en
su caso, informe del
Consejo de
Administraciona la
Asamblea General
Ordinaria de
Accionistas que
resuelva acerca de
los resultados del
ejercicio social, e
informe del comité
de practicas
societarias.

Estados Financieros Idem
anuales o sus

equivalentes, junto

con el dictamen de
auditoria externa.

Comunicacion Idem
suscrita por el
Secretario del
Consejo de
Administracién, en
la que manifieste el
estado de
actualizacién que
guardan los libros
de actas de
Asambleas de
Accionistas, de
sesiones del
Consejo de
Administracidon, de
registro de acciones
y, tratdndose de
sociedades
andnimas de capital
variable, el libro de
registro de
aumentos y
disminuciones del
capital social.

Carta de Idem
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Se cumnplira
conforme a los
requisitos legales.

Se cumplird
conforme a los
requisitos legales.

Se cumplira



Concepto

Sociedad
Andnima
Promotora de
Inversién Bursatil

Sociedad Andénima
Bursaftil

Grado de avance o
estado actual

22

{b) A mas tardar el
30 de abril de cada
afio:

independencia del
auditor externo
referida en el Art.
84 de 1a Circular de
Emisoras.

Reporte anual Idem,
correspondiente al

egjercicio social

inmediato anterior.

Informe sobre el
grado de avance y
cumplimiento a sus
programas de
adopceion
progresiva al
régimen aplicable a
las sociedades
andnimas
bursatiles.

No aplica.

Informacidn trimestral

Sociedades
Anénimas
Bursatiles: {(a)
Dentro de los 20
dias habiles
sigujentes a la
terminacion de
cada uno de los
primeros
trimestres del
gjercicio social y
dentro de los 40
dias habiles
siguientes a la
conclusion del
cuarto trimestre.

Sociedades
Andnimas
Promotoras de
Inversion Bursatil:
dentro de los 20
dias habiles
siguientes a la
conclusidon del
mes de junio y
dentro de los 40
dias habiles

Estados
Financieros, asi
como la
informacién
econdmica,
contable y
administrativa que
se precise en los
formatos
electrénicos
correspondientes,
comparando cuando
menos las cifras del
trimestre de que se
trate con los
Estados Financieros
del gjercicio
anterior de
conformidad con la
normatividad
contable aplicable.
Dichos formatos
electrénicos
deberian contener
una actualizacién
del reporte anual o
del prospecto de
colocacidn en caso

Idem.
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conforme a los
requisitos legales.

Se cumplira
conforme a los
requisitos legales.

Se presentara
conforme a los
requisitos legales.

Se cumplira
conforme a los
requisitos legales.



Concepto

Sociedad
Anénima
Promotora de
Inversion Bursaitil

Sociedad Anénima
Bursitil

Grado de avance o
estado actual

siguientes a [a
conclusion del
mes de diciembre.

de que a la fecha de
presentacién de
divulgacién de la
informacidn
financiera antes
mencionada, la
emisora no contara
con [a obligacidn de
publicar dicho
reporte relativo a
los comentarios y
analisis de la
administracion
sobre los resultados
de operacion y
situacion financiera
de la emisora. La
informacion
correspondiente al
cuarto trimestre
tendra caracter
preliminar, en la
inteligencia de que
una vez que se
cuente con los
Estados Financieros
dictaminados, se
enviard la
informacién de este
periodo con cifras
dictaminadas en los
formatos
electronicos
correspondientes,
Adicionalmente,
deberdn presentar
una constancia
suscrita por el
director general y
los titulares de las
areas de finanzas y
juridica, o sus
equivalentes, de la
emisora, en sus
respectivas
competencias, en la
que se identifique el
periodo al que
corresponde la
informacion
trimestral.
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Concepto

Sociedad
Anénima
Promotora de
Inversion Bursitil

Sociedad Andnima

Grado de avance o
estado actual

2.3 Informacion juridica

(a) El diade su
publicacion:

(b) El dia habil
inmediato
siguiente al de
celebracion de la
asamblea de que
se trate:

La convocatoria a Idem.

las asambleas de
accionistas, asi
como a las
asambleas de
obligacionistas y
tenedores de otros
valores. El orden
del dia respectivo
deberd especificar
de manera clara
cada uno de los
asuntos que van a
tratarse en la
asamblea.

Resumen de los
acuerdos adoptados
en la asambiea de
accionistas que se
celebre en
cumplimiento a lo
dispuesto por el
articulo 181 de la Ley
General de
Sociedades
Mercantiles, que
incluya expresamente
la aplicacion de
utilidades y, en su
caso, el dividendo
decretado, nimero
del cupén o cupones
contra los que se
pagara, asi como
lugar y fecha de
pago.

Resumen de los
acuerdos adoptados
en asambleas de
accionistas distintas a
las mencionadas en el
inciso anterior, asf
como de las
asambleas de
obligacionistas v
tenedores de otros
valores.
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[dem.

Idem.

Se cumplird
conforme a los
requisitos legales.

Se cumplird
conforme a los
requisitos legales.

Se cumplird
conforme a los
requisitos legales.



Concepto

Sociedad
Andénima
Promotora de
Inversidn Bursatil

Sociedad Andnima
Bursatil

Grado de avance o
estado actual

{(c) Dentro de los 5
dias habiles
siguientes a la
celebracién de la
asamblea de
accionistas, de
obligacionistas o
de tenedores de
otros valores,
segln
corresponda:

{d) Con cuando

Copia autentificada
por el secretario del
consejo de
administracion de ia
Emisora o por
persona facultada
para ello, de las actas
de asambleas de
accionistas,
acompafiada de la
lista de asistencia
firmada por los
escrutadores
designados al efecto,
indicandose el
namero de acciones
correspondientes a
cada socio y, en su
caso, por quien esté
representado, asi
como el total de
acciones
representadas.

Copia autentificada
por el presidente de la
asamblea, de las actas
de asambleas
generales de
obligacionistas y
tenedores de otros
valores, acompafiadas
de lalista de
asistencia firmada por
los obligacionistas y
tenedores de los
valores o sus
representantes y por
los escrutadores
designados al efecto,
indicando el nimero
de valores
correspondientes a
cada obligacionista o
tenedor de valores,
asi como el total de
los valores
representados.

Aviso a los
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Idem.

Idem,

Idem.

Se cumplira
conforme a los
requisitos legales.

Se cumplirad
conforme a los
requisitos legales.

Se cumplira



Concepto

Sociedad
Andnima
Promotora de
Inversion Bursatil

Sociedad Anonima
Bursatil

Grado de avance o
estado actual

menos 6 dias
habiles previos a
que inicie el plazo
en el que se
pretenda llevar a
cabo el acto a que
se refiere cada uno
de los avisos
siguientes

{e) A mds tardar el
30 de junio de
cada 3 afios:

accionistas para el
ejercicio del derecho
de preferencia que les
corresponda, con
motivo de aumentos
en el capital social y
la consecuente
emisidn de acciones
cuyo importe deba
exhibirse en efectivo.
Aviso de entrega o Idem.
carje de acciones,
obligaciones y otros
valores.

Aviso para el pago de  Idem.
dividendos, en el que
deberd precisarse el
monto y proporciones
de éstos 0, en su caso,
pago de intereses.
Cualquier otro aviso Idem.
dirigido a los
accionistas,
obligacionistas,
titulares de otros
valores o al piiblico
inversionista.

La protocolizacion de  Idem.
la asamblea general

de accionistas en la

que se hubiere

aprobado la compulsa

de los estatutos

sociales de la emisora

con los datos de

inscripcién. En el

supuesto de que en el

periodo de 3 afios a

que se refiere esta

fraccién no se

realicen cambios a

los estatutos sociales

de la emisora de que

se trate, respecto de

la Gktima compulsa
presentada, se debera
proporcionar
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conforme a los
requisitos legales.

Se cumplira
conforme a los
requisitos legales.

Se cumplird
conforme a los
requisitos legales.

Se cumplira
conforme a los
requisitos legales.

Se cumplird
conforme a los
requisitos legales.



Concepto

Sociedad Sociedad Anénima
Anbénima Bursatil
Promotora de
Inversion Bursatil

Grado de avance ¢
estado actual

Gnicamente una copia
autentificada por el
secretario del consejo
de administracién de
los estatutos sociales
de la emisoraen la
que se haga constar
que no sufrieron
modificacion alguna
en dicho periodo.
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3. INFORMACION FINANCIERA
Informacién financiera seleccionada

Las tablas incluidas en la presente Seccidn presentan nuestra informacién financiera y operativa
seleccionada y nuestra situacién financiera proforma que proviene de los Estados Financieros Consolidados
Auditados y la Informacidn Financiera Proforma a las fechas y por los periodos que se indican. Esta informacion
debe ser leida junto con y estd calificada por completo por referencia a los Estados Financieros Consolidados
Auditados y la Informacién Financiera Proforma, incluyendo sus notas y la seccién “Comentarios y analisis de la
administracion sobre los resultados de operacion y situacion financiera” de este Reporte Anual.

Los Estados Financieros Consolidados Auditados y la informacion contenida en los mismos no son
indicativos de nuestros resultados de operacidn futuros o de nuestra situacicn financiera futura.

Los Estados Financieros Consolidados Auditados han sido preparados de conformidad con las NIIF.

El estado consolidado de resultados integrales de la Sociedad por el periodo comprendido del 28 de febrero
de 2013 (fecha de constitucion de la Sociedad) al 31 de diciembre de 2013 muestra unicamente los resultados
consolidados aportados por Inalmex desde el 15 de mayo de 2013, fecha en que la Sociedad adquirié acciones
representativas del capital social de Inalmex. De haberse consolidado Inalmex desde el [ de enero de 2013, el estado
de resultados integrales mostraria los resultados consolidados como se muestra en la columna “cifras ajustadas no
auditadas”, Esta informacion se presenta finicamente para mostrar la tendencia que habrian tenido los resultados de
1a entidad. No obstante lo anterior, el estado consolidado de resultados integrales al 31 de diciembre de 2013 pudiera

no ser un indicativo de la tendencia de los resultados de [a Sociedad y no es comparable el estado consolidado de
resultados integrales de ejercicios completos posteriores.

Factores que afectan significativamente la comparabilidad de los datos presentados

El 15 de mayo de 2013, la Sociedad adquirié por medio de Inversion Hotelera Reforma 500, S.L. (empresa
que cambié de denominacidn social a IHRF500 México, S. de R.L. de C.V. y actualmente estd fusionada con
Inalmex) el 66.67% de las acciones representativas del capital social de Ruwoja mediante la celebracion de un
contrato de compraventa. A esa fecha, Ruwoja era propietaria de Inalmex en un 99%, por lo que Inversion Hotelera
Reforma 500, S.L. se convirtio en la duefia indirecta del Hotel Four Seascns.

El 30 de diciembre de 2013, mediante escritura de fusidn, Inversion Hotelera Reforma 500, S.L. y Ruwoja
acordaron fusionarse, subsistiendo Inversidn Hotelera Reforma 500, S.L., por lo que a partir de esa fecha Inversidn
Hotelera Reforma 500, S.L. adquirio la totalidad de los activos y asumid la totalidad de los pasivos y capital
contable de Ruwoja, dejando esta (iltima de existir como entidad legal.

El 9 de junio de 2014, IHRF500 México, S. de R.L. de C.V. y la Sociedad firmaron un contrato de
compraventa de acciones mediante el cual la Sociedad adquirié el 99.99% de las acciones representativas del capital
social de SHH. Mediante escritura de fusién de fecha 25 de junio de 2014, se acordd la fusidn de Inalmex, como
fusionante, e IHRF 500 México, 8. de R. L. de C.V., como fusionada, subsistiendo Inalmex.

Derivado de lo anterior, el estado consolidado de resultados integrales de la Sociedad por el periodo
comprendido del 28 de febrero de 2013 (fecha de constitucién de la Sociedad) al 31 de diciembre de 2013 muestra
Unicamente los resultados consolidados aportados por Inalmex desde el 15 de mayo de 2013, fecha en que la
Sociedad adquirid acciones representativas del capital social de Inalmex. Como resultado de lo anterior, el estado

consolidado de resultados integrales al 31 de diciembre de 2013 pudiera no ser un indicativo de la tendencia de los
resultados de la Sociedad,

El activo operative descrito en los Estados Financieros Consolidados Auditados es el Hotel Four Seasons,
por lo que los balances y los estados de resultados de los Estados Financieros Consolidados Auditados corresponden
sustancialmente al balance y estado de resultados del Hotel Four Seasons. Para efectos de lo anterior, se presenta
mds adelante la UAFIDA Recurrente eliminando gastos corporativos no recurrentes de la Sociedad, asi como gastos
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corporativos no recurrentes del Hotel Four Seasons para presentar una UAFIDA que refleje la operacién del Hotel
Four Seasons.

El 5 de noviembre de 20135, la Sociedad realizé la Oferta Pablica Inicial, obteniendo recursos netos por un
valor total de $433,740,810.00,

Factores o acontecimientos inciertos que pueden hacer que la informacién financiera presentada no
sea indicativa del desempeiio futuro

Nuestra Informacion Financiera Proforma fue preparada con base en los Estados Financieros Consolidados
Auditados y se basa en informacion disponible y ciertas presunciones que consideramos razonables, sin embargo,
dichas presunciones estin sujetas a cambios y es posible que dichos cambios pudieran ser materiales. Nuestra
Informacion Financiera Proforma se presentan para fines informativos Unicamente y no pretendemos que refleje los
resultados operativos como si la aportacién del Terreno OOM y la capitalizacién de las inversiones realizadas para
el disefio y contruccién del hotel hubieran surtido efectos en la fecha de la Informacion Financiera Proforma y

tampoco representa una proyeccion de nuestros resultados operativos para periodos futuros o la situacién financiera
para cualquier fecha futura.

Los estados consclidados de situacidn financiera proforma al 31 de diciembre de 2015 han sido preparados
con el dnico objetivo de presentar la situacién financiera consolidada proforma como si los hechos que se
mencionan a continuacion hubieran ocurrido el 31 de diciembre de 2015:

s Aportacién del Terreno OOM de aproximadamente 34 hectdreas para la construccion del Hotel 0&OM con
un valor de $249.0 millones, considerando un tipo de cambio de $16.00 por Délar.

s  Capitalizacion de las inversiones realizadas para el disefio y construccion del hotel al 31 de diciembre de
20135, erogadas durante el periodo comprendido del 1 de enero de 2014 al 31 de diciembre de 2015, las
cuales ascienden a $56,429,075.

La Informacion Financiera Proforma se presentan para fines informativos v no pretenden reflejar los
resultados operativos como si la aportacion del Terreno OOM, asi como la capitalizacién de las inversiones
realizadas para el disefio v construcciéon de dicho hotel, hubieran surtido efectos a la fecha de la Informacién

Financiera Proforma y tampoco pretenden presentar una proyeccidn de la situacién financiera ni de los resultados de
operacion para periodos futuros.

El estado conselidado de resultados integrales de la Sociedad por el periodo comprendido del 28 de febrero
de 2013 (fecha de constitucién de la Sociedad) al 31 de diciembre de 2013 muestra Unicamente los resultados
consolidados aportados por Inalmex desde el 15 de mayo de 2013, fecha en que la Sociedad adquirié acciones
representativas del capital social de Inalmex. De haberse consolidado Inalmex desde el 1 de enero de 2013, el estado
de resultados integrales mostrarfa los resultados consolidados como se muestra en la columna “cifras ajustadas no
auditadas”. Esta informacién se presenta unicamente para mostrar la tendencia que habrian tenido los resultados de

la entidad. No obstante lo anterior, ¢l estado consolidado de resultados integrales al 31 de diciembre de 2013 pudiera
no ser un indicativo de la tendencia de los resultados de la Sociedad.
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RESUMEN DE INFORMACION DEL ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS INTEGRALES:

Inpresos por renta habitaciones
Ingresas por alimentos y bebidas
Otros ingreses hoteleros

Ingresos por servicios

Gastos administratvoes y operalivos recumentes

Costos y gastos de alimentos y bebidas
Costos ¥ gastos de habitaconcs
Depreciacion y amortizacion
Gastos operativos No recuwmentes
Predial
Seguros
Gastos corporativos
Ctros Ingresos

Utilidad Qperacion

Costa integral de Financiamiento:
Ingresos Financieros
Ingresos Financieros - Int¢reses ganados
Ingresos Finangicros - Utilidad canmbiana
Costos Financicros
Costos Financieros - Intereses pagados
Intereses y costos Enancieros
Costo {inanciero de fas acciones preferentes

Costos Firancieros - Pérdida cambiaria

Pérdita antes de impucstos a la utilidad

Impuestos a fa utilidad

Pérdida integral neta

Doce meses al 31 de diciembre de

2013
2015 2014 2013(%) _‘?;::':i:‘ ne
{en miles de Ps.) {en miles de Ps.}

235,822 213,694 123,072 194,574
119,973 137,429 90,018 136,399
26979 25,313 10,461 20,218
382,774 376,436 223,551 351,191
(147,520) (139,523) (62,392) (£22.480)
(71,965) (79,052) 149,094 {76,187
(39.362) (38,818) (22,517) (36,024
(35.086) (22,550) {17,352) (27.732)
(12,624) (26,503) (31,034 (41,743)
(6.183) (6,276} (3.446) (5.525)
(4,938) (5.068) (5.290) (6,402)

(4,020} . - -

6,639 - - -
67,715 58,626 32,426 35,098
19,698 10,061 1,513 14,451
2,030 1,100 431 3.463
17,668 8,961 1,082 10,988
(237.995) (141,874 (78,106) (70,654)
(0,883} (51,582) (33.127) (40,269)
(54,748) (53,055) (21,722) (28,864)
{26,137 {18.,526) (11.405) (11,405}
{157,112) (90,292) (44,979) (30,385
(218,297 (131,813) (76,593) (56,203)
(150,582) (73,187) (44,167) (21,105)
53,233 11.819 ©.919) (15.421)
(97,349) (61,368) (51,086) (36,526)

(") Cifras que sdle considerar un periodo de sivte punto cinco meses de operacian det Hotel Four Seasons (adquirido ¢l $5 de mayoe do 2013),

(**} Corresponde a cilras ajustadas no zuditadas del estado de

epora de 2013,

iderando fas of
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RESUMEN DE INFORMACION DEL ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA

Actives
Activo circulante:
Efectivo y equivalentes de efectivo
Cuentas por cobrar
inventarios-neto
Total de activo circulante

Iniebies, mobifiario y equipo
Crédito mercanti)

Otros activos- aeto

Total de activos

Pasive y capital contable
Pasivo a corto plazo:
Porcién a corto plazo de los préstamos bancarios
Provecdores
Partes relacionadas
Participacion de los trabaiadores en las utilidades
Iimpuestos por pagar
Cuentas por pagar y gastes acumulados
Total de pasivo circulanie

Pasivo a largo plazo:
Préstamos bancarios a largo plazo
Impuestos diferidos
Pasivo por acciones preferentes redimibles
Beneficios a los empleados
Total dz pasivo a largo plazo
Totai de pasivo

Capital contable:
Capital social
Otras cuentas de capital
Dreficit
Total de capital contable

Total de pasive y eapital contable

(*) Cifras proforma no auditadss gue redlcjan [s miquisicidn ded Terrean QOM.

Afos terminados el 31 de diciembre de

2015
Proforma(*) 2015 2014 2013
(en miles de Ps.)
535,329 555,529 132,264 85,326
42,914 42914 35991 23,973
3 836 2.856 2418 2,165
581,099 581,099 170,673 111,464
1,798,252 1,492,809 1,386,573 1,359,839
42,984 42,984 42,984 42,984
47,934 47,934 50,554 51,330
2,470,269 2,164,826 1,650,784 1,565,617
2,866 22,866 9,657
2,239 12,239 8,897 3,798
- 427 379
414 414 475 240
4,695 4,695 6,548 9215
46,901 46,501 36,717 34,483
87.115 87.115 62,721 48.115
1,040,895 1,040,395 801,455 692,456
247,133 247,733 302,118 315,440
190,135 190,135 187.240 181,849
2.564 2.564 2413 2288
1,481,327 1481.527 1293224 1.192.033
1.568,442 1.568.442 1,355,945 1,240,148
1,124,326 818,883 402,731 374,252
(17,259) (17,259)
(205.240) {205.240) (107.892) (48.783)
901.827 ' 596,384 294,839 325.469
2,470,269 2,164,826 1,650,784 1565617
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OTRA INFORMACION FINANCIERA CON CIERTA INFORMACION AJUSTADA NO AUDITADA

Doce meses a 31 de diciembre de

2015 2014 2013(*} 2013
Ajustada no
auditndas**!
(en miles de Ps.) {en miles de Ps.)
UAFIDA Recurrente” 108,786 107,679 80,812 104,573
Deuda neta ajustada™ UAFIDA Recurreme'” 49 6.3 7.5 38
UAFTDA Recurrente’ *Gastos de intereses 2.0 33 37 36

(*) Cifras que sélo consideran un peeiodo de siete punto cince meses de eperacin del Hotel Four Seasons (adquirido of 15 de mayo del 2013),

{**} Corresponde a cifias aj das ne auditadas del estado de resuliades integrales cansiderande Ias operaciones del Hotel Four Seasens como si In adquisicion se hubiese llevado a cabe desde of
I de enero de 2013.

(1} Definimos la UAFIDA Recurrente como utilidad antes de gastos financieros, impuestos, depreciacion y amortizacién, ajustada por los gastos
operativos no recurrentes, rubros detallados en tas notas 9, 10 y 18 de los Estados Financieros Consolidados Auditados. Cafculamos la UAFIDA
Recurrente considerando la utilidad de operacion mds depreciacién, amortizacidn y gastos operativos no recurrentes. Utilizamos este clculo como un
indicader de nuestros resultados operativos y situacion financiera; sin embargo, no debe ser considerada, de forma aistada, como una altermativa a nuesira
utilidad neta, como un indicador del desempefio operativo o como un sustituto para el andlisis de flujos de operacién como una medida de liquidez, segiin
los ntismos se reportan bajo las NIIF debido a que, entre otras cosas:

*  norefleja la depreciacion y amortizacién de nuestros activos operativos;
. no refleja nuestros gastos en intereses;
+  norefleja impuestos sobre la renta en efectivo que debamos pagar o acreditar; y

. no refleja nuestros gastos en efectivo o requisitos futuros de efectivo para gastos o nuestras necesidades o gastos de capital de trabajo ni
tampoco refleja pagos de deuda,

En virtud de lo anterior nuestra medicion de la UAFIDA Recuirente no debe considerarse como una medida discrecional del efectivo a nuestra disposicién
para invertir en el crecimiento de nuestro negocio o como una medida del efectivo que estard disponible para hacer frente a nuestras obligaciones. La
UAFIDA Recurrente no es una medida financiera reconocida bajo fas NIIF y puede no ser comparable con medidas similares presentadas por otras
compafiias, toda vez que no todas tas empresas utilizan la misma férmula para el caleulo de la UAFIDA Recurrente. Derivado de lo anterior usted deberd
considerar principalmente nuestros sesultados bajo las NHF y utilizar nuestra medicién de UAFIDA Recurrente solamente como informacion
complementaria,

A continuacién se presenia el cileulo de nuestra UAFIDA Recurrente para los periodos presentados:

UAFIDA RECURRENTE
Doce meses &l 31 de diciembre de
2015 2014 2013(%) 2013
Ajustada no
auditadal**}
(en miles de Ps.) (cn miles de Ps,)
Utilidad de operacién 67,7115 58,626 32426 35,098
Depreciacion y amortizacion 35,086 22,550 17,352 37,732
Gastos e ingresos operativos no recurmentes 5985 26,503 31,034 41,743
UAFIDA Recurrente 108,786 107,679 80,812 104,573

{*} Cifras que séle consideran un periodo de siete punto cineo meses de operacion del Hotel Four Seasons (adquirido of [5 de mayo del 2013},

{**) Corresponde  cifras ajustadas no auditadas del estado de resubtados infegrales id: io 1as operzciones det Hotel Four Seasons como si 1a adquisicion se ubiese llevado a cabo desde ol
1 de enero de 2013,
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(2) La Deuda Neta Ajustada representa nuestra deuda a largo v corto plazo (incluyendo la porcién de intereses devengados y no pzgados) menos el
efective y equivalentes a efectivo. Las medidas de deuda neta ajustada pudieran no ser comparables a ofras medidas similares wtilizadas por otras
empresas. La deuda nefa ajustada no es una medida que sea presentada de conformidad con las NIIF y no pretendemos que dicha medida represente
“deuda” en términos de las NIIF. La deuda neta ajustada no deberd ser considerada como una alternativa al concepto de “deuda™ ni a ningiin otro concepto
gue sea calculado de conformidad con las NITF, Consideramos que la denda neta, la cual es una medida que no se calcula conforme a las NIIF, presenta
informacion util para los inversionistas para medir nuestras obligaciones de deuda. La siguiente tabla muestra una conciliacién a las fechas ahi indicadas:

DETERMINACION DE LA DEUDA NETA AJUSTADA

Al 31 de diciembre de
2015 2014 2013

(en miles de Ps.)

Porcidn a corto plazo de los préstamos bancarios 22,866 9,657 -

Préstamos bancarios a largo plazo 1,040,895 801,453 692,456
Deuda Total Ajustada 1,063,761 811,110 692,456

Menos: Efectivo y equivalentes de efectivo {535,329) (132,264) (83,326)
Peuda Neta Ajustada 528,432 678,846 607,130
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RESUMEN DE INFORMACION DEL ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA
PROFORMA Al 31 DE DICIEMBRE DE 2015

Cifras Ajustes Cifras
Base Proforma proforma(*)
{en miles de Ps.)
ACTIVO
Circulante
Bancos 335,329 335,329
Clientes y documento por cobrar 42,495 42,495
Partes relacionadas 419 419
Enventario 2,856 2,856
581,099 - 581.099
No Circulante
Terrenos 955,265 305,443 1,260,708
Inmuebles, mobiliario y equipo 537,544 537,544
Crédito mercantil 42,984 42,984
Otros activos 47,934 47,934
1,583,727 305,443 1,889,170
Total Active 2,164,826 305,443 2,470,269
PASIVO
A cortg plazo
Porcion a corto plazo del prestamo a largo plazo 22,866 22,366
Proveedores 12,239 12,239
Otras cuentas por pagar 46,901 46,901
Impuestos por pagar 4,693 4,695
PTU Por pagar 414 414
87.115 - 87.115
A largo plazo
Prestamo Metlife Largo Plazo 1,040,895 1,040,895
Impuestos diferidos 247,733 247,733
Pasivo por acciones preferentes redimibles 190,135 190,135
Beneficios a los empleados 2,564 2,564
1,481,327 - 1.481.327
Total Pasive 1,568,442 - [,568,442
Capital Contable
Capital Social 818,883 305,443 1,124,326
Otras cuentas de capital {17,259 (17,259
Deficit (205.240) (203.240)
Total capital contable 596,384 305,443 901,827
Total Pasivo mis Capital contable 2,164,826 305,443 2,470,269

{*) Cifras proforma no auditadas que ceflejan 1a adquisicidn del Terreno OOM.
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CONCILIACION DE UAFIDA RECURRENTE

BDoce meses al 31 de diciembre de

2013
Ajustada ne
i L
2015 2014 2013(%) auditada(**)
{en miles de Ps.) (cn miles de Ps.)
Utilidad de operacitn de Inalmex 63,564 64,896 37,182 37,182
Depreciacion y amorti zacion 43,291 26,509 27,731 21,131
106,855 91,405 64913 64,913
Ajustes NIIF £12 1,264 5021 1,732
Gastos no recurrentes Inalmex 2,968 14,559 38,221 39,799
Utilidad de operacion de otras subsidiarias {4,166) (11,492) {3,815) (3.815)
Gastos no recurrentes RLH Properties v subsidiarias 3,016 11,943 384 1,944
Ajusie 4.5 meses del 2013 - . (23,912) -
HAFIDA Recurrente 108,786 107,679 80,812 104,573

{*} Cifras que s6lo consideran un periodo de sicte punto cinco meses de operacion del Hotel Four Seasons {adquirido ¢] 15 de mayo del 2613),

(**} Corresponde a rifras ajusiadas no audtiadas del estado de resultados integrales considerando las operaciones del Hotel Four Seasons como si 1z adquisicicn se kubiese llevado a eabo desde o 1
de enero de 2013,

Descripcién del Crédito MetLife

El Crédito MetLife (Loan Agreement) fie celebrado el 15 de mayo de 2013 entre MetLife como acreditante
e Inalmex e Inversion Hotelera Reforma 500, S.L. (hoy fusionada con Inalmex) como acreditadas. Dicho Crédito
MetLife se encuentra garantizado con el patrimonio del Fideicomiso MetLife el cual, entre otros bienes y derechos,
detenta la propiedad en garantia de: (i) la fotalidad de las acciones representativas del capital social de Inalmex, vy
(ii) el inmueble en dende se ubica el Hotel Four Seasons. Inalmex se encuentra al corriente en el pago de capital e
intereses derivados del Crédito MetLife.

Las principales obligaciones de hacer y no hacer derivadas del Crédito MetLife son las siguientes:

¢ Inalmex no podré llevar a cabo o permitir que se leve a cabo, sin el previo consentimiento de MetLife, la
transimision, cesion o venta del patrimonio del Fideicomiso MetLife o la creacion de gravamenes respecto
del dicho patrimonio. Se exceptian de esta prohibicion: (i) la venta de inventario en el curso ordinario de

negocios, (ii) la remocion de bienes obsoletos, y (iil} la sustitucion de inventario o equipo por otro de igual
o mejor calidad.

¢ Inalmex no podra llevar a cabo o permitir que se lleve a cabo, sin el previo consentimiento de MetLife, la
transmision, cesidn o venta de las acciones representativas del capital social de las acreditadas o la creacidn
de gravamenes respecto de dichas acciones.

¢ Inalmex no podrd fusionarse, reorganizarse, disolverse o modificar su tenencia accicnaria o estructura
organizacional. En el Crédito MetLife se autorizaron expresamente las fusiones de Ruwoja Investments

B.V. en Inversion Hotelera Reforma 500, 3.L. y la posterior fusién de Inversion Hotelera Reforma 500,
S.L. en Inalmex.

Las principales causas de vencimiento anticipado del Crédito MetLife son las siguientes:
s Lafalta de pago de cualquier monto adeudado (de principal o intereses) en los plazos convenidos.

*  En caso que se presente alguna solicitud para iniciar un procedimiento de concurso mercantil o quiebra en
contra de Inalmex (salve que dicho procedimiento se dé por terminado antes de que transcurran 60 dias).
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¢ En caso que cualquier declaracion, certificacion, estade financiero o informacion entregada por Inalmex a
MetLife resulta ser falso.

s §iInalmex permite que ocurran actos en virtud de los cuales (i) se afecte la propiedad del patrimonio del
Fideicomiso MetL.ife, (ii) se constituyan derechos de posesion o derechos adversos a los pactados en el
Fideicomiso MetLife respecto del patrimonio del mismo, o (iif) el patrimonio del Fideicomiso MetLife

deba ser utilizado para algin fin ptiblico (en todos los casos, contando [nalmex con un periodo de cura de
30 dias).

o Encaso de cesiones o transmisiones no autorizadas del patrimonio del Fideicomiso MetLife.

* Encaso de creacion de gravamenes no autorizados respecto de (i) el patrimonio del Fideicomiso MetLife, o
(ii) las acciones representativas del capital social de las acreditadas.

*  5i las acreditadas contratan deuda adicional garantizada por (i) el patrimonio del Fideicomiso MetLife, o
(i) las acciones representativas del capital social de las acreditadas.

e El incumplimiento de los contratos de operacién del Hotel Four Seasons (una vez transcurridos los periodos
de cura correspondientes)

+ El incumplimiento de cualquier otra obligacidén contenida en el Crédito MetLife por parte de Inalmex
(contando con un periodo de cura de 30 dias naturales).

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo insoluto del Crédito MetLife era de EUA$61,347.952.
Comentarios y anilisis de la administracién sobre los resultados de operacion y situacién financiera

Salvo que se Indique lo contrario, toda la informacién financiera incluida en este Reporte Anual es
presentada en Pesos a las fechas que se indican y ha sido preparada de conformidad con las NIIF emitidas por el

Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting Standards Board o por sus sigias en
inglés).

La siguiente discusion y analisis debe ser leida junto con los Estados Financieros Conselidados Auditados y
las notas a los mismos que se incluyen en este Reporie Anual.

Los Estados Financieros Consolidados Auditados estan expresados en Pesos. Cierta informacién financiera
incluida en el presente Reporte Anual se expresa en Ddlares tinicamente para beneficio del lector.

Para una descripcion de las principales politicas contables de la Sociedad ver la Nota 2 de los Estados
Financieros Consolidados Auditados al 31 de diciembre de 2015 v de 2014.

No tenemos identificadas tendencias, compromisos o acontecimientos, salvo aquellos descritos en el
presente Reporte Anual, en los Estados Financieros Consolidados Auditados y sus notas o en la Informacion

Financiera Proforma y sus notas, que puedan o vayan a afectar significativamente la liquidez de la Sociedad, sus
resultados de operacion o su situacidn financiera.

Para un mejor andlisis de esta seccién se adjunta una tabla resumen de los principales indicadores
financieros de la compafiia:
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Resumen de Situacion Financiera

Cifras en Mill/Ps.S, excepto cuando se mencione lo contrario

Concepto 2015

2014 2013 2015 Proforma’
Total de Activos $2,164.8 $1,650.8 $1,565.6 $2,470.3
% de crecimiento 31.1% 5.4%
Total de Pasivos $1,568.4 $1,355.9 $1,240.1 $1,568.4
% de crecimiento 15.7% 9.3%
Total de Capital Contable $596.4 $294.8 $325.5 $901.8
% de crecimiento 102.3% (9.4%)
Deuda Bancaria Neta
Efectivo y equivalentes de efectivo $535.3 $1323 $85.3 $535.3
Deuda Bancaria Total $1,063.8 $811.1 $692.5 $1,063.8
Deuda Bancaria Neta $528.4 $678.8 $607.1 $528.4
% de crecimiento (22.2%) 11.8%
Intereses y costos financieros $54.7 $33.1 $28.9 $21.7
% de crecimiento 65.6% 14.5%
Razones Financieras
Deuda Bancaria Total / UAFIDA Recurrente 9.8x 7.5x% 6.6x 13.2x
Deuda Bancaria Neta / UAFIDA Recurrente 4.9x 6.3x 5.8x 6.5x
UAFIDA Recurrente / Interes y costos financieros 2.0x 3.3x 3.6x 3.7x

1.- Cifras proforma que asumen la adquisicion del Terreno OOM a un valor de $249.0 millones.
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Estado de Resultados Anal

Cifras en Mill/Ps.S, excepto cuando se mencione lo contrario

Concepto 2015 2014 2013 * 2013 *
Datos Operativos
Habitaciones disponibles 200.0" 2400 240.0 240.0
Ocupacién (%) 59.4% 60.2% 62.1% 62.1%
ADR (EUAS) $341.90 $304.80 $280.30 $280.30
RevPAR (EUAS) $203.09 $183.49 $173.97 $173.97
Ingresos
Renta de habitaciones $235.8 $213.7 $184.6 $123.1
Alimentos y bebidas $120.0 $137.4 $136.4 $90.0
Otros $27.0 $25.3 $20.2 $10.5
Ingresos Totales $382.8 $376.4 $351.2 $223.6
% de crecimiento 1.7% 7.2%
Costos y Gastos
Renta de habitaciones $39.4 $38.8 $36.0 $22.5
Alimentos y bebidas $72.0 §79.1 $76.2 $49.1
Gastos de ventas, generales y administrativos $147.5 $138.5 §122.5 $62.4
Costos y Gastos Totales $258.8 $257.4 $234.7 $134.0
% de crecimiento 0.6% 9.7%
Contribucién Hotelera Total $123.9 $119.0 $116.5 $89.5
Margen (%) 32.4% 31.6% 33.2%
Gastos Inmobiliarios
Predial $6.2 $6.3 $5.5 $3.4
Seguros 54,9 $5.1 6.4 $5.3
Gastos Inmobiliarios Totales $11.1 $11.4 $11.9 $8.7
% de crecimiento (2.1%) (4.7%)
Net Operating Income* $112.8 $107.7 $104.6 $80.8
Margen (%) 29.5% 28.6% 29.8%
Gastos Corporativos $4.0 $0.0 $0.0 $0.0
UAFIDA Recurrente $108.8 $107.7 $104.6 $80.8
Margen (%) 28.4% 28.6% 25.8%
Depreciacién y Amortizacién $35.1 $22.6 $§27.7 $17.4
Utilidad de Operacién Recurrente $73.7 $85.1 $76.8 $63.5
Margen (%) 19.3% 22.6% 21.9%
Gastos Extraordinarios $12.6 $26.5 $41.7 $31.0
Ingresos no Operativos $6.6 $0.0 $0.0 $0.0
Utilidad de Operacién $67.7 $58.6 $35.1 $32.4
Margen (%) 17.7% 15.6% 10.0%
Resultado Integral de Financiamiento
Ingresos Financieros, netos $19.7 $10.1 $14.5 $1.5
Costos Financieros, netos $80.9 $51.6 $40.3 §33.1
Pérdida Cambiaria §157.1 $90.3 $30.4 $45.0
Resultado Integral de Financiamiento $218.3 $131.8 $56.2 $76.6
Resultado antes de Impuestos. ($150.6) ($73.2) ($21.1) (544.2)
Margen (%) n.a. n.a. n.a.
Impuestos ($53.2) (511.8) $15.4 $6.9
Resultado neto ($97.3) ($61.4) (36.5) ($51.1)
Margen (%) n.a. n.a. n.a.

1.- lnventario estimade de habitaciones disponibles a roiz de la renovacicn (aprox. 200 de 240)

2.- Cifras gjustadas no auditadas gue asumen que tanto la constitucion de la Sociedad como la adquisicidn de Inalmex se realizaren el 01/01/2013
3.- Cifras auditadas que sdlo consideran 7.5 meses de operacidn del Hotel Four Seasons porque fue adquirido el 15/05/2013

4.- Calculade come Contribucidn Hotelera menos Gastos Inmobiliarios (Predial y Seguros)
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Los principates factores que impactan nuestros resultados y operaciones son:

¢ Demanda. La demanda por servicios de hotelerfa del segmento alto por lo general fluctdia con base en la
actividad de la economfa de México y de Estado Unidos de América. El nivel de demanda por servicios de

hotelerfa podria ser negativamente impactado por temas de crisis econdmica, financiera, sanitaria y temas
de seguridad.

* (Oferta. La oferta de servicios de hoteleria depende mayoritariamente de la penetracién de hoteles para
viajeros de placer y negocio y del desarrollo de nuevos hoteles. El desarrolle de nuevos hoteles es
impulsado principalmente por la voluntad de los grupos hoteleros de expandirse en una regién determinada.
Existen algunas barreras de entrada a la industria hotelera tales como la escasez de terrenos en buenas

ubicaciones en las ciudades principales del pais, [a disponibilidad de financiamiento y el desempefio de los
hoteles existentes.

e Sucesos econdmicos y politicos en México. Al dia de hoy todas nuestras operaciones estan ubicados en
Meéxico. En virtud de lo anterior, nuestros resultados operativos reflejan, de manera general, las condiciones
econémicas de México, mismas que se encuentran sujetas a cambios regulatorios, inestabilidad politica,
variaciones de divisas, incrementos inflacionarios y otros factores econdmicos inciertos. En caso de que
disminuya el crecimiento del PIB en México o en caso de una desaceleracion econémica a nivel regional o
mundial, nuestros ingresos podrian verse afectados de manera negativa.

Estado de resultados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 no comparables

La Sociedad se constituyd el 28 de febrero de 2013. Asimismo, el 15 de mayo de 2013, la Sociedad
adquirié por medio de Inversidén Hotelera Reforma 500, S.L. (empresa que cambi6é de denominacién social a
IHRF500 México, S. de R.L. de C.V. y actualmente estid fusionada con Inalmex) el 66.67% de las acciones
representativas del capital social de Ruwoja mediante la celebracion de un contrato de compraventa. A esa fecha,
Ruwaja era propietaria de Inalmex en un 99%, por lo que Inversion Hotelera Reforma 500, S.L. se convirtié en la
duefia indirecta del Hotel Four Seasons. El 30 de diciembre de 2013, mediante escritura de fusidn, Inversién
Hotelera Reforma 500, $.L. y Ruwoja acordaron fusionarse, subsistiendo Inversién Hotelera Reforma 500, S.L., por
lo que a partir de esa fecha Inversién Hotelera Reforma 500, S.L. adquiri6 la totalidad de los activos y asumié la
totalidad de los pasivos y capital contable de Ruwoja, dejando esta ultima de existir como entidad legal. Derivado de
fo anterior, el estado consolidado de resultados integrales de la Sociedad por el periodo comprendido del 28 de
febrero de 2013 (fecha de constitucion de fa Sociedad) al 31 de diciembre de 2013 muestra Gnicamente los
resultados consolidados aportados por Inalmex desde el 15 de mayo de 2013, fecha en que la Sociedad adquirié
acciones representativas del capital social de Inalmex. Ver la Nota No. 1 de los Estados Financieros Consolidados de
la Sociedad por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2014 y por el periodo comprendido del 28 de febrero al 31
de diciembre de 2013 que se adjuntan a este Reporte Anual, para una descripcién del estado consolidado de
resultados integrales mostrado como si Inalmex se hubiera consolidado en la Sociedad el 1 de enero de 2013. Como
resultado de lo anterior, el estado consolidado de resultados integrales de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013

pudiera no ser un indicativo de la tendencia de los resultados de la Sociedad y no es comparable con los aiios
terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2015,

Afio terminado el 31 de diciembre de 2015 comparado con el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

Resultados de operacién

La siguiente discusion compara los resultados de operacidn por los afios que terminaron el 31 de diciembre
de 2015 y 2014 con base en [os Estados Financieros Consolidados Auditados que se incluyen en este Reporte Anual.

Ingresos

Los ingresos por servicios hoteleros muestran un incremento del 1.7%, pasando de $376.4 millones en el
afio 2014 a $382.8 millones al clerre de 2015. Los ingresos en este afio fueron afectados a la baja ya que 40
habitaciones, en promedio, estuvieren fuera de inventario debido a su renovacion y, adicionalmente, esta renovacion
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ocasioné molestias que también afectaron a la ocupacidn. Sin embargo, el incremento en la tarifa diaria promedio
del 12.2% en dolares sumado a la apreciacion del tipo de cambio ayudaron a mitigar este factor, teniendo como
resultado un efecto neto positive del incremento en ventas, anteriormente mencionado.

Los ingresos del afio 2015 se componen de la siguiente manera:

o Ingresos por habitaciones. La tasa de ocupacién y el ADR, factores que son determinantes de los ingresos
por habitacién. Los ingresos por habitacidn representan la mayor parte de nuestros ingresos totales en
activos hoteleros. Los ingresos por habitaciones representaron el 61.6% del total en el afio 2015.

o Ingresos por alimentos y bebidas. La tasa de ocupacion y el tipo de huésped son los principales
determinantes de los ingresos por alimentos y bebidas. Es comuin que en los hoteles de playa el huésped
consuma una mayor cantidad de alimentos y bebidas a comparacion con los hoteles urbanos. Los ingresos
por alimentos y bebidas representaron el 31.3% del total en el afio 2015.

o Otros ingresos hoteleros. La ocupacion y la naturaleza de la propiedad son los principales determinantes de
otros ingresos. Dichos ingresos incluyen servicios de teléfono, servicios de spa, estacionamiento, renta de
salones, renta de espacios comerciales a terceros y otros servicios prestados al huésped. Los otros
ingresos representaron el 7.0% de los ingresos totales del Hotel Four Seasons en el afio 2015,

Costos y Gastos Totales

La linea de costos y gastos totales corresponde a la suma de todos los costos directos relacionados con la
operacién hotelera (renta de habitaciones, alimentos y bebidas y otros ingresos hoteleros) y los gastos de ventas,
generales y administrativos. Los costos y gastos totales aumentaron un 0.6%, pasando de $257.4 millones al cierre
del afio 2014 a $258.8 millones en el periodo terminado en 2015, principalmente debido al cierre por renovacién de
algunos meses del bar del hotel. El monto que aument¢ fue de $1.5 millones.

Los costos y gastos total del afio 2015 se componen de la siguiente manera:

o Costos y gastos de remta de habitaciones. Estos costos incluyen los salarios e impuestos sobre la némina de
los empleados de limpieza, comisiones de agencias de viaje, sistemas de reservacion, suministros de
habitaciones, lavado de blancos y costos de [a recepcidn. Existen algunas lineas de costos que se comportan
estiticamente en relacion con la ocupacion hotelera y que sélo auvmentan en relacién con la inflacién. Por

otro lado, existen algunas lineas de costos que si var{an en relacion con la ocupacién y que adicionalmente
crecen en refacion con la inflacién.

o Costos y gasios de alimentos y bebidas. Estos costos incluyen principalmente el suministro de alimentos,
bebidas y los costos laborales asociados a los mismos. La ocupaci6n y el tipo de huéspedes que se hospeda en
el Hotel Four Seasons (por ejemplo, los eventos con servicio de comida generalmente son més rentables que

el restaurante, el bar u otras instalaciones para alimentos y bebidas) son los principales determinantes del
costo de alimentos y bebidas.

c Gastos de ventas, generales y administrativos. Estos gastos incluyen los costos v gastos relacionados con los
otros ingresos hoteleros, principalmente los sueldos e impuestos de los empleados del spa, atencidn
telefonica, telecomunicaciones, lavanderia, estacionamiento, spa, entre otros. Adicionalmente, en esta
categoria se incluyen los gastos indirectos del Hotel Four Seasons los cuales son principalmente gastos de
administracion (asesorias y gastos de auditoria), mantenimiento y costos energéticos, gastos de ventas y
publicidad y honorarios a pagar al operador del Hotel.

Contribuciéon Hotelera Total

La contribucion hotelera total corresponde a la utilidad que se obtiene de la diferencia de los ingresos totales y
los costos y gastos totales directamente relacionados con la operacion hotelera. Es importante mencionar que para el
2015, fa contribucién hotelera se incrementd un 4.1% a pesar de tener un menor inventario de habitaciones
disponibles debido a que los ingresos incrementaron a un ritmo mayor que los costos y gastos totales (1,7% frente a
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0.6%), demostrando las eficiencias de [a gestion activa y los beneficios de la depreciacién del peso con tarifas

diarias en dolares. Adicionalmente, el margen de contribucidn hotelera también mejord pasando de 31.6% en el
2014 a32.4%enel 2015.

Gastos inmobiliarios.

Los gastos inmobiliarios incluyen principalmente el pago de seguros e impuesto predial. Estos rubros

generalmente se mantienen constantes ajustandose por la inflacidn v alguna actualizacion del valor catastral del
inmueble.

Gastos corporativos.

Los gastos corporativos son todos aquellos costos y gastos referenciados a la operacién de RLH Properties
como grupo. Antes de la Oferta Piblica Inicial, todos estos gastos corporativos eran asumidos por el accionista
principal de RLH Properties (Actur). Es por esto que en el afio 2014 son 30 y en el 2015 ascienden a $4 millones
que incluyen principalmente gastos de viajes, honorarios y rentas de oficinas relacionadas con RLH.

Utilidad anfes de financiamiento, intereses, depreciacién y amortizacion recurrente.

Considera la utilidad antes de financiamiento, intereses, depreciacién y amortizacion recurrente, es decir,
sin gastos o ingresos extraordinarios (no recurrentes). Para el 2015, el margen de la UAFIDA recurrente se ha
mantenido casi igual frente al 2014, a pesar de tener un inventario menor de habitaciones disponibles derivado de un
incremento en la tarifa del hotel. Esto refleja la buena aceptacién de los huéspedes y ¢l buen posicionamiento de la

marca del hotel, La UAFIDA recurrente pasdé de $107.7 millones en el 2014 a$108.8 en el 2015, es decir un
incremento de $1.1 millones.

Utilidad de operacién,

Nuestra utilidad de operacién incrementd un 15.5%, de $58.6 millones en el periodo de 2014 a $67.7
millones en el periodo de 2015, debido principalmente a los comentarios mencionados en el rubro de ingresos.

Es importante menciona que para llegar a esta utilidad se restaron $35.1 millones de la depreciacion y
amortizacion principalmente de los activos fijos del Hotel y los gastos extraordinarios u operatives no recurrentes
por $12.6 millones derivados principalmente del pago de honorarios de asesores para la supervisién y gestién de
activos, gastos de la reestructura corporativa y gastos de transacciones de M&A no concluidas. También se
adicionaron otros ingresos no operativos por $6.6 millones relacionados principalmente a la recuperacién de costos
del “muro verde” pagados por Ia institucién financiera colindante al Hotel Four Seasons como compensacion por lo
derivado de Ia construccién de su nueva torre y la utilidad por venta de mobiliario y equipo.

Costos financieros.

Los costos financieros se incrementarcn 56.8%, pasando de $51.6 millones en el periodo de 2014 2 $80.9
millones en el periodo de 2013, debido principalmente al incremento del principal por el tramo variable del crédito
con Metlife, asi como el tener que pagar los intereses en dolares afectados por el tipo de cambio.

Pérdida cambiaria.

La pérdida cambiaria incremento considerablemente en un 74.0% para el 2015 debido al reconocimiento de
pérdida cambiaria originada por el crédito denominado en ddlares con MetLife. Como contraste, en el gjercicio de
2014 el reconocimiento de la pérdida cambiaria fue de $90.3 millones contra $157.1 millones en el 2015 debido al
incremento en la deuda y Ia fluctuacidn en el tipo de cambio,

Impuesto a {a utilidad.

Al 31 de diciembre de 20135, se reconocié un impuesto a la utilidad positivo de $33.2 millenes comparado
con un impuesto a la utilidad positive de 2014 de $11.8 millones, El cambio se origind por el reconocimiento de
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impuestos diferidos de las pérdidas fiscales originadas en el ejercicio 2015 y por diferencias temporales en el rubro
de inmuebles, mobiliario y equipo.

Resultado neto.

Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad tuvo una pérdida neta por $97.3 millones comparado con una
pérdida neta por $61.4 miliones al 31 de diciembre de 2014. El cambio fue originado principalmente por lo
comentado en el rubro de pérdida cambiaria.

Situacién financiera, liquidez y recursos de capital
Liquidez

La liquidez representa nuestra capacidad de generar flujo de efectivo suficiente proveniente de nuestras
operaciones para cumplir con nuestras obligaciones, asi como nuestra capacidad para obtener financiamiento en
términos adecuados. Por ello, la liquidez no puede considerarse en forma separada de nuestras fuentes de capital que
consisten principalmente de recursos disponibles o recursos potenciales que pudieran ser utilizados para lograr
nuestros objetivos. Actualmente, nuestras necesidades de liquidez surgen principalmente de las exigencias de
inversiones de capital, capital de trabajo, pagos de deuda y dividendos. Para satisfacer nuestras necesidades de
liquidez y de inversiones de capital, nos apoyamos principalmente en nuestras fuentes de recursos financieros,
incluyendo el flujo de efectivo generado por nuestras operaciones y en el Crédito MetLife.

Consideramos que nuestro flujo operative nos proveera de liquidez suficiente para cumplir con nuestras

necesidades de inversiones de capital planeadas, capital de trabajo, obligaciones contractuales futuras y pago de
dividendos.

Flujos netos de efectivo por actividades de operacion

Para el afio terminado el 31 de diciembre de 2015 los flujos netos de efective generados por actividades de
operacién incrementaron $39 millones para alcanzar $122.7 millones en comparacién con $83.6 millones para el afio
terminado el 31 de diciembre de 2014, principalmente como resultado de la aplicacién de cobranza a clientes y
mayor financiamiento obtenido de proveedores,

Flujos netos de efectivo por actividades de financiamiento

Para el afic terminado el 31 de diciembre de 2015, el efectivo neto generado en actividades de
financiamiento incrementd en $406.3 millones en comparacion con el afio terminado el 31 de diciembre de 2014,
debido principalmente a la colocacién de acciones de una salida a bolsa en el mes de noviembre de 2015, donde se
obtuvieron ingresos netos de capital social por un importe de $433.7 miliones.

Nivel de apalancamiento

Para el afio terminado el 31 de diciembre de 2015 nuestra deuda total incrementéd un 31.1% o $252.6
millones, pasando de $811.1 millones a $1,063.8 millones, principalmente como resultado de un reconocimiento de

pérdida cambiaria por cerca de $157.1 millones mds una deuda adicional del Crédito MetLife por $96 millones
{equivalentes a EUAS7 millones).

Al 31 de diciembre de 2013, el plazo promedio del vencimiento de nuestra deuda era de 3 afios. La razén
de deuda total a UAFIDA Recurrente fue de 9.8 veces en el 2015 en comparacién con 7.5 veces en el 2014. La razén
de deuda neta a UAFIDA Recurrente fue de 4.9 veces en el 2015 en comparacién con 6.3 veces al 31 de diciembre
de 2014, principalmente por el aumento del efectivo en caja por la Oferta Piblica Inicial de $451 millones.

Constantemente exploramos alternativas de financiamiento.

119



Inversiones de capital

Las operaciones del Hotel Four Seasons requieren una inversién anual de capital para lograr mejoras y
mantenimiento. Estas inversiones buscan mejorar la imagen y servicio del hotel. Al 31 de diciembre de 2015
realizamos inversiones de capital por $169.7 millones que incluyeron tanto las inversiones de capital recurrentes de
mantemiento de la operacién del hotel como la renovacién (no recurrente). Las inversiones de capital relativas a la
renovacién del Hotel Four Seasons estan siendo fondeadas por la linea del Crédito MetLife equivalentz a EUAS11
millones (Ver Nota No. 13 de los Estados Financieros Consolidados Auditados).

Dividendos

No contamos con politicas en relacidn con el reparto de dividendos y a la fecha la Sociedad no ha
distribuido dividendos a sus accionistas,

Obligaciones contractuales

La siguiente tabla refleja nuestras obligaciones contractuales sin descuento al 31 de diciembre de 2015 y

2014:
Entre tres Entre un entre dos
Menos mesesy afioy afiosy

Al 31 de diciembre de 2015 {miles pesos} tres meses un afio dos afios cinco afios Total
Prestamos recibidos 5,621 17,245 24,048 1,016,847 1,063,761
Pasivo por acciones redimibles 190,135 190,135
Proveedores 12,239 12,239
Intereses por prestamos y acciones preferentes redimibles 18,781 55,914 60,256 20,917 155,908
Cuentas por pagar y gastos acumulados 46,901 46,901

83,542 73,159 84,344 1,227,859 1,468,944

Entre tres Entre un entre dos
Menos mesesy afioy afiosy

Al 31 de diciembre de 2014 {miles pesos} tres meses un ano dos afios cinco anos Total
Prestamos recibidos 9,657 17,154 784,299 811,110
Pasivo por acclones redimibles 187,240 187,240
Proveedores 8,897 8,897
Intereses por prestamos y acciones preferentes redimibles 14,680 46,599 62,081 67,037 190,397
Cuentas por pagary gastos acumulados 36,716 36,716
Partes relacionadas 427 427

80,720 56,256 79,235 1,038,576 1,234,787

Instrumentos financieros derivados

Se tiene contratado un derivado de tasa de interés respecto al préstamo a tasa variable del Crédito MetLife.
Dicho instrumente financiero derivado establece un limite maximo def 6% de tasa de interds.

Revelacién cualitativa y cuantitativa sobre el riesgo de mercado

Estamos expuestos a riesgos de mercado que podrian surgir por riesgos cambiarios y de tasa de interés.
Asimismo, estamos expuestos al riesgo crediticio de nuestras contrapartes y al riesgo de liquidez para cumplir con



nuestras obligaciones financieras. Buscamos minimizar los efectos adversos de los riesgos antes seffalados mediante
el empleo de las siguientes estrategias:

Administracion del riesgo crediticio

El riesgo de crédito se administra a nivel de la Sociedad, excepto por el riesgo de crédito de las cuentas por
cobrar. La Sociedad de forma individual es responsable de la administracion y analisis del riesgo de crédito de cada
uno de los clientes antes de que los pagos, términos de entrega y otras condiciones sean ofrecidos. Las cuentas v
documentos por cobrar en su mayoria son controladas por las politicas de salida de los hugspedes del Hotel Four
Seasons. El resto de las cuentas por cobrar a cargo de agencias de viajes estan sujetas a aprobacion por el drea de

ventas de la Sociedad. El saldo con agencias de viajes no es mayor al 20%. Todos estos saldos no exceden 40 dias
de antigiiedad.

El riesgo de crédito surge del efectivo y equivalentes de efectivo y depdsitos en bancos e instituciones
financieras, asi como de la exposicién crediticia a los clientes por la renta de habitaciones. La administracién de fa

Sociedad no espera que la misma incurra en pérdidas significativas en el future con respecto a sus cuentas por
cobrar,

El efectivo y equivalentes de efectivo no estd sujeto a riesgos de crédito dado que los montos se mantienen
en instituciones financieras en el pafs, sujetas a riesgo poco significativo. Las calificaciones de las instituciones
financieras con las que la Sociedad mantiene inversiones a corto plazo son: BBVA Bancomer, S.A. (AAA),
Scotiabank Inverlat, S.A. (AAA) v Vector casa de Bolsa, S.A. (A-).

Administracién del riesgo de liquidez

Los flujos de efectivo proyectados de la Sociedad y la informacién que se genera v concentra con el drea de
finanzas de la misma estd enfocada a supervisar las proyecciones sobre los requerimientos de liquidez v asi asegurar
que la Sociedad tenga suficientes recursos para cumplir con las necesidades operativas y obligaciones pactadas y
evitar el no cumplir con sus obligaciones contractuales, mismos que al 31 de diciembre de 2015, 2014 y de 2013 se
cumplieron. Dichas proyecciones consideran los planes de financiamiento a través de deuda, el cumplimiento de las

obligaciones contractuales y el cumplimiento de las razones financieras con base en el estado de situacién
financiera.

Los excedentes de efectivo se transfieren al departamento de tesoreria de la Sociedad. El departamento de
tesoreria de la Sociedad invierte los excedentes de efectivo en cuentas corrientes que generan intereses, depositos a
plazos, depésitos en divisas y valores negociables, seleccionando instrumentos con vencimientos apropiados o de
suficiente liquidez para proporcionar margenes suficientes con base en las proyecciones mencionadas.

Administracién de riesgos de mercado

Riesgos de mercado

(i} Riesgo cambiario

La Sociedad estd expuesta a riesgos por tipo de cambio resultante de la exposicién con respecto del Délar.
El riesgo por tipo de cambio surge principalmente de los préstamos contratados en dicha moneda, particularmente
del Crédito MetLife. Sin embargo, el riesgo por tipo de cambio se mitiga debido a que la totalidad de los ingresos
por habitaciones del Hotel Four Seasons son en Délares o denominados en Délares, aunque se cobren en Pesos, y
son suficientes para cubrir los flujos de los intereses de los préstamos bancarios de la Sociedad.

{ii) Riesgo de precios

Dada la naturaleza de los negocios que realiza la Sociedad no estd expuesta a un riesgo de precios.

{iv) Riesgo de tasa de interés
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situaciones tomando en cuenta las posiciones respecto de refinanciamientos, renovacisn de las posiciones existentes,
financiamiento alternativo ¥y cobertura, periodos de gracia, entre otros. Sobre la base de estos escenarios la Sociedad
calcula el impacto sobre Ia utilidad o pérdida de un movimiento definido en las tasas de interés. En cada simulacién
s€ usa el mismo movimiento definido en las tasas de interés. Estas simulaciones s6lo se realizan en el caso de
obligaciones que representen las principales posiciones que generan intereses,

Obligaciones fuera de balance

No tenemos celebradas operaciones que no estén registradas en nuestro estado de situacién financiera,
Control interno - Estimaciones, provisiones 0 reservas contables criticas

La Administracion de Ia Entidad requiere realizar juicios, estimaciones ¥ supuestos sobre los valores de los

actives y pasivos que no estan disponibles de manera evidente por otras fuentes, Las estimaciones Y supuestos
relativos se basan en [a experiencia histérica y otros factores que se consideran relevantes.

Activos v pasivos por impuestos diferidas

En el caso en el que el resultado fiscal final difiera de Ia estimacién o proyeccion efectuada, se tendra que

reconocer un incremento o disminucién en SUS pasivos por impuesto sobre Ja renta, en el periodo que haya ocurrido
el hecho,

Pasivo por acciones preferentes redimibles

La Entidad clasifica las acciones preferentes redimibles como un pasivo financiero con base en la
evaluacién del acuerdo contractual y los derechos particulares concedidos a la accidn. Se requiere del Jjuicio
profesional para determinar su adecuada clasificacion como un instrumento de deuda o de capital,
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4. ADMINISTRACION
Auditores externos

Los Estados Financieros Consolidados Auditados por los afios 2015, 2014 y 2013 han sido dictaminados
por PricewaterhouseCoopers, S.C., segilin se establece en sus informes. Durante los periodos sefialados en este
parrafo, PricewaterhouseCoopers, S.C. no ha emitido opiniones modificadas o no favorables, es decir, opinién con

salvedades, opiniones desfavorables {0 adversas) o denegaciones (o abstenciones) de opinién acerca de los Estados
Financieros de la Sociedad.

Durante 2015 el despacho PricewaterhouseCoopers, S.C. prest6 a la Sociedad servicios distintos a los de
auditoria, consistentes en revisién de prospectos de colocacion y reestructuras financieras. Por la prestacion de
dichos servicios se pagd a PricewaterhouseCoopers, S.C. $3.8 millones, cantidad que representd el 71.2% del total
de las erogaciones realizadas por la Sociedad a dicho despacho.

Los auditores fueron designados por decisién de nuestro Consejo de Administracion con base en su
experiencia y calidad de servicio.

Operaciones con personas relacionadas y conflictos de interés

Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad tenia una cuenta por cobrar a Acturop, S. de R.L. de C.V. por un
importe de $419,038 por concepto de servicios de supervisién.

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 tenia cuentas por pagar con Acturop, S. de R.L. de C.V. por importes
de $427,300 y $378,890, respectivamente, por concepto de servicios de supervision. Por el ejercicio de 2015, la
Sociedad no tenia cuentas por pagar a partes relacionadas,

Al31 de diclembre de 2015, 2014 y por el periodo del 28 de febrero de 2013 al 31 de diciembre de 2013 las
operaciones celebradas con partes relacionadas corresponden a servicios de supervisién pagados por $4,406,144,
$4,002,630 y $4,024,113, respectivamente. Las operaciones fueron realizadas a valores de mercado y en
cumplimiento de la legislacion fiscal y mercantil vigente,

La Sociedad no ha realizado otras operaciones con empresas respecto de las cuales detente el 10% o més de
las acciones con derecho a voto o con accionistas que detenten el 10% o mas de su capital social.

Allen de Jestis Sangines-Krause y Juan Cristobal Bremer Villasefior son miembros del Consejo de
Administracién de Actur. Asimismo, Allen de Jesils Sangines-Krause, Jeronimo Bremer Villasefior, Juan Cristdbal
Bremer Villasefior y Diego Laresgoiti Matute asesoran, de manera no exclusiva a Actur a través de BK Partners. BK
Partners, en su papel de asesor de Actur, no toma las decisiones relativas a la administracién de dicha sociedad, sino
que estas decisiones son tomadas por el consejo de administracién de Actur el cual estd controlado por Rasa Land
Investors, PLC, sociedad en cuyo capital participan varios inversionistas segiin se detalla en la seccién “Estructura
organizacional, administradores y accionistas” siguiente.

Estructura Organizacional, administradores y accionistas

A continuacién se presenta una grafica con la estructura corporativa actual de la Emisora con la tenencia
accionaria de sus accionistas:
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Director General

Juan Cristébal Bremer Villasefior es el Director General de la Sociedad. Ver la seccion “Estatutos sociales y
otros convenios” para una descripcion de las facultades del Director General de l1a Sociedad.

Administradores

Nuestro Consejo de Administracién es responsable de la administracién de nuestro negocio, incluyendo Ia
determinacién de nuestras principales politicas. Los miembros del Consejo de Administracién son electos, como
regla general, por nuestros accionistas en su asamblea general ordinaria anual. Ver la seccién “Estatutos sociales y

otros convenios” para una descripcién detallada de la designacion, facultades y caracteristicas del Consejo de
Administracion de la Sociedad.

E126 de octubre de 2015 se nombraron a los miembros de nuestro Consejo de Administracién por un plazo
indefinido. Asimismo, el 13 de enero de 2016 se designaron a nuevos miembros del Consejo de Administracién de

la Sociedad por un plazo indefinide. La siguiente tabla muestra a los miembros actuales de nuestro Consejo de
Administracidn:

Nombre Puesto Aiio de Designacion Edad
Allen de Jestis Sangines Krause ..... Consejero/Presidente 2015 56
Jeronimo Bremer Villasefior ........ Consejero 2015 39
Juan Cristobal Bremer Villasefior ... Consejero 2015 41
Ignacio Gerardo Martinez Gonzilez . Consejero 2016 52
José€ Maria de la Torre Verea,....... Consejero 2016 52
Jorge Santiago Landa*® ............. Consejero 2015 35
Eugenio Garza y Garza*............ Consejero 2015 43
Francis Phillippe Valery Muills ...., Consejero Suplente 2015 39
Diego Laresgoiti Matute....... Cevnn Consejero Suplente 2015 31
Alejandro Hernéndez Delgado ...... Consejero Suplente 2015 55
Luis Manuel Arcos Herrera......... Consejero Suplente 2016 41
Manuel Reyes Retana Tello** ...... Secretario no 2015 46
miembro

*
*%

Consejero independiente.
No miembro de nuestro Consejo de Administracion.

Hasta donde es de nuestro conocimiento (salvo por Actur), ninguna persona ejerce control, influencia
significativa o poder de mando (seglin dichos conceptos se definen en la LMV) en RLH Properties y hasta donde es
de nuestro conocimiento, no existen acuerdos de voto al respecto, ni siquiera entre Goldman Sachs Trading and
Clearing Services, B.V. y Goldman Sachs Investment Partners Holding Offshore, Sarl. Asimismo, hasta donde es de
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nuestro conocimiento, ninguno de nuestros consejeros y directivos es duefio directamente de mds del 1% de las
acciones representativas de nuestro capital social, en el entendido que, indirectamente, el Equipo de Gestion de la
Sociedad participa en un 4.4% del capital social de la Sociedad. De igual forma, salve por lerénimo Bremer
Villasefior y Juan Cristobal Bremer Villasefior que son hermanos, no existe parentesco entre nuestros consgjeros.

Salvo por lo dispuesto mds abajo, no existen conflictos de interés potenciales importantes entre los deberes
de los miembros de nuestro Consejo de Administracién y sus intereses privados.

La direccion de nuestros consejeros es Avenida Paseo de la Reforma No. 412, piso 21, Colonia Juarez,
Delegacién Cuauhtémoc, cddigo postal 06600, Ciudad de México.

A continuacion se describe informacién biogrédfica de cada uno de los miembros del Consejo de
Administracion:

Allen de Jests Sanginés-Krause

El Sr. Sanginés-Krause se desempefia como parte del equipo de administracion de la Sociedad. Cuenta con
mas de 25 afios de experiencia en la banca de inversién alrededor del mundo, mucha de ella en Goldman Sachs
(“GS”). En GS fue Director de la oficina de México, Director de Operaciones para toda Latinoamérica, Director de
Mercados Emergentes para la Division de Banca de Inversion, Director de la oficina de Rusia, Director del Grupo de
Industriales de Europa, y Director de la oficina de Espafia. El 8r. Sanginés-Krause finalizé su carrera en GS como
uno de los siete miembros del “Firmwide Commitments Committee” responsable de autorizar todos Ilos
comprotisos de capital llevados a cabo por la firma y de monitorear riesgos comerciales y de reputacién.
Actualmente es Presidente del Consejo de Administracién de Millicom International Cellular 8.A. (una compaiiia de
telecomunicaciones con un enfoque en mercados emergentes), es miembro del Consejo de Administraciéon de AB
Investment Kinnevik (compaiiia que cotiza en Suecia} y Presidente del Consejo de Administracion de “RLD” (el
primer fondo establecido por BK Partners enfocade en bienes raices y desarrollo de la tierra en México, empresa
afiliada de la Sociedad). También es Presidente del Consejo de la Escuela de Artes y Ciencias en la Universidad de
Harvard, miembro del Consejo de Campafias de los Palacios Reales Historicos en el Reino Unido y miembro del
Instituto Real de Asuntos Internacionales. El Sr, Sanginés-Krause se gradué Summa Cum Laude con licenciatura en
economia del Instituto Tecnoldgico Auténomo de México. También obtuve un doctorade en economia de la
Universidad de Harvard donde fue un becario Fulbright.

Jeronimo Bremer Villasefior

El St. Jerénimo Bremer se desempefia como parte del equipo de administracion de la Sociedad. Jerénimo
Bremer tiene mas de 15 afios de experiencia, principalmente adquirida en Goldman Sachs donde fue Vicepresidente
en el Principals Strategies Group de Ia firma, un grupo dedicado a invertir el capital propio del banco. Mientras
estuvo en GS, el Sr. Bremer fue directamente responsable de inversiones con valor de EUA$300 millones en
Europa, principalmente en Alemania, Francia y Espafia. Este portafolio se enfoco principalmente en los sectores de
energia, quimicos, automovilisticos, aerolineas, bancos y ventas al menudeo. También estuvo altamente involucrado
en “RLD” donde fue responsable del proceso de investigacion e inversién, recaudacién de fondos y relacion con los
inversionistas. Jerénimo Bremer es licenciado en Administracion de Negocios tante de la Universidad de Colonia en
Alemania como de la ICADE Universidad Pentificia Comillas en Espafia.

Juan Cristobal Bremer Villasefior

El Sr. Juan Bremer se desempefia como parte del equipo de administracion de la Sociedad. Juan Bremer
tiene mds de 15 afios de experiencia en adquisicién de tierras y desarrollo de bienes raices, principalmente como
fundador y Director General de "Zen Arquitectura” (2001), empresa enfocada al desarrollo de proyectos de bienes
raices residenciales en la Ciudad de México. Juan Bremer es actualmente Director General de “RLD™. En el 2004,
como co-fundador de "Vibre Construcciones y Desarrollos", incrementé su experiencia en bienes rafces y
construccién ya que dicha compaiiia invirtié en varios proyectos de desarroflo de bienes raices con frente de playa
en el drea de Puerto Vallarta/Punta Mita. Juan Bremer es licenciado en Comunicaciones de Marketing por la
Universidad Westdeutshe Akademie fiir Kommunikation de Colonia, Alemania, de donde se gradud en 1997.
También cursé en Oberschule y obtuvo el grado Abitur en 1994,
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Jorge Santiago Landa

Jorge Santiago Landa es Licenciado en Administracion por el Instituto Tecnolégico Auténomo de México
(ITAM) titulado con Mencion Henerifica, donde también obtuvo la Maestria en Administracién con especialidad en
finanzas. Trabajo en Banco Nacional de México, S.N.C como Director de Finanzas de Promociones Turisticas
Banamex, donde participé en el desarrollo de 14 hoteles de las cadenas Intercontinental y Radisson (1985-1991); fue
Director General del drea inmobiliaria de Grupo GUTSA, Director General del proyecto WTC Ciudad de México y
Vicepresidente Ejecutivo del mismo grupo (1996-2002). Posteriormente formé la empresa SIVA (Servicios
Inmobiliarios con Valor Agregado, S.A de C.V.) desde donde ha participado como desarrollador inmobiliario en
diversos proyectos residenciales, comerciales, de oficinas y turisticos. Entre sus principales clientes estan Grupo
CIE, S.A de C.V. (Hipédromo de las Américas), Grupo México, S.A.B. de C.V. y G. ACCION (hoy PROLOGIS),
donde encabezd proyectos comerciales y residenciales. Ha sido Vicepresidente de la ADI (Asociacién de
Desarrolladores Inmobiliarios) y miembro de la ICSC (International Council of Shopping Centers), donde ha dado
diversas conferencias. Asimismo, es maestro de Posgrado del ITAM.

Fugenio Garza y Garza

Eugenio al dia de hoy funge como Director General de Servicios Corporativos Javer, S.A.B. de C.V.
(“Javer™), la principal compaififa privada desarrolladora de vivienda en el pais. Eugenio trabaja en Javer desde el
2012 cuando se unié como director de finanzas donde realiz6 i) una restructura corporativa del grupo al separar su
divisién industrial de la de vivienda, i} cerré varios financiamiento y refinanciamiento de la compafifa mejorando su
estructura de capital, y iii) cerré la venta del 60% de la compatifa a un fondo de capital de riesgo. Antes de llegar a
Javer, Eugenio trabajo como director de la division de banca de inversién de México en Merrill Lynch Pierce,
Fenner, & Smith y anteriormente como vicepresidente en la divisidn de banca de inversién de Goldman Sachs & Co.
Durante su trayectoria como banquero de inversién, Eugenio liderd varios procesos de emision de capitales,
emisiones de deuda, adquisiciones y ventas de compafiias, restructuras financieras, entre otras transacciones de gran
magnitud. Al dia de hoy es miembro del consejo de exalumnos de la escuela de negocios de Stanford y miembro
independiente del comité de inversiones de Afore Invercap. Eugenio es ingeniero quimico con especialidad en

administracién del Instituto Tecnoldgico de Estudios Superiores de Monterrey y maestro por la escuela de negocios
Stanford.

Francis Phillippe Valery Muils

Francis Mulils se desempefia como parte del equipo de administracién de la Sociedad, Francis Muiils tiene
més de 15 afios de experiencia en la industria hotelera desde una perspectiva financiera incluyendo, inversiones,
desinversiones financiamientos estructurados, fusiones, adquisiciones asi como supervisién de operadores hoteleros
y desarrollo de hoteles. Antes de unirse a BK Partners, Francis trabajé como Vicepresidente de Adquisiciones y
Desarrollos en Meridia Capital, una firma espafiola de gestién de capital de riesgo basada en Barcelona
especializada en inversién en hoteles y bienes raices premium con un enfoque en México, Sudamérica y Europa. En
dicha empresa fue responsable de suministrar, analizar y ejecutar todas las inversiones que terminaron sumandose en
mas de EUA$600 millones. Durante su tiempo en Meridia Capital, liderd entre otros el desarrollo de un proyecto de
usos mixtos en Paris que fue objeto de la creacién de un caso de negocio por parte de Harvard Business School,
También fue responsable del manejo del portafolio de inversiones. Comenzé su carrera en la industria hotelera en el
equipo de finanzas corporativas de Occidental Hotels & Resorts, convirtiéndose finalmente en gerente de desarrollo
en ¢l area de Finanzas Corporativas. En Occidental Hotels & Resorts estuvo involucrado en el financiamiento y las
adquisiciones de cerca de EUA$2 mil millones. Francis tiene una licenciatura en Direccién y Administracién de
Empresas de la European Business School.

Diego Laresgoiti Matute

Diego Laresgoiti se desempefia como parte del equipo de administracion de la Sociedad. Tiene mas de 11
afios de experiencia de trabajo en el sector financiero. Se uni6 a BK Partners como analista en agosto de 2008 hasta
ser promovido como Managing Director en 2015. Diego Laresgoiti es responsable de analizar las propuestas de
inversién de capital privado incluyendo valuacién, anélisis de mercado y estrategias de diversificacion asi como el
monitoreo y el reporte del desempefio de las inversiones de la Compafiia. Antes de unirse a BK Partners, trabajo
como asociado en el drea de Andlisis de Capitales de Santander, donde cubrié los sectores de conglomerados y
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energia, habiendo recibido el primer lugar del ranking de “Institutional Investor”. También trabajé dos afios en el
area de Andlisis de Capitales de Citigroup analizando los constructores de vivienda y las compafiias de
infraestructura de México y Brasil. Es un candidato Il CFA (Analista Financiero Certificado - Chartered Financial
Analyst) y recibid su titulo en Ingenieria Industrial de la Universidad Iberoamericana.

Alejandro Herndndez Delgado

Alejandro es Licenciado en Economia por el Instituto Tecnolégico Auténomo de México (ITAM), y
Licenciado en Matemdticas Aplicadas también por el ITAM. Obtuvo ademds los grados de Maestro en Economia y
Doctor en Economia en la Universidad de Rochester (Estados Unidos). Su tesis doctoral, Dynamic Equilibria:
Uncertainty and Borrowing Constraints, fue premiada por la Alfred P. Sloan Foundation. A partir del 1° de julio de
2010 fue nombrado Vicerrector del ITAM, anteriormente fungia como Director General de la Divisidn Acadéniica
de Economia, Derecho y Ciencias Sociales del propio Instituto. Ha sido profesor de Economia en la Universidad de
Wisconsin (Estados Unidos) y Profesor Visitante en la Universidad Catolica de Lovaina (Bélgica). De 1999 a 2003
fue Presidente del Capitulo Latinoamericano de la Econometric Society. También ha sido miembro del Comité
Ejecutivo de la Latin American and Caribean Economic Association es integrante de la Comisién Evaluadora del
Sisterna Nacional de Investigadores ¥ del Comité de Evaluacién para las Cienclas Sociales del CONACYT. Ha
publicado articulos cientificos en las principales revistas especializadas, como son el American Economic Review y
el Journal of Economic Theory, Ha impartido conferencias en diversas universidades y centros de investigacion de
Norteamérica, Sudamérica y Europa. Actualmente participa en los Consejos de Administracién de: Industrias

Pefioles, Grupo Nacional Provincial, Mercado Mexicano de Derivados (MexDer) y Activos Turisticos de México,
S.APILdeCV.

Ignacio Gerardo Martinez Gonzdlez

Ignacio Gerardo Martinez Gonzdlez, es Licenciade en Ciencias Juridicas por la Universidad Auténoma de
Nuevo Ledn. También, obtuve un diplomado en Derecho Civil, por la Universidad de Estudios de Posgrado en
Derecho en México. Lleva 30 afios trabajando en la Notaria Pablica nimero 75 de San Pedro Garza Garcia, Nuevo
Ledn. Actualmente es Secretario del Consejo de Productora de Papel, S.A. de C.V. (Propasa) e Inmobiliaria
Belmont Hermanos, S.A. de C.V. (la cual tiene como accionistas a Grupo Lamosa y a Ucalli). Se desempefié como
Secretario del Consejo de TAGEPA, S.A. de C.V., empresa propietaria de los delfinarios en Canciin y Cozumel
conocidos comercialmente como Dolphinaris, por 15 afios. Ha participado en el Consejo de Directores del Club
Campestre Monterrey, A.C., desde el 2006 a la fecha en el cual actualmente es Presidente. También, particip6 en
negociaciones para la venta de propiedades a Grupo Parque Reforma, DMI (familia Leafio) y al Arq. Bosco
Gutiérrez Cortina. Su trayectoria, tanto de participacion en Consejos como Notario Pfiblico, le ha permitido adquirir

un conocimiento amplio en los negocios inmobiliarios, no sélo en estructura legal sino también en su planeacién y
desarrollo econdmico.

José Maria de la Torre Verea

José Maria de la Torre Verea actualmente se desempefia como Vocal Ejecutivo de PENSIONISSSTE. El
sefior Torreo Verea es Ingeniero Industrial por el Instituto Tecnolégico y de Estudios Superiores de Monterrey
(ITESM), Maestro en Administracion de Empresas con Especialidad en Ingenieria Financiera por el Massachusetts
Institute of Technology (MIT) y Maestro en Economia Internacional por la Universidad de Yale, Con 20 afios de
experiencia profesional dentro de la industria financiera, inicid su carrera profesional en Banco Nacional de México.
Fue Director en Citigroup y fungié como Consejero de Inversiones Patrimoniales, Director de Ventas de Productos
Estructurados y Director de Estrategia de Inversiones para América Latina en BBVA Bancomer. Asimismo, fue
Vicepresidente para el banco norteamericano J.P. Morgan Chase en la Ciudad de Nueva York y Director de los
Fondos de Renta Fija de la aseguradora holandesa ING.

Luis Manuel Arcos Herrera

Luis Manuel Arcos Herrara tiene mas de 20 afios de experiencia en banca de inversion, finanzas
corporativas, asset management en el mercado local e internacional, financiamiento en los mercados de capitales,
fusiones y adquisiciones y planeamiento financiero y estratégico. Luis Manuel es Director de Inversiones en
Pensionissste desde el 2015 y ha tenido varias posiciones que respaldan su fuerte conocimiento financiero y
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estratégico destacdndose principalmente sus posiciones como Socio de Banca de Inversién y Consultoria Financiera
en Axan (2013 — 2015), Director de Inversiones en MetLife Afore (2004 — 2013), Presidente del Comité de
Inversiones de AMAFORE (2009 - 2010) y Director de Inversiones en Afore Azteca (2002 — 2004). Luis Manuel es

Contador Publico por la Universidad de La Salle y tiene un MBA del Instituto Panamericano en Alta Direccién de
Empresa (IPADE).

Manuel Reyes Retana

Manuel Reyes Retana se desempefia como Director Juridico de la Sociedad. Tiene mds de 20 afios de
experiencia en el ramo juridico. Manuel se unid al equipo de Actur como asesor en agosto del 2014 y funge desde
entonces como director juridico del grupo haciéndose cargo de todos los temas de indole legal. Desde el 2007 es
socio del despacho juridico Castro Reyes Retana Abogados, S.C. enfocado en consultoria juridica en materia penal y
administrativa. Trabajé alrededor de 12 afios como asociade en Zinser, Esponda y Gémez Mont, S.C. que ¢s un
despacho juridico de litigio penal lider en México. Manuel es miembro de la Asociacién Nacional de Abogados de

Empresa, Colegio de Abogados, S.C. (ANADE) y de lz Barra Mexicana de Abogados, §.C., (BMA). Manuel tiene
una licenciatura en derecho de la Universidad Iberoamericana.

Facultades del Consejo de Administracidn

Nuestros estatutos establecen que las sesiones de nuestro consejo de administracion seran vilidamente
convocadas y celebradas si [a mayoria de los miembros se encuentran presentes. Los acuerdos adoptados en dichas
sesiones serdn validos si se aprueban por una mayorfa de los miembros del consejo de administracion presentes en la
sesion de que se trate, sin conflicto de intereses respecto de los asuntos que se traten. El presidente del Consejo de
Administracion tiene voto de calidad en caso de empate.

Para una descripcién de las facultades del Consejo de Administracion, ver la seccién “Estatutos sociales y
otros convenios”,

Compensaciones

La compensacién a nuestros Consejeros y miembros de los Comités se determina por los accionistas. E1 26
de octubre de 2015, mediante asamblea general extraordinaria de accionistas, se acordé que los miembros
independientes del Consejo de Administracion de la Sociedad recibieran una contraprestacion anual de EUAS$15,000
por el desempefio de sus labores como Consejeros Independientes. Asimismo, los miembros independientes del
Comité de Auditoria y Practicas Societarias recibirdn una contraprestacion anual de EUAS10,000,

Comités del Consejo de Administracion

Nuestro Consejo de Administracion se auxilia por el Comité de Auditoria y Practicas Societarias.

Comité de Auditoria y Prdcticas Societarias

Contamos con un Comité de Auditoria y Pricticas Societarias integrados por 3 miembros independientes. Las
principales funciones del Comité de Auditoria y Practicas Societarias son:

A) En materia de practicas societarias:

I. Dar opinion al Consejo de Administracion sobre los asuntos que le competan conforme a la LMV.

2. Solicitar la opinidén de expertos independientes en los casos en que lo juzgue conveniente, para el
adecuado desempefio de sus funciones o cuando conforme a la LMV o disposiciones de cardcter
general se requiera,

3. Convocar a asambleas de accionistas y hacer que se inserten en [a orden del dia de dichas asambleas

los puntos que estimen pertinentes sin que puedan incluirse asuntos bajo el rubro de generales o
equivalentes.
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4, Apoyar al Consejo de Administracién en la elaboracion de los informes a que se refiere el Articulo
28, fraccion 1V, incisos d) y e) de la LMV respecto de las principales politicas y criterios contables y
de informacidn, asi como el informe sobre las operaciones y actividades en las que hubiera intervenido
en gjercicio de sus facultades conforme a estos estatutos sociales y a la LMV,

5. Las demas establecidas por la LMV o que estén previstas por estos estatutos sociales.

Asimismo, en el informe anual a que se refiere el Articulo 43 de la LMV, se deberd incluir por el presidente del comité
en el mismo, en materia de précticas societarias, lo siguiente:

B)

I.  Realizar las observaciones respecto del desempefio de los directivos relevantes;

II.  Revisar las operaciones con personas relacionadas, durante el gjercicio que se informa, detallando las
caracteristicas de las operaciones significativas;

IIl.  Proponer los paquetes de emolumentos, compensaciones o remuneraciones integrales del Director
General y demds directivos relevantes de la Sociedad, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo
28, fraccidn I, inciso d) de la LMV;

IV. Analizar y opinar sobre las dispensas a otorgarse por el Consejo de Administracién para que un
Consgjero, directivo relevante o persona con poder de mando en términos de la LMV, aproveche

oportunidades de negocio para si o a favor de terceros, en términos de lo establecido en el Articulo 28,
fraccion 111, inciso f) de la LMV.

En materia de auditoria;

1. Dar opinién al Consejo de Administracién sobre los asuntos que le competan conforme a la LMV,

2, Evaluar el desempefio de la persona moral que proporcione los servicios de auditoria externa, asi como
analizar el dictamen, opiniones, reportes o informes que elabore y suscriba el auditor externo. Para tal
efecto, el comité podra requerir la presencia del citado auditor cuando lo estime conveniente, sin perjuicio
de que debera reunirse con este tltimo por lo menos una vez al afio.

3. Discutir los Estados Financieros de la Sociedad con las personas responsables de su elaboracion v
revisién, y con base en ello recomendar o no al Conseje de Administracidn su aprobacion,

4. Informar al Consejo de Administracion la situacidn que guarda el sistema de control interno y auditoria

interna de la Sociedad o de las personas morales que ésta controle, incluyendo las irregularidades que, en
su caso, detecte.

5. Elaborar la opinién a que se refiere el Articulo 28, fraccion 1V, inciso ¢) de la LMV respecto del
contenido del informe presentado por el Director General y someterla a consideracién del Consejo de
Administracién para su posterior presentacion a la asamblea de accionistas, apoyandose, entre otros
elementos, en el dictamen del auditor externo. Dicha opinidn debera sefialar, por lo menos:

(i) Si las politicas y criterios contables y de informacidn seguidas por la Sociedad son adecuados y
suficientes tomando en consideracidn las circunstancias particulares de la misma.

(it}  Sidichas politicas y criterios han sido aplicados consistentemente en la informacién presentada por
el Director General.

(i) Si como consecuencia de los numerales (i) v (i) anteriores, la informacién presentada por el
Director General refleja en forma razonable la situacion financiera y los resuitados de la Sociedad.
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10.

11.

12,

13.

14.

13,

16.

17.

Apoyar al Consejo de Administracion en la elaboracién de los informes a que se refiere el Articulo 28,
fraccion 1V, incisos d) y ) de la LMYV,

Vigilar que las operaciones a que hacen referencia los Articulos 28, fraccion Ill y 47 de la citada Ley, se

lleven a cabo ajustandose & lo previsto en dichos preceptos, asi como a las politicas derivadas de los
mIismos.

Solicitar la opinidn de expertos independientes en los casos en que o juzgue conveniente, para el
adecuado desempefio de sus funciones o cuando asi lo requieran las disposiciones de cardcter general
emitidas para el efecto.

Requerir a los directivos relevantes y demds empleados de la Sociedad o de las personas morales que
ésta confrole, reportes relativos a la elaboracién de la informacién financiera y de cualquier otro tipo que
estime necesaria para el ejercicio de sus funciones.

Investigar los posibles incumplimientos de los que tenga conocimiento a las operaciones, lineamientos y
politicas de operacion, sistema de control interno y auditoria interna y registro contable, va sea de la
propia Sociedad o de las personas morales que ésta controle, para lo cual deber realizar un andlisis de la
documentacién, registros y demds evidencias comprobatorias, en el grado y extension que sean necesarios
para efectuar dicha vigilancia.

Recibir observaciones formuladas por accionistas, consejeros, directivos relevantes, empleados y, en
general, de cualquier tercero, respecto de los asuntos a que se refiere el inciso anterjor, asf como realizar
las acciones que a su juicio resulten procedentes en relacién con tales observaciones.

Solicitar reuniones periddicas con los directivos relevantes, asi como la entrega de cualquier tipo de

informacion relacionada con el control interno y auditorfa interna de la Sociedad o personas morales que
ésta controle.

Informar al Consejo de Administracion de las irregularidades importantes detectadas con motivo del

ejercicio de sus funciones vy, en su caso, de las acciones correctivas adoptadas o proponer las que deban
aplicarse.

Convocar a asambleas de accionistas y solicitar que se inserten en el orden del dia de dichas asambleas
los puntos que estimen pertinentes.

Vigilar que el Director General de cumplimiento a los acuerdos de las asambleas de accionistas y del
Consejo de Administracion de la Sociedad, conforme a las instrucciones que, en su caso, dicte la propia
asamblea o el referido consejo.

Vigilar que se establezcan mecanismos y controles internos que permitan verificar que los actos y
operaciones de la Sociedad y de las personas morales que ésta controle, se apeguen a la normativa
aplicable, asi como implementar metodologias que posibiliten revisar el cumplimiento de lo anterior.

Las demas que establezcan estos estatutos sociales y la LMV.

Asimismo, en el informe anual a que se refiere el Articulo 43 de la LMV, se deber4 incluir por el presidente del comité
en el mismo, en materia de auditoria, lo siguiente:

El estado que guarda el sistema de control interno y auditoria interna de la Sociedad y personas morales
que ésta controle v, en su caso, la descripcion de sus deficiencias y desviaciones, asi como de los aspectos
que requieran una mejoria, tomando en cuenta las opiniones, informes, comunicados y el dictamen de
auditorfa externa, asf como los informes emitidos por los expertos independientes que hubieren prestado
sus servicios durante el periodo que cubra el informe;
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1L La mencién y seguimiento de las medidas preventivas y correctivas implementadas con base en los
resultados de las investigaciones relacionadas con el incumplimiento a los lineamientos y politicas de
operacidn y de registro contable, ya sea de la propia Sociedad o de las personas morales que ésta controle;

lIl.  Laevaluacidn del desempefio de la persona moral que otorgue los servicios de auditoria externa, asi como
del auditor externo encargado de ésta y su status de independiente;

IV.  La descripcidn y valoracion de los servicios adicionales o complementarios que, en su caso, proporcione

la persona moral encargada de realizar la auditorfa externa, asi como los que otorguen los expertos
independientes;

V. Los principales resultados de las revisiones a los Estados Financieros de la Sociedad y de las personas
morales que ésta controle;

VI  La descripcion y efectos de las modificaciones a las politicas contables aprobadas durante el periodo
respectivo que cubra el informe anual;

VIL.  Las medidas adoptadas con motivo de las observaciones que consideren relevantes, formuladas por
accionistas, consejeros, directivos relevantes, empleados y, en general, de cualquier tercero, respecto de la
contabilidad, controles internos y temas relacionados con la auditoria interna o externa, o bien, derivadas
de las denuncias realizadas sobre hechos que estimen irregulares en la administracion, y

VIll. Elseguimiento de los acuerdos de las asambleas de accionistas y del Consejo de Administracidn.

El Comité de Auditoria y Practicas Sccietarias puede reunirse en cualquier momento. A fin de que las
sesiones de este comité se celebren vélidamente, se requerird de la asistencia de por lo menos la mayoria de sus
miembros, ¥ sus decisiones serdn validas cuando sean adoptadas por al menos la mayoria de sus miembros.

Comité Ejecutivo

Contamos con un Comité Ejecutivo encargado de implementar y darle seguimiento a (i) las decisiones
adoptadas por el Consejo de Administracion de la Sociedad y (ii) los asuntos operativos de la Sociedad, mismo que
le responde al Consejo de Administracion.

El 26 de octubre de 2015, mediante asamblea general extraordinaria de la Sociedad, se nombraron a los
sefiores Allen de Jeslis Sangines Krause, Jeronimo Bremer Villasefior y Juan Cristébal Bremer Villasefior como
miembros del Comité Ejecutivo. Se encuentra pendiente su ratificacion en la proxima asamblea de accionistas de la

Sociedad el nombramiento del Sr. Francisco Borja Escalada Jiménez como miembro de dicho Comité. El presidente
de dicho comité es Juan Cristébal Bremer Villasefior.

A continuacidén se describe informacion sobre la experiencia de los principales funcionarios y equipo de la
Sociedad, en el entendido que ya se describid la experiencia de los demas principales funcionarios y equipo en la
seccion “Administracién — Estructura organizacional, administradores y accionistas - Administradores™

Francisco Borja Escalada Jiménez, Socio y Director de Operaciones de BK Partners

En la actualidad el Sr. Escalada es socio y Director de Operaciones de BK Partners. Hasta julio del 2015
fue Director General de Vector Cuatro, firma fundada por €1 mismo en el afio 2007, que actualmente tiene cerca de
130 trabajadores, oficinas en 9 paises y opera en 26 y que en julio de 2014 vendid al grupo cotizado italiano Falck
Renewables. Besde su posicion en Vector Cuatro lideraba la estrategia de la firma, siendo el maximo responsable de
las operaciones de la firma, su organizacién, expansién internacional y desarrollo de negocio. Comio socio fundador,
desde Vector Cuatro ha asesorado en miltiples operaciones a los principales fondos de inversién mundiales en
diversos paises para la inversion en instalaciones en energia, cubriendo desde el analisis de las operaciones hasta la
negociacién de los contratos de compraventa de acciones, financiamiento, construccion “llave en mano” y operacién
y mantenimiento. Su experiencia en estructuracidn, financiamiento, construccidn y gestion de activos le ha llevado a
asesorar en la inversion de mas de EUAS3,000 millones en todo el mundo. Anteriormente desarrolld su carrera



profesional en Arthur Andersen (ahora Deloitte) en la practica de Mercado de Capitales, participando en la auditoria,
proyectos de consultoria y asesorfa en transacciones de los principales grupos financieros, fondos de inversidn y
organos reguladores espafioles para lo que contaba con un equipo de més de 40 profesionales. Asimismo, ha creado
diversas compafiias en miltiples sectores, como la hosteleria -donde participéd en una compafiia que posteriormente
vendié y que llegd a tener mas de 250 trabajadores discontinuos- o el alojamiento, pasando por el desarrollo
{(arrendamiento de tierras, tramitacién de licencias, disefio de proyectos, entre otros) de proyectos renovables.

Pablo Bernasconi Giannetto, Asesor de Desarrollo del One & Only Mandarina

Pablo Bernasconi se desempefia como Director de Construccidn del proyecto One & Only Mandarina.
Pablo Bernasconi es arquitecto con 20 afios de experiencia en disefic y construccion, graduado de la Universidad
Iberoamericana de la Ciudad de México. Colaboré durante 15 afios con la compafifa Kerzner International
Development como owners representative en el desarrollo constructivo del hotel Atlantis Bahamas fase [, II y I1I,
Marina Village y Ocean Club Golf Course and Residences. Durante estos afios también participé en diferentes
paises en e] desarrolle de construccion de los hoteles: One & Only Ocean Club Resort en Nassau, Bahamas, el hotel
One & Only Saratoga en La Habana, Cuba v el hotel One & Only Palmilla en Los Cabos, México. Su eficiente
participacién en dichos proyectos contribuyé con la satisfactoria terminacion de los mismos dentro de los tiempos y
presupuestos establecidos. Colaboré también con la compaiifa canadiense Ledcor Construction en la edificacién del
nuevo Aeropuerto Internacicnal Lynden Pindling en Nassau, Bahamas. Durante el altimo afio ha trabajado para la
compafiia Warwick International Hotels como owners representative realizando consultorias para la supervision de
disefio, construccion y calidad de los hoteles Paradise Island, Warwick Resort en las Bahamas y Warwick Cayo
Santa Maria en Cuba. Su continua colaboracidn en el proceso de planeacion y construccion de grandes obras le han
dado una amplia experiencia en la coordinacién de proyectos especialmente en el drea del desarrollo turistico.

Ledn Rodriguez Gonzdlez Guerra / Asociado Senior de la Sociedad

Leén Rodriguez se desempeiia como parte del equipo de administracion de la Sociedad. Tiene mas de 5
afios en el sector financiero. Ledn se unid a BK Partners en agosto de 2012 y es responsable de analizar propuestas
de inversién de capital privado incluyendo la valuacion, andlisis de mercado, estrategias de diversificacion asi como
el monitoreo y el reporte de las inversiones de Actur. Antes de unirse a BK Partners, trabajé como Analista de
Inversiones en Mira Companies, una firma de capital privado de bienes rafces afiliada de Black Creek Group con
mds de EUA$500 millones en bienes de inversores institucionales. En esa posicién, analizd y participo en la
negociacion y cierre de adquisiciones de bienes raices por un capital total de mas de EUA$130 millones.
Adicionalmente, realizé evaluacion financiera, estudios de mercado y auditorlas para bienes raices con valor de mds
de EUA$500 millones. También trabajé en HSBC en la divisidn de banca corporativa realizando anélisis financiero
y aplicaciones de crédito para compafifas multinacionales e instituciones financieras. Ledn tiene una licenciatura en
administracién con especializacién en finanzas del Instituto Tecnologico Auténomo de México (ITAM).

Ivdn Eduardo Reyes Fierro / Asociado de la Sociedad

Ivan Reyes se desempefia como parte del equipo de administracién de la Sociedad. Cuenta con 3 afios de
experiencia en banca de inversién, | afio en consultoria de negocios y 3 afios en atraccién de inversién extranjera
para gobierno. Ivan Reyes se unidé a BK Partners en febrero de 2016 y colabora en el andlisis de propuestas de
inversién de capital privado, levantamiento de recursos en los mercados de capitales publicos y ¢l monitoreo y
reporte de las inversiones. Antes de unirse a BK Partners, trabajé como Asociado en el drea de Corporate Finance
(Fusiones/Adquisiciones y Mercado de Capitales) para BBVA Bancomer. Durante su trabajo en BBVA, estuvo
involucrado en la originacién y ejecucion de transacciones que superaron los EUA$3,000 millones, incluyendo las
ofertas piblicas relaciones al sector inmobiliario de Corpovael, S.A.B. de C.V. (CADU) (EUAS144 millones);
certificados de capital de desarrollo (“CCD™) emitido por Fibra Uno (EUAS$350 millones); Fideicomiso Hipotecario
(FHIPO) (EUAS 633 millanes); y tercera oferta pitblica de Fibra Uno (EUA$2,000 millones). También trabajé en
Capgemini como consultor en estrategia y en el Gobierno de Ecuador como consultor para atraer inversidn
extranjera directa para proyectos de infraestructura. Ivan es Tngeniero en Administracién de Empresas por la

Universidad del Pacifico (Ecuador) y tiene una Maestria en Negocios Internacionales por Grenoble Graduate School
of Business (Francia).
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Miguel Nieves, Contralor

Miguel Nieves se desempefiara en el puesto de Contralor financiero de la Sociedad y seré parte del equipo
de Actur que prestara servicios a RLH. Miguel cuenta con més de 18 afios de experiencia come Contador piblico,
Miguel Nieves ingresé a Actur en enero 2011 y desde entonces es responsable de la emision de informacién
financiera de las subsidiarias del grupo a nivel consolidado, adicionalmente esta a cargo de la supervision de temas
de tesoreria corporativa, seguimiento del control presupuestal y atencién de las auditorias financieras y fiscales a las
cuales esta sujeto Actur y sus subsidiarias. Miguel desarrollé parte de su experiencia profesional dentro de una de las
4 firmas més importantes de auditoria, “PricewaterhouseCoopers $.C.”, donde estuvo a cargo de las auditorias
financieras de diversos corporativos nacionales y multinacionales tanto publicos como privados. También participé
en revisiones especiales para reportar a compafiias europeas. Miguel es egresado de la Universidad Nacional
Auténoma de México (UNAM) de la carrera de Licenciatura en Contaduria.

José Herndndez, Tesorero

José Hernandez se desempefia como tesorero de la Sociedad y sera parte del equipo de Actur que prestara
servicios a RLH. José cuenta con més de 10 afios de experiencia como tesorero y forma parte del equipo de Actur
desde 2009 como tesorero donde es responsable de la revisién, programacion y autorizacién de todos los pagos
realizados dentro de la empresa. Parte de su carrera se desarrollé en Sallez-Sainz Grant Thornton S.C., con las
responsabilidades de revision de la situacion contable-fiscal de las compaiiias, y planeacién financiera y fiscal
adecuada al tipo de empresa en forma de programas de auditoria. José Hernandez cuenta con una licenciatura en
Contaduria Publica de la Universidad de Guadalajara.

La Sociedad no cuenta con un cddigo de conducta aplicable a su Consejo de Administracién y principales
funcionarios.

A continuacién se presenta una gréfica con la estructura organizacional de la Sociedad:!

! Estructura Organizacional a la fecha de publicacion de este Reporte Anual.
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Contraprestaciones

Las cantidades totales que representan en conjunto las prestaciones de cualquier naturaleza que recibieron
de la Sociedad y sus subsidiaras durante el (iltimo ejercicio los consejeros actuales, principales funcionarios actuales

y personas relacionadas se encuentran descritas en los Estados Financieros Consolidados Auditados y las notas a los
mismos.

Los miembros del Comité Ejecutivo, equipo de la Sociedad y demds principales funcionarios de la
Sociedad recibiran las siguientes contraprestaciones, quedando la reparticion de dichas contraprestaciones a
discrecion del Comité Ejecutivo:

1. Gastos de Estructura de la Sociedad:

La Compensacién Anual a ser repartida, en concepto de sueldo y bono anual, entre todos los miembros del
Comité Ejecutivo y los empleados y directores de la Sociedad (los “Empleados”), asi como los gastos recurrentes
(que se definen a continuacién) de la Sociedad estardn limitados a la suma de: (i) 1.5% del capital invertido el cual
equivale a la suma de (a) el numero total de acciones representativas de capital social de la Sociedad antes de la
Oferta Pablica Inicial, es decir 40,875,901 acciones, multiplicadas por el precio de colocacién por accién en la
Oferta Pablica Inicial, més (b) las aportaciones de capital social (incluyendo prima de emisién) que la Sociedad
obtuvo a través de la Oferta Publica Inicial por importe de $451 millones que se hayan invertido y las que obtenga
de la Oferta Publica y colocaciones subsecuentes y que se haya invertido menos, (c) cualquier distribucién de
recursos a los accionistas de la Sociedad que provenga exclusivamente de la venta de un activo mas (ii) 0.75% de (a)
las aportaciones al capital social (incluyendo prima de emision) que la Sociedad obtuvo a través de la Oferta Piiblica
Inicial por importe de 451 millones de pesos y cualquier aportacion al capital social (incluyendo prima de emision)
que la Sociedad obtenga de colocaciones subsecuentes y que no se haya invertido menos (b) cualquier distribucién
de capital que la Sociedad realice en favor de algin accionista, realizada a partir de los recursos que éstos hayan
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aportado por motivo de la Oferta Piblica Inicial y subsecuentes colocaciones de acciones representativas del capital
social de la Sociedad y que no se hayan invertido, calculado de forma diaria para cada uno de los periodos.

Los Gastos Recurrentes de la Sociedad incluirdn, de manera exhaustiva y limitativa, los siguientes costos y
gastos:

i. Gastos de oficina de la Sociedad.
il Gastos de contabilidad de la Sociedad.
iii. L.a Compensacién Anual

Asimismo, para efectos de aclaracién, la Compensacion Anual y Gastos Recurrentes descritos en el parrafo
anterior excluyen los siguientes costos y gastos, incluyendo, sin limitar:

I Compensaciones de los miembros independientes del Consejo de Administracién y del Comité de
Auditoria y Practicas Societarias de la Sociedad.

ii. Remuneracién de los miembros patrimoniales del Consejo de Administracién, en su caso.

iii. Gastos de auditoria de Ia Socledad y sus filiales.

iv. Honorarios y gastos de asesores legales v fiscales de la Sociedad.

V. Honorarios y gastos de valuadores.

vi. Gastos por finiguitos y terminaciones laborales.

vii. Seguros de responsabilidad civil y para directores y funcionarios a ser contratados por la Sociedad.
viii. Viajes y desplazamiento del equipo de la Sociedad.

En cada afio calendario, una vez pagados los sueldos de los Empleados, la remuneracion de los miembros
del Comité Ejecutivo y los Gastos Recurrentes, el Comité Ejecutivo calculard el mento remanente (el “Monto
Remanente”) conforme al Hmite descrito en el primer pérrafo de esta seccién, mismo que sera utilizado
discrecionalmente por el Comité Ejecutivo para el pago del bono anual para cada uno de los Directores y miembros
del Comité Ejecutivo. El Comité de Auditoria y Practicas Societarias revisara el calculo del Monto Remanente,

2. Plan de Incentivos de Largo Plazo;

Los miembros del Comité Ejecutivo y ciertos directores y empleados designados por el Comité Ejecutivo
de la Sociedad {en lo sucesivo, los mencionados directores y empleados, conjuntamente los “Empleados
Beneficiarios” y los Empleados y los miembros del Comité Ejecutivo, conjuntamente los “Beneficiarios”) gozaran
de un plan de incentivos de largo plazo (en lo sucesivo, el “Plan de Incentivo a Largo Plazo™) equivalente a 20% del
total de las Utilidades Distribuidas de la Sociedad. Para efectos del presente pérrafo, el término “Utilidades
Distribuidas™ significa el total de los flujos distribuidos a los accionistas de la Sociedad menos ¢l monto total de su
inversion. Dicho Plan de Incentivos de Largo Plazo estard sujeto a que los accionistas de la Sociedad hayan recibido,
a través de distribuciones, (i) un monto equivalente al monto total invertido (en lo sucesivo, la “Distribucion
Inicial™) mas (ii) distribuciones adicionales de tal forma que su retorno de capital sea de, al menos, un 8%
anualmente compuesto en Délares {en lo sucesivo, el “Retorng Minimo™). El Retorno Minimo se calculara a partir
del momento en que los fondos recaudados mediante la Oferta Plblica Inicial, la Oferta Piublica o cualesquiera
ofertas subsecuentes inviertan en alguno de los usos autorizados por la Sociedad y se utilizard como tipo de cambio
Délar - Peso (i) en el caso de los recursos existentes antes de la Oferta Publica Inicial, un tipo de cambio fijo de $16
por Délar; (i} en el caso de los recursos obtenidos de la Oferta Pablica Inicial, el tipo de cambio publicado por el
Banco de México del dia de la liquidacion de la misma, esto es $16.595900 por Dolar; (iii) en el caso de los recursos
equivalentes a la aportacion del Terreno OOM, un tipo de cambio fijo de $16 por Ddlar tal y como se establecid en
el Contrato OOM, (iv) en el caso de los recursos obtenidos de la Oferta Piblica u ofertas subsecuentes, el tipo de
cambio publicado por el Banco de México de la fecha de liquidacion de las mismas y (iv) en el caso de las

Utilidades Distribuidas, el tipo de cambio publicado por el Banco de México de las fechas en que dichas
distribuciones se realicen.

El Comité Ejecutivo decidird en todo momento la manera en la que se repartira el importe total del Plan de
Incentivo a Largo Plazo enire los Beneficiarios, asignando a cada uno de los Beneficiarios una porcién de éste. A
efectos de incentivar la permanencia de los Beneficiarios como empleados o asesores de la Sociedad, cada uno de
los Beneficiarios tendrd derecho a recibir su parte proporcional del Plan de Incentivo a Largo Plazo con base en un



programa de devengoe (en lo sucesivo, el “Programa de Vesting”) aprobado por el Comité de Auditoria y Practicas
Societarias de la Sociedad. En caso de salida voluntaria de un Beneficiario (“Bad Leaver”) antes de haber
devengado la totalidad de su derecho al Plan de Incentivo a Largo Plazo y, en el caso de los Empleados
Beneficiarios, en caso de salida por decisién de la Sociedad (“Good Leaver™), la parte del Plan de Incentivo a Largo
Plazo que no haya devengado ese Beneficiario se distribuird por el Comité Ejecutivo entre los Beneficiarios o
futuros beneficiarios. El Benefictario que deje de prestar sus servicios de forma voluntaria a la Sociedad como Bad
Leaver cobrara la parte devengada del Plan de Incentivo a Largo Plazo establecida seglin el Programa de Vesting
cuando los demds Beneficiarios lo cobren, siempre que no compita con la Sociedad en los siguientes seis meses, en
cuyo caso perderd su derecho al Plan de Incentivos a Largo Plazo. Cualquier cambio al Plan de Incentivos a Largo
Plazo requerira aprobacion del Comité de Auditoria y Practicas Societarias de la Sociedad. El Plan de Incentivo de
Largo Plazo sera distribuido segln la siguiente cascada de pagos (en lo sucesivo, la “Cascada de Pagos™) y serd
pagado en efectivo o bien en acciones representativas del capital social de la Sociedad si se fuera a calcular el Plan
de Incentivo de Largo Plazo en base a NAV, seglin se describe mds adelante:

Primero.- Distribucién Inicial. El 100% de los flujos sera distribuido a los accionistas de la Sociedad hasta
que el monto acumulado distribuido a éstos sea igual al monto total invertido.

Segundo.- Distribuciones del Retorng Minimg. El 100% de los flujos serd distribuido a los accionistas de la
Sociedad hasta que el monto acumulado distribuido a éstos sea suficiente para proporcionar a los accionistas de ia
Sociedad una tasa interna de retorno anual compuesto del 8% en Dalares, sobre el monto total invertido contado

desde la fecha en que dicho monto sea invertido en alguno de los usos autorizados por la Sociedad y utilizando los
tipos de cambio mencionados anteriormente.

Tercero.- Distribucién de Recuperacion. Una vez pagadas las cantidades descritas en los puntos Primero y
Segundo anteriores, los flujos remanentes se distribuirdn 50% para los accionistas de la Sociedad y 50% para los
Beneficiarios, tinicamente hasta que el total de las Utilidades Distribuidas haya alcanzado la siguiente proporcion,
20% para los Beneficiarios y 80% para los accionistas de la Sociedad,

Cuarte.- Remanente. Los flujos remanentes seran distribuidos de la siguiente forma: 80% para los
accionistas de la Sociedad y 20% para los Beneficiarios.

En ningtn caso, los Beneficiarios recibirén més del 20% del total de las Utilidades Distribuidas. Asimismo,
los Beneficiarios cobrardn el Plan de Incentivos de Largo Plazo a partir de ]a fecha en la que la Sociedad haya
alcanzado el Retorno Minimo.

En caso de cumplirse el séptimo aniversario de la fecha de liquidacidn de la Oferta Publica Inicial, esto es
el 6 de noviembre de 2022, y en caso de que no se hayan vendido la totalidad de los activos de la Sociedad, el Plan
de Incentivos de Large Plazo se calculard y se pagard en acciones considerando los flujos procedentes de las
distribuciones de capital intermedios realizadas a esa fecha y considerando, segin la cascada de pagos sefialada
anteriormente, lo que los Beneficiarios hubieran cobrado como Plan de Incentivo de Largo Plazo si los activos de la
Sociedad no vendidos a esa fecha se hubieran vendido a su NAV mds reciente menos los costos de venta generados
y la cantidad resultante junto con el resto de activos de la Sociedad se distribuyesen como Utilidades. A estos
efectos, de cara a determinar el Retorno Minimo, respecto de los activos no vendidos y demds activos de la
Sociedad, se utilizara el tipo de cambio Peso — Délar publicado por el Banco de México del dia en que se cumpla el
mencionado séptimo aniversario, esto es, el 6 de noviembre de 2022. El porcentaje sobre NAV por concepto de
costos de venta a restarse del NAV en este cdlculo dependerd de! monto de NAV y variard de la siguiente manera:

I. SielNAV es menor a EUA$100 millones, 1.0%:;
2. Siel NAV estd entre EUAS100 millones y EUA$200 millones, 0.75%; v
3. SielNAV es mayor a EUA$200 millones, 0.5%.

Bajo este escenario el pago del Plan de Incentivo de Largo Plazo se realizaria a través de la emisién de
nuevas acciones representativas del capital social de la Sociedad a favor de los Beneficiarios. E! ndmero de acciones
que se emitirian serfa equivalente al resultade de dividir: (i) el importe total del Plan de Incentivo a Largo Plazo
segin se derivaria del parrafo anterior, entre (ii) el NAV por Accidn, siendo el NAV por accion equivalente al NAV
mas reciente de los activos de la Sociedad divido entre el niimero de acciones emitidas hasta la fecha.
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En caso de ofertas publicas subsecuentes de acciones representativas del capital social de la Sociedad, el
Plan de Incentivos de Largo Plazo se calculard utilizando el mismo mecanismo aqui descrito. En virtud de lo
anterior, y a manera de ejemplo, si se realizan ofertas subsecuentes de acciones representativas del capital social de
la Sociedad dentro de un plazo de un afio a partir de la fecha de liquidacién de la Oferta Piblica, los Beneficiarios
cobrarian el Plan de Incentivos de Large Plazo hasta que los accionistas cobren la Distribucién Inicial més el
Retorno Mininto. Para efectos del Retorno Minimo que se utilice para el cdlculo del Plan de Incentivos de Largo
Plazo, se considerara el total de activos, en efectivo ¢ especie, distribuidos a los accionistas de la Sociedad.

Para efectos del calculo de la Compensacidn Anual y del Plan de Incentivo de Largo Plazo se considerara
que los fondos de la Oferta Pablica Inicial computardn como capital invertido a razon de un doceavo de estos fondos
por mes en los siguientes 12 meses a la enajenacion del Terreno OOM o desde el momento en el que la Sociedad
decida invertir los recursos de la Oferta Piblica Inicial en usos alternos autorizados. Asimismo, se considerardn

estos mismos desembolsos en tiempo a efectos del calculo del Plan de Incentivo de Largo Plazo descrito en el
presente numeral 2.

El Comité de Auditorfa y Pricticas Societarias serd el 6rgano encargado de revisar el calcule del Plan de
Incentivos de Largo Plazo.

3. Compensacion por finiquito y terminacién de relacion laboral:

En caso de terminacion anticipada sin causa como Good Leaver de la relacién laboral o profesional, directa
o indirecta, entre la Sociedad y cualquiera de los miembros del Comité Ejecutivo, éstos tendran derecho a recibir, en
lo individual, una indemnizacion en efectivo equivalente a 4 afios de su parte de Compensacién Anual descrita en el
numeral 1 anterior incluyendo el componente fijo de su remuneracidn mds el bono anual y [a liquidacidn en acciones
recibida hasta la fecha de terminacidn. En tal caso, se devengard asimismo el 100% del Plan de Incentivos de Largo
Plazo que le corresponda al miembro del Comité Ejecutivo y se calculard de la misma forma que se prevé en el
numeral 2 en caso de liquidacién del Plan de Incentivo de Largo Plazo en el séptimo afio desde la fecha de
liquidacidn de la Oferta Pablica Inicial.

Salvo por las contraprestaciones descrifas anteriormente, la Sociedad no cuenta con otros planes de
pensidn, retiro o similares para consejeros, equipo, principales funcionarios, equipo de la Sociedad y personas
relacionadas. Asimismo, ninguno de los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad, de los Comités de
la Sociedad, los principales funcionarios, o el equipo de la Sociedad de la Sociedad recibird contraprestacién alguna
por la liquidacién de la Oferta Piiblica, o subsecuentes ofertas piiblicas o aumentos de capital, por la aportacidn del

Terreno OOM, ni por el desarrollo del Hotel O&OM o cualquier otro hotel, ni tampoco por la adquisicion de nuevos
activos.

Principales accionistas

La siguiente tabla contiene informacidn relativa a la tenencia de acciones representativas de nuestro capital
social al 31 de diciembre de 2015, respecto de los accionistas que se indican a continuacion:

Estructura de capital de la Emisora a 31 de diciembre de 2015

Accionista Serie "A" Sere "B Ya

Activas Turisticos de México, SAP.L de C.V. 40 875,900 57.86%
Chala Mar, S, de R.L. de C.V 1 6.00%
Piiblico Inversionista 29768977 42.14%
Total 70,644,878 - 100%

1.- Accienista centroladora de la Emisara. Secledud holding gulen a través de sus subsidiorias desarrolla proyectos
inmaobiliaries, turisticos y hoteleros en las ciudades de Jalisco, Nayarit y el Distrito Federal.

2.~ Sociedod dedicodne principalmente aldesarrolla del proyecto turistico denominado “Cholacatepec”, ubicado en ef
Municipio de Tematldn, Estado de Joliseo.
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Esta estructura de capital contempla Unicamente el capital social efectivamente suscrito y pagado al 31 de
diciembre de 2015.

A la fecha de este Reporte Anual, no hay compromisos que impliquen el cambio de control de la Sociedad.

Hasta donde es del conocimiento de la Sociedad y con base en la informacion anterior, ninguna persona
ejerce control, influencia significativa o poder de mando (segun dichos conceptos se definen en la LMV) en RLH,
salvo por Activos Turisticos de México, S.A.P.I1. de C.V.

Asimismo, debido a que Vertex no opté por la “opcion de convertir” descrita en los estatutos sociales de
Inalmex y mantuvo su participacién como accionista preferente en Inalmex como propietario de acciones Clase “I1I7,
no participa en el capital social de la Sociedad. De igual forma, debido a que Vertex no ejercié su derecho de
convertir sus acciones preferentes representativas del capital social de Inalmex en acciones ordinarias
representativas del capital social de la Sociedad, la Sociedad tiene derecho de adquirir de Vertex, a partir del 15 de
mayo de 2017, la totalidad de las acciones representativas del capital social de Inalmex que sean propiedad de
Vertex. El precio de adquisicion sera calculado de tal forma que la tasa interna de retorno (calculada por un tercero
independiente, de conformidad con los principios de contabilidad generalmente aceptados en México, considerando
para dicho célculo cualesquiera pagos recibidos por Vertex derivados de su inversion en Inalmex incluyendo, sin
limitar, pagos por repartos de dividendos de Inalmex, refinanciamientos de la deuda de Inalmex y disminuciones del
capital social de Inalmex) de Vertex sea del 16% calculado del 15 de mayo de 2013 a la fecha de adquisicion.
Asimismo, para efectos del calculo del precio, se debera considerar cualquier aportacion realizada por Vertex al
capital social de Inalmex y cualquier dividendo que se haya capitalizado a favor de Vertex o que esté pendiente
pago. El pago del precio se debera realizar en efectivo en fondos inmediatamente disponibles.

Estatutos sociales y otros convenios

Con fecha 13 de enero de 2016, se celebro una Asamblea General Extraordinaria de Accionistas, misma
que fite protocolizada mediante escritura publica nimero 113,734, de fecha 17 de febrero de 2016, ante el
Licenciado José Visoso del Valle, Notario Publico numero 92 de la Ciudad de México, y se resolvieron entre oiros
puntos la: i) cancelacion de acciones no suscritas y pagadas y la consecuente disminucion al capital minmio fijo, ii)
reforma al articulo sexto de los Estatutos Sociales; y, iii) nombramiento del Consejo de Administracion.

A continuacion se presenta una descripcion de nuestro capital social y un resumen de algunas de las
disposiciones de nuestros estatutos sociales. Esta descripcion no pretende ser completa y esta calificada en su
integridad por referencia a nuestros estatutos sociales y a la legislacion mexicana.

Descripcion general

Somos una sociedad andnima bursatil de capital variable, constituida conforme a las leyes de México.
Somos una controladora de acciones. Una copia de nuestros estatutos sociales ha sido presentada ante la CNBV y
ante la BMV y dicha copia se encuentra disponible para consulta en las siguientes paginas de Internet:
www.cnbv.gob.mx, www.bmv.com.mx, y www.rlhproperties.com.mx. Nuestra direccion es la siguiente: Avenida

Paseo de la Reforma No. 412, piso 21, Colonia Juarez, Delegacion Cuauhtémoc, codigo postal 06600, Ciudad de
México.

Capital Social

En virtud de que somos una sociedad andénima promotora de inversion bursatil de capital variable, nuestro
capital social debe estar integrado por una parte fija y puede integrarse por una parte variable. A la fecha nuestro
capital social estd representado por 70,644,878 acciones ordinarias, nominativas de la Serie “A”, sin expresion de
valor nominal, totalmente suscritas y pagadas. Nuestras acciones pueden emitirse a favor de, pagarse por y ser
propiedad de inversionistas mexicanos o extranjeros, sujeto a restricciones de ley. Nuestros estatutos sociales nos

permiten emitir series adicionales de acciones de nuestro capital social con derechos de voto limitado, restringido o
sin derecho de voto.



Derechos de Voto y Asambleas de Accionistas

Las acciones representativas del capital social de la Sociedad tienen pleno derecho de voto y cada accion da
derecho al titular a un voto en cualquier asamblea general de accionistas.

De conformidad con nuestros estatutos vigentes, podemos celebrar dos tipos de Asambleas Generales:
Ordinarias y Extraordinarias. Las Asambleas Generales Ordinarias de Accicnistas son aquellas convocadas para
discutir cualquier asunto que no esté reservado a las Asambleas Generales Extraordinarias de Accionistas. Las
Asambleas Generales Ordinarias, que deberdn reunirse por lo menos una vez al afio dentro de los cuatro meses
siguientes a la terminacidn de cada ejercicio social y seran aquéllas que tengan por objeto (i) aprobar los Estados
Financieros del ejercicio anterior; (ii) discutir y aprobar los informes anuales del Comité de Auditoria y Practicas
Societarias, asi como determinar la forma en que se aplicaran las utilidades del ejercicio (incluyendo, en su caso, el
pago de dividendos); (iii) elegir a los miembros del Consejo de Administracidn; (iv} designar a los miembros
independientes de los comités; (v) aprobar cualquier aumento o reduccion del capital variable y la emisidn de las
acciones correspondientes {(mediante la aprobacidén de la mayoria del capital social de la Sociedad); (vi) aprobar el
reporte del Consejo de Administracion y la opinién del Consejo de Administracion; v (vii) determinar el importe
méximo que podra destinarse a la adquisicién de acciones propias. Asimismo, serd materia de aprobacidn en
Asamblea General Ordinaria de Accionistas la venta, total o parcial, de los activos de la Sociedad (salve por
aquellos activos cuya enajenacion requiera la aprobacién por mayoria calificada del 90% de los accionistas, segtn se
describe en los estatutos sociales), requiriendo para su aprobacion el voto favorable de la mayoria simple de las
acciones representativas del capital social de la Sociedad.

Las Asambleas Extraordinarias, mismas que podrdn reunirse en cualquier momento, seran aquéllas que
tengan por objeto (i) la prorroga de [a duracién de la Compafiia, o su disolucion; (ii) el aumento o la disminucion de
la parte fija de nuestro capital social y 1a emisidn de las acciones correspondientes; iii) la emision de acciones para
lfevar a cabo una oferta piiblica; (iv) cualquier modificacidn en nuestro objeto social o nacionalidad; (v} Ia fusidn o
transformacion en cualquier otro tipo de sociedad; (vi) la emisidn de acciones preferentes; {vii} la amortizacién de
acciones con utilidades retenidas; (viii) la reforma de nuestros estatutos sociales incluyende meodificaciones a las
clausulas de cambio de control; (ix) cualquier otro asunto descrito en la legislacién aplicable o en nuestros estatutos
sociales; y (x) la cancelacién de la inscripcién de acciones en el RNV, Cualquier aumento del capital social de la
Sociedad a un precio por accién menor al utilizado para la Oferta Publica requerird de aprobacion del 90% o mds de
las acciones representativas del capital social.

Asimismo, serdn materia de aprobacion en Asamblea General Extraordinaria de Accionistas los siguientes

temas, requiriendo en todo momento el voto favorable del 90% o mas de las acciones representativas del capital
social de la Sociedad:

a) La venta de (i) el inmueble en donde se ubica el Hetel, o (ii) las acciones representativas del
capital social de Inalmex, cuando las ventas descritas en los incisos (i) y (ii) anteriores se realicen por debajo del
monto del avalilo realizado para Hevar a cabo la Oferta Piblica.

b) El apalancamiento del desarrollo “One and Only Mandarina” (i) por encima del 40%; (ii) a plazos
mayores a 10 afios; (ii1) cuando el financiamiento no sea en Délares; o (iv) cuando se pretenda otorgar garantias

cruzadas respecto del inmueble en donde se ubica el Hotel y el inmueble en donde se ubicard el desarrollo “One and
Only Mandarina®.

c) Realizar ofertas ptiblicas subsecuentes de acciones representativas del capital social de la Sociedad

a un precio de colocacién menor al de la oferta publica inicial de acciones representativas del capital social de la
Sociedad.

d) Utilizar los recursos obtenidos de ofertas plblicas de acciones representativas del capital social de
la Sociedad para fines distintos a los sefialados en los prospectos de colocacion definitivos correspondientes.

Las Asambleas de Accionistas serdn convocadas en cualquier momente por nuestro Consejo de
Administracion, por el Presidente de nuestro Consejo de Administracidn o por nuestro Comité de Auditorfa y
Précticas Societarias. Nuestros accicnistas propietarios de acciones con derecho a voto, por cada 10% (diez por



ciento) del capital social, incluso en forma limitada o restringida, podrin solicitar al presidente del Consejo de

Administracién o del Comité de Auditoria y Practicas Societarias, en cualquier momento, que se convoque a una
Asamblea General de Accionistas.

La convocatoria para las Asambleas se hard por medio de la publicacién de un aviso en el sistema
electronico establecido por la Secretaria de Economia, siempre con una anticipacion de al menos 15 {quince) dias
naturales a la fecha sefialada para la Asamblea, en el entendido que, hasta en tanto [a Secretaria de Economia
establezca el sistema electrénico para levar a cabo las publicaciones de aumentos de capital, las mismas se deberdn
llevar a cabo en uno de los periédicos de mayor circulacién en la Ciudad de México, Distrito Federal, por lo que una

vez establecido el citado sistema, todas las publicaciones de aumento de capital se deberdn Hevar a cabo en dicho
sistema.

La publicacion deberd realizarse con una anticipacion de al menos 15 dfas naturales a la fecha sefialada para
la Asamblea. La convocatoria correspondiente deberd (i) contener la Orden del Dia, (ii} contener la fecha, lugar y
hora, en que deba celebrarse, y (iii) estar suscrita por la persona o personas que la hagan. La informacién vy los
documentos relacionados con cada uno de los puntos establecidos en la Orden del Dia estaran disponibles para los
accionistas (en las oficinas de la Sociedad), desde el momento en que se publique la convocatoria correspondiente.

Qudérum y Votaciones

Para que una Asamblea General Ordinaria se considere legalmente instalada en virtud de primera
convocatoria, debera estar representado, al menos, el 50% de nuestro capital social. En caso de segunda o ulterior
convocatoria, la Asamblea General Ordinaria se considerard legalmente instalada cualquiera que sea el niimero de
acciones representadas de nuestro capital social.

Para que las resoluciones de la Asamblea General Ordinaria sean validas, deberdn tomarse siempre, por lo
menos, por la mayoria de los votos presentes.

Para que una Asamblea General Extraordinaria se considere legalmente instalada en virtud de primera
convocatoria, debera estar representado, por lo menos, el 75% de nuestro capital social. En caso de segunda o
ulterior convocatoria, para que la Asamblea General Extraordinaria se considere legalmente instalada, debera estar
representado, por [o menos, el 50% de nuestro capital social.

Para que las resoluciones de la Asamblea General Extraordinaria sean vélidas, deberan tomarse siempre por
el voto favorable del niimere de acciones que representen, por lo menos, el 50% de nuestro capital social, salvo por
los casos descritos anteriormente que requieren autorizacion del 90% de los accionistas.

Los accionistas que sean propietarios de acciones con derecho a voto, incluso en forma limitada o
restringida, por cada 10% (diez por ciento) de las acciones representadas en una asamblea, podran solicitar que se
aplace la votacién de cualquier asunto respecto del cual no se consideren suficientemente informados.

Los titulares en lo individual o en conjunto de cuando menos el 20% o mds de las acciones en circulacion
con derecho a voto podrin oponerse judicialmente a las resoluciones que se hubieren tomado en una asamblea
general de accionistas, respecto de las cuales tengan derecho a voto, y solicitar al tribunal que ordene la suspension
de la resolucidn, si esta solicitud se presenta dentro de los 15 dias siguientes al aplazamiento de la asamblea en la
cual la resolucién haya sido aprobada, en el entendido que (i) la resolucion contra la cual se oponen viole la ley
mexicana 0 los estatutos sociales; (ii) los accionistas que se oponen no asistieron a la asamblea o votaron en contra
de la resolucion a la cual se oponen; y (iii} los accionistas que se oponen entreguen una fianza al tribunal para
garantizar el pago de cualesquier dafios que pudieran surgir como resultado de la suspensidn de la resolucion; estas

disposiciones han sido escasamente utilizadas en México, y por lo tante, la resolucidn que el tribunal competente
pudiera tomar es incierta.

Los titulares de acciones que representen en lo individual o en conjunto el 15% o més del capital social,
podrén ejercer la accién por responsabilidad civil (para nuestro beneficio y no para beneficio del demandante),
contra todos o cualquiera de los consejeras, por violacion a su deber de diligencia o deber de lealtad, por un monto
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equivalente a los dafios y perjuicios que se causen, siempre que se satisfagan los requisitos establecidos en el
Articulo 163 de la LGSM. Las acciones para exigir esta responsabilidad prescribiran en cinco afios.

La Sociedad unicamente puede invertir en desarroflos ubicados en Latinoamérica, sin embargo podra

invertir hasta en un 30% de activos fuera del drea geogrifica definida anteriormente, sujeto a la aprobacion de la
asamblea de accionistas.

Cualquier emisién de nuevas acciones requerird de aprobacidn de la asamblea de la Sociedad por mayoria

simple (51%), salvo por aquellos casos que requieren autorizacion del 90% de los accionistas que se describen en
este Reporte Anual.

Dividendos y Distribuciones
No se podran decretar distribuciones de utilidades sin que previamente la Asamblea General de Accionistas

apruebe los Estados Financieros que las arrojen y después de deducidas las cantidades que corresponden a (i) el

impuesto sobre la renta, (ii) la participacion de los trabajadores en las utilidades y ({ii) la amortizacién de pérdidas
de ejercicios anteriores.

Asimismo, respecto de las utilidades decretadas:

i. Se separara un 5% para formar la reserva legal hasta que ésta ascienda al 20% de nuestro capital
social.
2. El resto se aplicard en la forma que resuelva la Asamblea Ordinaria de Accionistas, en términos de

planes de distribucion de dividendos, o se distribuird entre los Accionistas en proporcion al

mimero de sus acciones si estuvieren totalmente pagadas, o de lo contrario al importe pagado de
ellas,

Los pagos de dividendos seran llevados a cabo en los dias habiles y lugares que determine la Asamblea
Ordinaria de Accionistas o bien el Consejo de Administracion si dicho érgano fue facultado para ello por la

Asamblea de Accionistas. El pago de dividendos serd notificado mediante avisos publicados en un diario de amplia
circulacién en nuestro domicilio social.

Todos aquelios dividendos que no sean cobrados dentro de un plazo de 3 afios contados a partir de la fecha
en que hayan sido exigibles, se entenderan renunciados y prescritos en favor de nosotros.

Los planes de distribucidn de dividendos podran ser modificados en cualquier momento por el Comité de
Auditoria y Practicas Societarias, previa ratificacién del Consejo de Administracién.

Nombramiento de Consejeros

La designacion o eleccion de los miembros del Consejo de Administracion serd hecha por la Asamblea
General Ordinaria de Accionistas por mayoria simple de votos. El Consejo de Administracién se integrard por un
nimero minimo de 5 consejeros v un méximo de 17 miembros, de los cuales cuando menos | deberd ser
independiente (con un maximo de 7 independientes), segin lo califique la propia Asamblea que los designe o
ratifique, en términos de la LMV, La Asamblea podra designar por cada consejero propietario, a su respectivo

suplente. Lo anterior, en el entendido de que los consejeros suplentes de los consejeros independientes deberdn tener
ese mismo carcter.

Los titulares de acciones con derecho a voto, incluso limitado o restringido, que en lo individual o en
conjunto representen cuando menos cada 10% del capital social de la Sociedad, tendran derecho a designar en
Asamblea General de Accionistas a un miembro Propietario del Consejo de Administracién y, en su case, a su
respectivo Suplente, asi como de revocar el nombramiento del Propietario o Suplente que previamente haya
efectuado. En este caso, dicho accionista o grupo de accionistas ya no podra ejercer sus derechos de voto para
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designar a los Consejeros Propietarios y sus Suplentes que corresponda elegir a la mayoria. 8i cualquier accionista o
grupo de accionistas que represente, cuando menos, cada 10% de las acciones comunes en que se divide el capital
social, ejercita el derecho de nombrar un consejero Propietario y su Suplente, la mayoria solo tendrd derecho a
designar el nimero de Consejeros faltantes que corresponda nombrar a dicha mayoria. Dichos Consejeros solo
podran ser revocados por los demds accionistas, cuando a su vez se revoque el nombramiento de todos los demds

Consejeros. Asimismo, lo anterior serd vélido a menos que la remocidn obedezca a una causa justificada de acuerdo
a lo establecido en la LMV.

Facultades del Consejo de Administracion

La administracién de la Compafiia estd conferida al Consejo de Administracion. El Consejo de

Administracion establece los lineamientos y estrategia general para la conduccién de nuestro negocio y supervisa el
cumplimiento de los mismos.

Resoluciones del Consejo de Administracion

En las sesiones del Consejo de Administracion cada Consejero Propietario tendra derecho a un voto. Los
Consejeros Suplentes, dnicamente tendran derecho a votar cuando asistan y actien en ausencia de los Consejeros
Propietarios que sustituyan respectivamente. Se requerira la asistencia de una mayoria de Consejeros con derecho a
voto para que una Sesién del Consejo de Administracidn quede legalmente instalada. Las decisiones del Consejo de
Administracion seran vélidas cuando se tomen por la mayoria de los Consejeros de Administraciéon con derecho a
voto que estén presentes en la sesion legalmente instalada de que se trate.

De conformidad con el articulo 156 de la Ley General de Sociedades Mercantiles v los estatutos sociales de
la Sociedad, los Consejeros estardn obligados a abstenerse expresamente de participar en la deliberacién y votacién
de cualquier asunto que implique para ellos un conflicto de interés y deberan informar de ello al Presidente y
Secretario del Consejo de Administracién. Asimismo, deberan mantener absoluta confidencialidad respecto de todos

aquellos actos, hechos o acontecimientos que no se hayan hecho del conocimiento piblico, asi como de toda
deliberacion que se lleve a cabo en sesién del Consejo.

Las actas correspondientes a las Sesiones del Consejo de Administracidén deberan ser firmadas por el
Presidente v el Secretario de la Junta de que se trate, y por el o los miembros de los Comités que hubieran
concurrido. El Presidente no tendra voto de calidad en las resoluciones.

El Consejo de Administracién de la Sociedad deberd aprobar, entre otras, las siguientes resoluciones:

1. Cualquier inversion que no cumpla con los criterios de inversién tendré que ser aprobada por el Consejo de
Administracion.

2. Gastos anuales de la Compafiia que excedan los limites pre-aprobados en los que puede incurrir la
administracién de la Sociedad.

3. Inversiones en adquisicidén o desarrollo de hoteles.

4, Metodologia de Inversion propuesta.

3. Financiamiento por arriba de EUAST millon,

6. Transacciones individuales con apalancamientos por arriba de 65% de los activos consolidados e

individuales de la Sociedad. Respecto del apalancamiento del proyecto One & Only Mandarina, cualquier
incremento mayor al 40% estara sujeto a [a autorizacion de los accionistas de la Sociedad.

7. Operaciones de derivados o coberturas.

8. Cualquier acuerdo entre la Compaiiia y Actur.,
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9. Cualquier transaccion con partes relacionadas.

10. La administracion de la Sociedad podra incurrir en gastos de operaciones individuales de RLH y a cuenta
de RLH de hasta EUA$200,000 anuales sin Ia necesidad de la aprobacion por parte del Consejo de
Administracién y hasta un total de EUA$500,000 anuales de forma conjunta. Cualquier gasto que exceda
de esos limites tendrd que ser aprobado por el Consejo de Administracion,

11. Financiamientos relacionados con el desarrotlo turistico One & Only Mandarina.
Contraprestaciones del Consejo de Administracién y demads funcionarios

Los consejeros y demds funcionarios de la Sociedad percibiran la remuneracién por el desempefio de sus
cargos, que al efecto sefiale la Asamblea de Accionistas que los designe.

Comités del Consejo de Administracién

Nuestro Consejo de Administracién se auxilia por el Comité de Auditorfa y Préacticas Societarias.
Comité de Auditoria y Prdcticas Societarias

Contamos con un Comité de Auditoria y Practicas Societarias integrados por 3 miembros de los cuales 2
son independientes.

Las principales funciones del Comité de Auditoria y Pricticas Societarias son:

a. Solicitar la opinidn de expertos independientes en los casos en que lo juzgue conveniente,
para el adecuado desempefic de sus funciones o cuando conforme a la LMV o
disposiciones de cardcter general se requiera.

b. Convocar a asambleas de accionistas y hacer que se inserten en el orden del dia de dichas
asambleas los puntos que estimen pertinentes.

c. Apoyar al Consejo de Administracion en la elaboracion de los informes relativos a (i) la
explicacion de las principales politicas y criterios contables y de informacion seguidos en
la preparacion de la informacién financiera de la Sociedad y (ii) las operaciones v
actividades en las que el Consejo de Administracién intervenga conforme a la LMV,

d. Las demas que establezca la LMV, acordes con las funciones que el presente
ordenamiento legal le asigna.

El Comité de Auditoria y Practicas Societarias puede reunirse en cualquier momento. A fin de que las
sesiones de este comité se celebren validamente, se requerira de la asistencia de por lo menos la mayoria de sus
miemnbros, y sus decisiones serén validas cuando sean adoptadas por al menos la mayoria de sus miembros.

Cambios a Nuestro Capital Social

El capital variable de la Sociedad podra aumentarse o disminuirse, con la anica formalidad de que los
aumentos o disminuciones sean acordados en Asamblea General Ordinaria de Accionistas y que se protocolice dicha
acta ante un notario pablico, sin que sea necesaria la reforma de nuestros estatutos sociales, ni la inscripcién del
testimonio de la escritura respectiva en el Registro Piblico de Comercio correspondiente, Las disminuciones y
aumentos del capital social derivados de la compra y colocacidn de nuestras acciones no requerirdn de resolucion de
la Asamblea de Accionistas ni acuerdo del Consejo de Administracion.

Nuestro capital minimo fijo no podrd aumentarse o disminuirse sin (i) acuerdo previo de la Asamblea
General Extraordinaria de Accionistas y (ii) reforma de nuestros estatutos sociales. En caso de disminucién se
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debera dar cumplimiento a lo dispuesto por el Articule 9 de la LGSM, si la reduccidn de capital se hiciese para

reembolsar a los accionistas sus aportaciones o liberarlos de la obligacién de efectuar exhibiciones de su valor de
suscripcidn atn no pagadas.

Todoe aumento o disminucion de nuestro capital social debera inscribirse en nuestro libro de variaciones de
capital. No podrdn decretarse incrementos a nuestre capital social si no se encuentran integramente suscritas y
pagadas todas las acciones emitidas con anterioridad. En el caso de aumento de capital como resultado de la
capitalizacion de primas sobre acciones, de utilidades retenidas, de reservas o de cualesquier otras cuentas del
capital contable, los accionistas participaran del aumento en proporcion al nimero de sus acciones. En virtud de que
los titulos de las acciones de la Sociedad no contienen expresién de valor nominal, no serd necesario que se emitan
nuevos titulos en estos casos. En el caso de reduccidn a nuestro capital social mediante reembolso, el importe del

mismo quedara a disposicion de nuestros accionistas a quienes corresponda, sin que se devenguen intereses sobre tal
reembolso.

Podremos emitir acciones no suscritas, las cuales se conservardn en nuestra tesoreria para ser entregadas en
la medida que se realice su suscripcion.

Asimismo, podremos emitir acciones no suscritas para su colocacion entre el piiblico inversionista, siempre
que se mantengan en custodia en una institucion para el depdsito de valores. Para efectos de lo previsto
anteriormente, no serd aplicable el Articulo 132 de la LGSM.

Amortizacién

Nuestros estatutos sociales permiten que amorticemos acciones con utilidades repartibles sin que se
disminuya nuestro capital social. La Asamblea General Extraordinaria de Accionistas que acuerde la amortizacion,
ademas de observar en 1o sefialado en el Articulo 136 de la LGSM, observara las siguientes reglas particulares:

I La Asamblea podra acordar amortizar acciones en forma proporcional a todos nuestros accionistas,
de tal forma que después de |a amortizacion estos mantengan [os mismos porcentajes respecto del
total de nuestro capital social que hubieren presentado previa la amortizacion, sin que sea
necesario cancelar titulos de acciones en virtud de que éstos no contienen expresion de valor
nominal y sin que sea necesario que la designacién de las acciones a ser amortizadas se realice
mediante sorteo, no obstante que la Asamblea hubiere fijado un precio determinado.

II. En el caso de que la Asamblea acuerde que la amortizacién de acciones se realice mediante su
adquisicidn en bolsa, la propia Asamblea o, en su caso, el Consejo de Administracidn, aprobard el
sistema para el retiro de acciones, el nimero de acciones que seran amortizadas y la persona que se
designe como intermediario o agente comprador en bolsa.

I11. Salvo por lo previsto en el segundo inciso anterior, y en el caso de que la Asamblea hubiere fijado
un precio determinado para la amortizacidn, las acciones a ser amortizadas se designaran en todo
caso mediante sorteo ante Notario o Corredor Pablico, en el concepto de que el sorteo referido se
debera realizar en todo caso por separado respecto de cada una de las Series que integren el capital
social, de tal forma que se amorticen acciones de todas las Series en forma proporcional, para que
éstas representen después de la amortizacion el mismo porcentaje respecto del total del capital
social que hubieren representado previa la amortizacion. Los titulos de las acciones amortizadas en
el caso a que se refiere este inciso tercero quedaran nulificados.

Disolucién o Liquidacién
Una vez disuelta la Sociedad, se nombrard a uno o mds liquidadores en una Asamblea General

Extraordinaria de Accionistas para concluir los asuntos de la Sociedad. Todas las acciones pagadas y en circulacidn
del capital social tendrdn derecho a participar en forma equitativa en fos recursos de la liquidacion.
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Registro y Transmision de Nuestras Acciones

Nuestras acciones se encuentran inscritas ante el RNV. Las acciones constardn en titulos emitidos en forma
nominativa, los cuales se depositaran ante el Indeval en tode momente. Nuestros accionistas Gnicamente podran ser
titulares de sus acciones en forma de registros en libros, a través de los participantes que tengan cuenta con Indeval
{es decir, mediante las constancias emitidas por Indeval, complementadas con los registros de participantes en
Indeval). Indeval es el tenedor registrado respecto de todas las acciones inscritas. Los intermediarios, bancos y otras
instituciones financieras mexicanas y extranjeras y entidades autorizadas por la CNBYV para ser participantes en
Indeval podrén tener cuentas en el Indeval. Conforme a [a legislacion mexicana, anicamente las personas listadas en
nuestro libro de registro de acciones y los titulares de las certificaciones emitidas por Indeval junto con las
certificaciones emitidas por participantes del Indeval, serdn reconocidos como nuestros accionistas; de conformidad
con lo previsto por la LMV, las constancias emitidas por Indeval junto con las certificaciones emitidas por los
participantes del Indeval, son suficientes para hacer constar la propiedad de nuestras acciones y para gjercer los
derechos respecto de dichas acciones, en Asambleas de Accionistas u otros.

Derechos de suscripeién preferente

Cuando se aumente nuestro capital social, todos nuestros accionistas tendrdn derecho preferente en
proporcidn al nimero de sus acciones para suscribir las que se emitan o las que se pongan en circulacion. El derecho
sefialado en este parrafo debera ser ejercitado dentro de los 15 dias naturales siguientes a aquél en que se publiquen
los acuerdos correspondientes en el Diario Oficial de la Federacién y en otro periddico de los de mayor circulacion
en la Ciudad de México, Distrito Federal. Dicho derecho no sera aplicable (i) con motivo una fusién, (ii} en la
conversion de obligaciones, (iil) en la recolocacién de acciones propias que se hubieren adquirido a través de la
BMYV, (iv) para la oferta piblica de acciones en los términos de la LMV y (v) en el caso de aumento de capital como
resultado de la capitalizacion de primas sobre acciones, de utilidades retenidas, de reservas o de cualesquier otras

cuentas del capital contable. En virtud de que los titulos de las acciones de la Sociedad no contienen expresion de
valor nominal, no serd necesario que se emitan nuevos titulos en estos casos.

En el caso de que quedaren sin suscribir acciones después de la expiracion de] plazo durante el cual
nuestros accionistas hayan gozado del derecho de preferencia para suscribir acciones, las acciones de que se trate
podrén ser oftecidas a cualquier persona para suscripcion y pago en los términes y plazos que disponga la propia
Asamblea que hubiere decretado el aumento de capital, o en los términos y plazos que disponga el Consejo de
Administracidn o los Delegados designados por la Asamblea a dicho efecto, Dichas acciones no podrdn ser objeto
de oferta piiblica ni podra levarse a cabo ofrecimiento alguno mediante la intervencién de intermediarios
colocadores. Lo anterior, en el entendido de que el precio al cual se ofrezca las acciones a terceros no podra ser
menor a aquél al cual fueron ofrecidas a los accionistas de la Sociedad para suscripcidn y pago.

Ciertas Protecciones de Minorias

Conforme a la LMV, nuestros estatutos sociales incluyen ciertas protecciones para los accionistas
minoritarios, de las cuales algunas han sido descritas anteriormente, Estas protecciones a las minorias incluyen:

¢ Por cada 10%, en lo individual o en conjunto, del total del capital accionario en circulacién incluso
con derecho de voto limitado o restringido:

o votar que se requiera la convocatoria de una asamblea de accionistas;
o solicitar que las resoluciones con relacién a cualquier asunto del cual no fueron
suficientemente informados, sean aplazados por una (nica ocasidén vy por un plazo de 3 dias

naturales sin necesidad de nueva convocatoria;

o nombrar un miembro del Consejo de Administracion y su respectivo suplente del Consejo de
Administracion; y

o designar a un comisario (sdlo si existe esta figura y no existe un Comité de Auditoria):



los tenedores que en lo individual o en conjunto tengan el 20% o mds de las acciones en
circulacién con derecho a voto podran openerse judicialmente a las resoluciones que se hubieren
tomado en una asamblea de accionistas y solicitar al tribunal que ordene la suspensién de la
resolucion, si esta solicitud se presenta dentro de los 15 dias siguientes al aplazamiento de la
asamblea en la cual la resolucion haya sido aprobada, en el entendido que (i} la resolucién contra
la cual se oponen viole la ley mexicana o los estatutos sociales, (if) los accionistas que se oponen
no asistieron a la asamblea o votaron en contra de la resolucién a [a cual se oponen, y (iii) los
accionistas que se oponen entreguen una fianza al tribunal para garantizar el pago de cualesquier
dafios que pudieran surgir como resultado de la suspension de la resolucion en caso de que el
tribunal se declare a favor del accionista que se opone; estas disposiciones han sido escasamente

utilizadas en México, y por lo tanto, [a resolucién que el tribunal competente pudiera tomar es
incierta.

los accionistas que representen el 15% o mdés del capital social, podran ejercer la accién por
responsabilidad civil (para nuestro beneficio y no para beneficio del demandante), contra todos o
cualquiera de los consejeros, por violacion a su deber de diligencia o deber de lealtad, por un
monte equivalente a los daflos y perjuicios que nos causen. Las acciones para exigir esta
responsabilidad prescribirdn en cinco afios.

Los accionista podran convenir entre ellos:

a. Obligaciones de no desarrollar giros comerciales que compitan con la Sociedad, limitadas
en tiempo, materia y cobertura geografica, sin que dichas limitaciones excedan de 3 afios
y sin perjuicio de lo establecido en otras leyes que resulten aplicables.

b. Derechos y obligaciones que establezcan opciones de compra o venta de las acciones
representativas del capital social de la Sociedad, tales como:

i. Que uno o varios accionistas solamente puedan enajenar la totalidad o parte de su
tenencia accionaria, cuando el adquirente se obligue también a adquirir una
proporcion o la totalidad de las acciones de otro u otros accionistas, en iguales
condiciones.

ii. Que uno o varios accionistas puedan exigir a otro socio la enajenacién de la totalidad o
parte de su tenencia accionaria, cuando aquéllos acepten una oferta de adquisicién,
en iguales condiciones.

iii. Que uno o varios accionistas tengan derecho a enajenar o adquirir de ofro
accionista, quien deberd estar obligado a enajenar o adquirir, seghin corresponda, la
totalidad o parte de la tenencia accionaria objeto de la operacidn, a un precio
determinado o determinable.

iv. Que uno o varios accionistas queden obligados a suscribir y pagar cierto niimero
de acciones representativas del capital social de la Sociedad, a un precio
determinado o determinable.

c. Enajenaciones y demds actos juridicos relativos al dominio, disposicién o ejercicio del
derecho de preferencia a que se refiere el articulo 132 de la Ley General de Sociedades
Mercantiles, con independencia de que tales actos juridicos se lleven a cabo con otros
accionistas o con personas distintas de éstos.

d.  Acuerdos para el ejercicio del derecho de voto en asambleas de accionistas.

e. Acuerdos para la enajenacion de sus acciones en oferta plblica.
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Los convenios antes descritos no serdn oponibles a la Sociedad, excepto tratandose de resolucidn
Judicial.

Restricciones a la Adquisicién de Acciones y Celebracién de Convenios de Vato

Nuestros estatutos sociales establecen que cualquier adquisicion de acciones que dé como resultado un
nimero de acciones que, sumado a las acciones que integren la tenencia accionaria previa, directa o indirecta, del
posible adquirente, dé como resultado un nimero igual o mayor a 10% del capital social de la Sociedad o cualquier
maltiplo de 10%, requiera el acuerdo favorable de nuestro Consejo de Administracion. Cualquier adquisicién o
intento de adquisicion de cualquier accién que pretenda realizar cualquier competidor de la Compafiia que resulte en
una tenencia accionaria por encima del 5% del capital social, requerira del acuerdo favorable de nuestro Consejo de
Administracién. También se requeriré el acuerdo favorable de nuestro Consejo de Administracién para la
celebracion de convenios orales o escritos, independientemente de su denominacin, que tengan como consecuencia
la creacion o adopcion de mecanismos o acuerdos de asociacion de voto, o de voto en concierto ¢ en conjunto, que
impliquen (i) un cambio en el control de la Sociedad, (if) una participacion del 20% en el capital social de la
Compaiiia o (iii) una influencia significativa en la Compafiia. Cualquier adquisicion de acciones que requiera de
nuestro Consejo de Administracién conforme a nuestros estatutos sociales o acuerdo de voto celebrados sin la
obtencidn de la autorizacién previa y por escrito favorable del Consejo de Administracion, no otorgard derecho
alguno para votar en asambleas de accionistas de la Sociedad y no serdn inscritas en el Libro de Registro de acciones
de la Compaiifa, y las inscripciones realizadas con anterioridad seran canceladas, y la Compaifiia no reconocera ni
dara valor algune a las constancias o listados a que se refiere el Articulo 290 de la LMV, por lo que no demostraran
la titularidad de las acciones o acreditardn el derecho de asistencia a las asambleas de accionistas, lo que serd
responsabilidad del adquirente o grupo de adquirentes.

Lo anterior, sin perjuicio de que nuestro Consejo de Administracién podrd acordar, entre otras cosas, las
siguientes medidas: (i} Ia reversion de las operaciones realizadas, con mutua restitucion entre las partes, cuando esto
fuere posible y sin que ello contravenga las disposiciones de la LMYV, o (ii) que sean enajenadas las acciones objeto
de la adquisicidn a un tercero interesado aprobade por el Consejo de Administracion, al precio minimo de referencia
que determine el Consejo de Administracion,

Adicionalmente, en el supuesto que el Consejo de Administracion autorice la adquisicién de acciones
planteada o la celebracion del acuerdo de voto propuesto y dicha adquisicion, operacién o acuerde de voto implique
(i} la adquisicién de una participacian del 20% o mayor, (ii) un cambio de control o (ii) la adquisicién de influencia
significativa, segiin se define en los propios estatutos sociales y en la legislacién bursatil mexicana, no obstante que
dicha autorizacién se hubiere concedido, la persona que pretenda adquirir las acciones en cuestion o celebrar ¢l
acuerdoe de voto, debera hacer una oferta piliblica de compra por el 100% menos una de las acciones en circulacion, a
un precio pagadero en efectivo no inferior del precio que resulte mayor de entre los siguientes: (i) el valor contable
por cada Accidn, de acuerdo a los 1ltimos Estados Financieros trimestrales aprobades por el Consejo de
Administracion y presentados a la CNBV o a la bolsa de valores de que se trate; o (ii) el precio de cierre por Accién
mas alto respecto de operaciones en bolsa de valores, publicado en cualquiera de los 365 dias anteriores a la fecha de
la solicitud presentada o de autorizacién otorgada por el Consejo de Administracién conforme a esta disposicién; o
(iii) el precio més alto pagado respecto de la compra de cualesquiera acciones, en cualquier tiempo, por la persona
que, individual o conjuntamente, directa o indirectamente, tenga la intencién de adquirir las acciones, o pretenda
celebrar el acuerdo de voto, objeto de la solicitud autorizada por el Consejo de Administracidn, més en cada uno de
dichos casos, una prima igual al 20%, respecto del precio por Accidn pagadero en relacién con la adquisicién objeto
de solicitud, en el entendido que, el Consejo de Administracién podrd incrementar o reducir, el monto de dicha
prima, considerando la opinidn de un banco de inversién de reconocido prestigio.

Si se llegaren a realizar adquisiciones de Acciones o celebrar acuerdos de voto restringidos en términos de
nuestros estatutos scciales sin observar el requisito de obtener la autorizacién previa y por escrito favorable del
Consejo de Administracién de la Sociedad (asi como, en su caso, la realizacion de la oferta piblica de compra de
que se trate), las Acciones materia de dichas adquisiciones o del acuerdo de voto (i) otorgaran al adquirente los
derechos patrimoniales que deriven de la titularidad de las Acciones en la misma medida en que dichos derechos le
carrespondan al resto de las acciones representativas del capital social de la Sociedad, y (i) no otorgarin al
adquirente derechos corporativos de clase alguna (incluyendo, sin limitacion, el derecho de votar las Acciones
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adquiridas, el derecho a solicitar se convoque a Asamblea de Accionistas y cualesquiera otros derechos que deriven
de la titularidad de las Acciones que ne tengan contenido o no sean de naturaleza patrimonial).

A la fecha, no se han celebrado convenios en relacién con el voto de nuestras Acciones,

Cancelacién del Registro ante el RNV

Mientras las acciones de la Sociedad se encuentren inscritas en el RNV, en los términos de la LMV y de las
disposicienes de cardcter general que expida la CNBV, en el caso de cancelacion de la inscripeién de las acciones de
la Sociedad en dicho registro, ya sea por solicitud de la propia Sociedad o por resolucién adoptada por la CNBV en
términos de ley, la Sociedad se obliga a realizar una oferta piblica de adquisicidén en términos del articulo 108 de la
LMYV, la cual debera dirigirse exclusivamente a los accionistas o tenedores de los titulos de crédito que representen
dichas acciones, que no formen parte del grupo de personas que tengan el control de la Sociedad: (i) a la fecha del
requerimiento de la CNBV tratdndose de la cancelacién de [a inscripeidn por resolucidon de dicha comisién; o (ii) a
la fecha en que surta efectos la oferta, conforme el acuerdo adoptado por la Asamblea General Extraordinaria de
Accionistas con el voto favorable de los titulares de acciones con o sin derecho a voto, que representen el noventa y
cinco por ciento del capital social, tratindose de la cancelacién voluntaria de la misma,

La Sociedad deberd afectar en un fideicomiso, por el periodo que estime conveniente, pero cuando menos
de 6 (seis) meses contados a partir de la fecha de la cancelacion, los recursos necesarios para comprar al mismo
precio de la oferta pablica de compra las acciones de los inversionistas que no acudieron a dicha oferta, en el evento
de que una vez realizada la oferta piblica de compra y previo a la cancelacidn de {a inscripcion de las acciones
representativas del capital social de Ia Sociedad u otros valores emitidos con base en esas acciones en el RNV, la
Sociedad no hubiera logrado adquirir el 100% del capital social pagado.

La oferta publica de compra antes mencionada debera realizarse cuando menos al precio que resulte mas
alto entre: (i) el valor de cotizacién y (ii) el valor contable de las acciones o titulos que representen dichas acciones
de acuerdo al dltimo reporte trimestral presentado a la propia CNBV y a la BMV antes del inicio de la oferta, el cual
podra ser ajustado cuando dicho valor se vaya modificando de conformidad con criterios aplicables a la
determinacion de informacién relevante, en cuyo caso, debera considerarse la informacién més reciente con que

cuente la Sociedad, acompafiada de una certificacion de un directivo facultado de la Sociedad respecto de la
determinacion de dicho valor contable.

Para los efectos anteriores, el valor de cotizacidén serd el precio promedio ponderado por volumen de las
operaciones que se hayan efectuado durante los Ultimos 30 dias en que se hubieren negociado las acciones de la
Sociedad o titulos de crédito que representen dichas acciones, previos al inicio de la oferta, durante un periodo que
no podra ser superior a 6 meses. En caso de que el nimero de dfas en que se hayan negociado dichas acciones o
titulos que amparen dichas acciones, durante el periodo sefialado, sea inferior a 30, se tomardn los dias en que

efectivamente se hubieren negociado. Cuando no hubiere habido negociaciones en dicho periodo, se tomara el valor
contable.

No serd necesario llevar a cabo la oferta piblica si se acredita el consenfimiento de la totalidad de los
accionistas para la cancelacion correspondiente,

La CNBV podré autorizar el uso de una base distinta para la determinacién del precio de la oferta,
atendiendo a la situacién financiera de la Sociedad, siempre que se cuente con [a aprobacion del Consejo de
Administracién, previa opinién del comité que desempefie funciones en materia de practicas societarias, en las que
se contengan los motivos por los cuales se considera justificado establecer precio distinto, respaldado de un informe
de un experto independiente.

Asuntos Adicionales

Pérdida de Acciones

Conforme a lo requerido por la legislacidn mexicana, nuestros estatutos establecen los accionistas
extranjeros de la Sociedad se obligan formalmente con la Secretaria de Relaciones Exteriores a considerarse como
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nacionales respecto a las acciones emitidas por la Sociedad que adquieran o de que sean titulares, asi como de los
bienes, derechos, concesiones, participaciones o intereses de que sea titular la Sociedad o bien de los derechos y
obligaciones que deriven de los contratos en que sea parte la propia Sociedad con autoridades mexicanas, y a no
invocar por lo mismo, la proteccién de sus gobiernos, bajo la pena, en caso contrario, de perder en beneficio de la
nacién las acciones que hubieren adquirido.

Compra de Acciones Propias

La Sociedad podra adquirir acciones representativas de su propio capital sccial a través de fa BMV sin que
sea aplicable la prohibicién establecida en el primer parrafo del Articulo 134 de la LGSM, siempre que la
adquisicion se realice con cargo al capital contable, en cuyo supuesto podran mantenerlas en tenencia propia sin
necesidad de realizar una reduccién de capital social, o bien, con cargo al capital social, en cuyo caso se convertiran
en acciones no suscritas que se conserven en tesoreria, sin necesidad de acuerdo de la Asamblea.

Las acciones propias que pertenezcan a la Sociedad o, en su caso, las acciones de tesoreria, sin perjuicio de
lo establecido por la LGSM, podran ser colocadas entre el pliblico inversionista, sin que el aumento de capital social
correspondiente requiera resolucién de Asamblea de Accionistas de ninguna clase, ni del acuerdo del Consejo de

Administracion. Para efectos de lo previsto en este parrafo, no seréd aplicable lo dispuesto por el Articulo 132 de la
LGSM.

La adquisicién y enajenacién de acciones previstos nuestros estatutos scciales, los informes que sobre
dichas operaciones deban presentarse a la Asamblea General Ordinaria de Accionistas, las normas de revelacidn en
la informacion financiera, asi como la forma y términos en que estas operaciones sean dadas a conocer a la CNBV, a
la bolsa de valores correspondiente y al piblico inversionista, estaran sujetos a los términos de la LMV y a las
disposiciones de caracter general que expida la propia CNBV.

Conflicto de Intereses

Conforme a la L.GSM, un accionista que vote en una transaccién comercial en la que sus intereses estén en
conflicto con aquellos de la Sociedad, debera abstenerse de cualquier deliberacion sobre el asunto correspondiente.
I.a violacién de dicha obligacién por parte de cualquier accionista podré tener como consecuencia que el accionista
sea responsable de los dafios, pero Ginicamente si la operacién no habria sido aprobada sin el voto de este accionista.

Los miembros del Consejo de Administracion estaran obligados a abstenerse expresamente de participar en

la deliberacion y votacidn de cualquier asunto que implique para ellos un conflicto de interés y deberan informar de
ello al Presidente y Secretario del Consejo de Administracién.

Derecho de Separaciéon

En caso de aprobarse por nuestros accionistas un cambio en nuestro objeto social, nacionalidad, o nuestra
transformacion a otro tipo de sociedad, cualquier accionista con derecho a voto que hubiere votado en contra de la
aprobacion de estos asuntos en la Asamblea General de Accionistas, tendra derecho de separarse de la sociedad y a
recibir el valor en libros de sus Acciones, de conformidad con los dltimos Estados Financieros aprobados por
nuestros accionistas, siempre y cuando el accionista ejerza dicho derecho dentro de los quince dias siguientes a la
Asamblea en la que se haya aprobado el cambio.

Jurisdiccion
Nuestros estatutos sociales establecen que, para todo lo relativo a la interpretacién y cumplimiento de

nuestros Estatutos Sociales, los accionistas se someten a la jurisdiccidn de los tribunales competentes del Distrito

Federal, renunciando a cualquier otro fuero que pudiere corresponderles en virtud de sus domicilios presentes o
futuros.
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Programa de adopcion de la modalidad de “sociedad andonima bursatil™”

La Sociedad debera adoptar la modalidad de “sociedad andnima bursatil” (i) en un plazo maximo de 10
afios contado a partir de que surta efectos la inscripcion de las acciones representativas del capital social de la
Sociedad en el RNV, o (ii) con anterjoridad al plazo de 10 afios antes sefialado, si (a) el capital contable de la
Sociedad al cierre del ejercicio de que se trate supera el equivalente en moneda nacional de 250 millones de
unidades de inversién de acuerdo con los Estados Financieros anuales, auditados o dictaminados respectivos, o (b) la
Sociedad adquiere 9 hoteles adicionales al Hotel (directamente a través de afiliadas).

La Sociedad adoptara un programa en el que se prevea la adopcion progresiva del régimen aplicable a las
“sociedades andnimas bursétiles™ en un plazo de 10 afios contado a partir de que surta efectos la inscripeion de las
acciones representativas del capital social de la Sociedad en el RNV. Dicho programa debera cumplir los requisitos
que establezca el Reglamento Interior de {a Bolsa Mexicana de Valores. Serd causa de cancelacion de la inscripeion
en el RNV de las acciones representativas del capital social de la Sociedad el incumplimiento grave al programa,
supuesto en el cual la Sociedad, previo a la cancelacidon de la inscripeidn, estard obligada a realizar una oferta
pliblica de adquisicion dentro de los 180 dias naturales siguientes a la fecha en que sea requerida por la CNBV, o
bien cuando concluya el plazo del citado programa, lo que acontezca primero. Hasta en tanto no se realice la oferta
publica antes mencionada, la CNBV podra decretar, como medida precautoria, la suspension de la inscripeion de las
acciones de la Sociedad en el RNV a efecto de evitar que se produzcan condiciones desordenadas en el mercado.

Apalancamiento

El apalancamiento a nivel de activos de la Sociedad no podra ser mayor al 63% dei coste de adquisicién de
los activos. Por otra parte, el apalancamiento consolidado de la Compafifa no podra superar el 65% de la suma de los
costos de adquisicidn y/o desarrollo de los activos de la Compaiifa. Para el caso del hotel One & Only Mandarina, el
apalancamiento no excederd de 40% sobre el costo total de la inversidn, incluyendo el costo del terreno en donde se
construya el mismo y se buscaré obtener financiamientos en Délares por un plazo no menor a 10 afios sin que dichos

financiamientos afecten al Hotel. En todo caso, dichos financiamientos seran objeto de aprebacién por parte Consejo
de Administracién de la Sociedad.

Otros comvenios

A la fecha no existen convenios o mecanismos en virtud de los cuales se limiten los derechos corporativos
que confieren las acciones representativas del capital social de la Sociedad. Asimismo, no existen convenios entre
los accionistas de la Sociedad o convenios que tengan por efecto retrasar, prevenir, diferir o hacer mas oneroso un

=

cambio de control de la Sociedad salvo por las disposiciones contenidas en los estatutos sociales de la Sociedad
antes descritos.



5. MERCADO ACCIONARIO
Estructura Accionaria

La siguiente tabla contiene informacién relativa a la tenencia de acciones representativas de nuestro capital
social al 31 de diciembre de 2015, respecto de los accionistas que se indican a continuacién:

Estructura de capital de la Emisora a 31 de diciembre de 2015

Accionista Serie "A" Serie "B" Yo

Activos Turisticos de México, S.AP.1. de cv! 40,875,900 57.86%
Chala Mas, 8. de RL. de C.V.? i 0.00%
Piiblico Inversionista 29,768,977 42,14%
Total 70,644,878 - 1%

1.~ Accionista controladara de la Emisera. Sociedod holding quien a trovés de sus subsidiarios desarrallu proyectos
inmabiliarios, turisticos y hotelerss en is ciudodes de Jolisce, Nayarit y el Distrito Federal,

2.- Sscledad dedicada principalimente al desarrolie del preyecto turistico denominado “Chalacatepec”, ubicado en el
Municipio de Tomatldn, Estado de Jalisco.

Esta tabla debe ser leida en conjunto con, y estd calificada en su totalidad por referencia a, las Secciones
“Destino de los fondos”, “Comentarios y anzlisis de la administracion sobre la situacion financiera v los resultados de

operacion”, “Informacién financiera seleccionada™ y los Estados Financieros Consolidados Auditados y sus notas
incluidos en este Reporte Anual.

Comportamierto de la accion en el mercado de valores

La informacidén contenida es esta seccidn fue preparada con base en datos de la CNBV, la BMV y
Bloomberg. Esta seccion no incluye informacion exhaustiva sobre el mercado de valores mexicano.,

La siguiente tabla muestra los precios minimos y méximos a los que cotizaron nuestras acciones en la BMV
desde la fecha de listado en la misma, asi como los volimenes correspondientes:

Fecha Volumen Maximo Minimo Cierre
Noviembre 2015 0 15.15 15.15 15.15
Diciembre 2015 0 15.15 15.15 15,15

A continuacion se muestra una grafica que contiene una comparacién de los rendimientos de nuestras
acciones contra el indicador principal de la BMV, el IPC (Indice de Precios y Cotizaciones) indexado al 6 de

noviembre de 2015, fecha en la que se liquidd las acciones de nuestra oferta piiblica inicial en la BMV, y con cierre
al 31 de diciembre de 2015:
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Desde la fecha de liquidacién de nuestras acciones en la Bolsa Mexicana de Valores, es decir el 6 de
noviembre de 2015, la cotizacién en la BMV de nuestras acciones nunca ha sido suspendida. Adicionalmente,
mientra el rendimiento del IPC disminuyd un 5.01% en este periodo de tiempo, el precio de la accién de RLH se
mantuvo constante.

De conformidad con la escala de la BMV, el nivel de bursatilidad de nuestras acciones durante su primer
afio de cotizacion fue fue “minima”.

Nuestras acciones cotizan en México, estan listadas y son negociadas en la BMV bajo la clave de
cotizacion “RLH”.

Al 31 de diciembre de 2015, existieron 4 tenedores de nuestras acciones.
Formador de mercado
A la fecha, no tenemos celebrado contrato alguno para la prestacion de servicios de formacion de mercado
respecto de las acciones representativas de nuestro capital social. El objeto primordial de esta clase de contratos es
promover y aumentar la liquidez de los valores sujetos a actividades de formacidn de mercado. En el futuro préximo

podriamos utilizar los servicios de un formador de mercado, en cuyo caso serd informado al ptblico inversionista en
términos de la regulacion aplicable.
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6. FERSONAS RESPONSABLES

Los suscritos, como delegados especiales del Consejo de Administracion de la Sociedad,
manifestamos bajo protesta de decir verdad, que el presente Reporte Anual fue revisado por el Consejo de
Administracidn con base en la informacion que le fue presentada por directivos de RLH Properties, v a su leal
saber y entender, refleja razonablemente la situacion de la misma, estando de acuerdo con su contenido.
Astmismo, manifestamos que el Consejo de Administracidn no tiene conocimiento de informacidn relevante
que haya sido omitida o falseada en este Reporte Anual o que el mismo contenga informacién que pudiera
inducir a error a los inversionistas,

=

Allen de Jesns Sangines Krause Juan Cristébal Bremer Villasedor
Miembro del Consejo de Administracion Miembro del Consejo de Administracién




Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que en el ambito de nuestras respectivas funciones,
preparamos la informacién relativa a RLH Properties contenida en el presente Reporte Anual, la cual, a nuestro
leal saber y entender, refleja razonablemente su situacion. Asimismo, manifestamos que no tenemos
conocimiento de informacidn relevante que haya sido omitida o falseada en este Reporte Anual o que el mismo
contenga informacion que pudiera inducir a error a los inversicnistas.

 —

~

Juan Cristdbal Bremer Villasefior
Director General de 1a Sociedad

Ve £

/Ffancis Philippe Valéry Muils
Director Financiero de la Sociedad

AN AT

Manuel Reyes Rethna Tello
Encargado de los Asuntos Juridicos de la Sociedad
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Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros consolidades adjuntos de
RLH Properties, 5. A. P. I. B. de C. V., que comprenden el estado consolidado de situacién financiera al 31 de
diciembre de 2015 y los estados consolidados de resultados integrales, de cambios en el capital contable y de
flujos de efective que le son relativos por el afio que terminé en esa fecha, gue contiene el presente Reporte Anual,
fueron dictaminados con fecha 2 de marzo de 2016 de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria.

La informacién financiera proforma incluida en ¢l presente Reporte Anual, la cual no fue auditada por los
suscritos, se presenta para fines informativos y no pretenden reflejar los resultados operativos como si la
aportacion del terreno, asf como la capitalizacién de las inversiones realizadas para el disefio y construccién del
Hotel One & Only Mandarina hubieran surtido efectos a la fecha de la Informacién Financiera Proforma y

tampoco pretenden presentar una proyeccion de la situacidn financiera ni de los resultados de operacién para
periodos futuros.

Asimismo, manifestamos que hemos leido el presente Reporte Anual y basados en nuestra lectura y dentro del
alcance del trabajo de auditoria realizado, no tenemos conocimiento de errores relevantes o inconsistencias en la
informacién financiera que se incluye y cuya fuente proviene de los estados financieros consolidados
dictaminados antes mencionados, ni de informacién financiera que haya sido omitida o falseada en este Reporie
Anual, ¢ que ¢l mismo contenga informacién financiera que pudiera inducir a error 2 los inversionistas.

No obstante, los suscritos no fuimos contratados y no realizamos procedimientos adicionales con el objeto de

expresar nugstra opinién respecto de la otra informacién contenida en el presente Reporte Anual que no provenga
de los estados financieros consolidados por nosotros dictaminados.

Ciudad de México, 20 de abril de 2016

C.P.C. Javj Zééfa Padilla /‘F(C Hunlbetto Pachech Soria
Xterno Repraserfante Legd

icewaterhouseCoopers, S. C. Socio de PricewateifiouseCoopers, S. C.
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7. ANEXOS

Anexo 1. Estados Financieros.

(i) estados consolidados de situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2015, 2014 y 2013, asi como los estados consolidados de resultado integral, de
cambios en el capital contable y de flujos de efectivo que les son relativos por los
afios que terminaron el 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2613, incluyendo las
notas a los mismos.
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extraordinario

Dictamen de los Auditores Independientes
Ciudad de México, 2 de marzo de 2016

Alos Accionistas de
RLH Properties, S.A.P.I1.B.de C. V.

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de RLH Properties, S. A. P. L B. de C. V.
(la Entidad), que comprenden los estados consolidados de situacién financiera al 31 de diciembre de
2015 y los estados consolidados de resultados integrales, de cambios en el capital contable y de flujos de
efectivo que le son relativos por el afio que terminé en esa fecha, asi como un resumen de las politicas
contables significativas v otras notas aclaratorias.

Responsabilidad de la Administracion sobre los estados financieros consolidados

La Administracién de la Entidad es responsable de la preparacidn y presentacidén razonable de los
estados financieros consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (IFRS por sus siglas en inglés), y de la estructura de control interno que considere necesario

para permitir la preparacién de estados financieros libres de errores significativos, ya sea por fraude o
€rTor.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad eonsiste en expresar una opinién sobre estos estados financieros consolidados
con base en nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue realizada de acuerdo con las Normas
Internacionales de Auditoria. Dichas normas requieren cumplir con requerimientos éticos, asi como
planear y efectuar la auditorfa de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que los
estados financieros consolidados no contienen errcres significativos.

Una auditoria consiste en realizar procedimientos para obtener evidencia que soporte las cifras y reve-
laciones de los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
incluyendo la evaluacitn del riesgo de error significativo en los estados financieros, ya sea por fraude o
error. Al realizarla evaluacion del riesgo, el auditor considera el control interno que es relevante para la
preparacion y presentacion razonable de los estados financieros con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinién sobre la
efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de lo apropia-
do de las politicas contables utilizadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables determinadas
por la Administracion, asf como la evaluacion de la presentacién de los estados financieros en su con-
junto, Consideramos que la evidencia de auditoria que obtuvimos proporciona una base suficiente y
apropiada para sustentar nuestra opinién de anditoria.

PricewaterhouseCoopers, 8. C., Mariano Escobedo 573, Colonia Rincén del Bosque, C.P. 11580 México, Distrilo Federal
T +52 (55) 5263 6000 F: +52 (55) 5263 6010 Www.pwe.com/my
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Impulsando lo
extraordinario

e

Opinién

En nuestra opini6n, los estados financieros consolidados presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacién financiera consolidada de RLH Properties, S. A. P. 1. B.de C. V. al 31
de diciembre de 2015, asf como su desempefio financiero y sus flujos de efectivo consolidados por el afio
que termind en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

PricewaterhouseCogfiers,
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RLH Properties, S. A. P. I. B. de C. V. y subsidiarias
(subsidiaria de Activos Turisticos de México, S. A.P.1.de C. V.)
Estados consolidados de situacién financiera

31 de diciembre de 2015 y de 2014

Pesos mexicanos

31 de diciembre de

Activo Notas 015 2014
ACTIVO CIRCULANTE:

Efectivo y equivalentes de efectivo 6 $ 535,329,090 $ 132,264,236
Clientes y documentos por cobrar T 42,495,154 35,991,141
Partes relacionadas 16 419,038

Inventarios 8 2,856,239 2,418,009
Suma el activo circulante 581,099,521 170,673,386
Inmuebles, mobiliario y equipo — Neto 9 1,492,809,490 1,386,572,503
Crédito mercantil 42 983,793 42,983,793
Activos intangibles 10 47,933,253 50,554,382
Total activo $2,164.826.057  $1.650,784,064
Pasivo y Capital Contable

PASIVO A CORTO PLAZO:

Porcion a corto plazo de los préstamos bancarios

a largo plazo 13 $ 22,866,200 $ 9,656,923
Proveedores 12,239,445 8,896,930
Cuentas por pagar y gastos acumulados 12 46,900,803 36,716,488
Impuestos por pagar 4,694,500 6,547,604
Partes relacionadas 16 427,309
Participacion de los trabajadores en las utilidades 22 413,957 475347
Suma el pasivo a corto plazo 87,114.905 62,720,601
PASIVO A LARGO PLAZO:

Préstamos bancarios a largo plazo 13 1,040,894,674 801,453,090
Impuestos diferidos 21 247,733,187 302,117,774
Pasivo por acciones preferentes redimibles 14 190,135,466 187,240,070
Beneficios a los empleados 15 2564252 2413125
Suma el pasivo a largo plazo 1.481,327,579 1.293 224 059
Suma el pasivo 1,568,442.484 _1.355,944 660
Contingencias 23

Eventos posteriores 17y 26

CAPITAL CONTABLE:

Capital social 17 818,883,111 402,731,259
Otras cuentas de capital social 17 (17,259,192)

Déficit (205,240,346) (107.891.855)
Suma el capital contable 596,383.573 294 839 404
Total pasivo y capital contable $2,164,826,057

Las n ntas forman parte integrante de los estados financieros consolidados.

C.P tliguel Nieves rancis Muuls

Contralor

irector Financiero
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RLH Properties, S. A. P. I. B. de C. V. y subsidiarias

Estados consolidados de resultados integrales

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2015 y de 2014

Pesos mexicanos

Ingresos por renta de habitaciones
Ingresos por alimentos y bebidas
Otros ingresos hoteleros

Gastos administrativos y operativos recurrentes
Costos y gastos de alimentos y bebidas

Costos y gastos de habitaciones

Depreciacion y amortizacion

Gastos operativos no recurrentes

Predial

Seguros

Gastos corporativos

Otros ingresos

Utilidad de operacién

Costo de financiamiento:
Intereses y costos financieros
Pérdida cambiaria

Intereses ganados
Utilidad cambiaria

Pérdida antes de impuestos a |a utilidad
Provision para impuestos a la utilidad
Perdida integral neta del ejercicio

Pérdida por accion basica y diluida

Las notas adjuntas forman parte integrante de los estados financieros consolidados.

C.P. Miguel Nieves
Contralor

Notas

18

19

20
20
20
20

21

24

Afio que termino el
31 de diciembre de

201

$ 235,821,936
119,973,030
26,978,881

382.773.847
(147,519,801)
(71,964,371)
(39,361,653)
(35,086,329)
(12,624,016)
(6,183,017)
(4,938,249)
(4,020,173)
321,697,609)
__ 6638822
67.715.060
(80,882,850)
(157,111,805)

2,029,736
17,668.414

(218,296,505)
(150,581,445)
—53.232.954
($_07,348.401)
(£2.14)

2014

$213,694,123
137,429,483
25.312,524

376.436.130

(139,523,294)
(79,051,756)
(38,817,746)
(22,549,807)
(26,502,905)

(6,276,126)
(5,088,237)

(317.809.871)

58,626 259

(51,582,133)
(90,292,421)
1,100,089
8,961,202

(131.813,263)
(73,187,004)
11.819.284
($.61,367,720)
(£.1.35)

Jn/)

Sy/ Francis Muuls
irector Financiero
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RLH Properties, S. A. P. 1. B. de C. V. y subsidiarias
Estados consolidados de cambios en el capital contable
Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2015 y de 2014

Pesos mexicanos

Oftras cuentas

Capital de capital

social social Déficit Total
Saldos al 1 de enero de 2014 $ 374,252 317 ($ 48,782,649) $ 325,469,668
Aumentos de capital social (Nota 17) 28,478,942 28,478,942
Efectos de fusion (Nota 1) 2,258,514 2,258,514
Pérdida integral del afio (61.367.720) (61,367.720)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 402,731,259 (107,891,855) 294,839,404
Disminucién de capital social, (Nota 17) (34,848,150) (34,848,150)
Aumento de capital social, neto de gastos
incurridos en la Oferta Publica (Nota 17) 451,000,002  ($17,259,192) 433,740,810
Pérdida integral del afio (97,348,491) (97,348,491)
Saldos al 31 de diciembre de 2015 $818,883111  ($17.250,192) ($205,240,346) $ 596,383 573

Las notas adjuntas forman parte integrante de los estados financieros consolidados.

C.P. Miguel Nieves //8r. Francis Muuls
Contralor Director Financiero
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RLH Properties, S. A. P. I. B. de C. V. y subsidiarias

Estados consolidados de flujos de efectivo

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2015 y de 2014

Pesos mexicanos
Actividades de operacién Notas
Pérdida antes de impuestos a la utilidad
Ajustes por:
Depreciacién y amortizacién 9y 10
Intereses a favor 20
Intereses y costos financieros cargo 20

Costo financiero de las acciones preferentes
Fluctuacién cambiaria de los préstamos no realizada

Subtotal

Aumento en clientes y documentos por cobrar
Aumento en inventarios

Aumento en proveedores

Aumento en cuentas por pagar y gastos acumulados

20

Variacién en cuentas por cobrar y por pagar a partes relacionadas

(Disminucién) aumento en participacion de los trabajadores en

las utilidades

Aumento en beneficios a los empleados

Impuestos a la utilidad pagados

Flujos netos de efectivo en actividades de operacién

Actividades de inversién

Adquisicién de inmuebles, mobiliario y equipo
Intereses cobrados

Flujos de efectivo de actividades de inversion

Actividades de financiamiento

Intereses pagados

Dividendos pagados de las acciones preferentes
Obtencién de préstamos bancarios

Aumentos de capital social, neto de gastos incurridos en
la Oferta Publica

Disminucion de capital social
Emisién de acciones preferentes redimibles
Flujos de efectivo en actividades de financiamiento

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

Efectivo y equivalentes de efectivo al fin de afio

Las notas adjuntas forman parte integrante de los estados financieros consolidados.

4

C.P. Miguel Nieves
Contralor

20
14
13

17

17
14

6

Ario que termind el
31 de diciembre de

2015
($150,581,445)

2014
(3 73,187,004)

35,086,329 22,549,807

(2,029,736) (1,100,089)

54,746,406 33,055,987
26,136,444 18,526,146
156.572.074 90,292,421
119,930,072 90,137,268

(6,504,013) (12,018,246)

(438,230) (253,182)
3,342,515 5,098,873
9,672,965 322,446
(846,347) 48,419
(61,390) 235,191
151,127 124,673
(2,493 387)
122,753,312 83,695,442
(138,702,187) (48,507,372)
2.029.736 1,100,089
(136.,672.451) (47.407.283)
(54,746,406) (33,055,987)
(26,136,444) (18,526,146)
96,078,787 28,361,992
433,740,810 28,478,942
(34,848,150)

2,895,396 5,391,555
416,983,993 10,650,356
403,064,854 46,938,515
132,264,236 85.325.721

$ 132,264,236

$535,329,000

7 A

r. Francis Muuls

Director Financiero
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RLH Properties, S. A. P. 1. B. de C. V. y subsidiarias
(subsidiaria de Activos Turisticos de México, S. A.P.1.de C. V.)
Notas sobre los estados financieros

31 de diciembre de 2015 y de 2014

Cifras expresadas en pesos mexicanos ($) y en délares estadounidenses (Dls.),
excepto que se indique lo contrario

Nota 1 - Naturaleza del negocio y transacciones importantes:

RLH Properties, S, A, P. I. B. de C. V. y subsidiarias (la Entidad) es subsidiaria de Activos Turisticos de
Meéxico, S. A. P. I. de C. V. y fue constituida el 28 de febrero de 2013, bajo las leyes mexicanas, con una
duracién de 99 afios.

La Entidad es tenedora de acciones de un Grupo de empresas cuya actividad principal es la administra-

cidn, explotacién, mantenimiento y conservacidén de proyectos de desarrolle inmoebiliario turfstico de clase
premier.

El domicilio de Ia Entidad y principal lugar de negocios es: Paseo de la Reforma 412 Piso 21, Col. Juirez,
Delegacion Cuauhtémoc, C.P. 06600, Ciudad de México.

La ultima controladora de la Entidad es Rasa Land Inventors Ple, con domicilic en Malta.
Transacciones importantes:

El plan de la Entidad es crecer en la industria hotelera y de gran turismo, a través de la compra de hoteles
y el erecimiento orgénico de los mismos:

El 9 de junio de 2014, IHRF 500 México, S. de R. L. de C. V. (THRF 500) y la Entidad firmaron un contra-
to de compraventa de acciones, mediante el cual 1a Entidad adquiere el 99.99% de las acciones de
Servicios Hoteleros Hamburgo, S. A. de C.V.

Mediante escritura de fusidén de fecha 25 de junio de 2014, se acordé la fusidn de sus subsidiarias
Inmobiliaria Nacional Mexicana, S. A. P. L de C. V. {Inalmex), sociedad fusionante, e IHRF 500, sociedad
fusionada. Al efectuarse la fusién subsistié Inalmex como fusionante y se extinguié IHRF500 como
sociedad fusionada.

Mediante Asamblea General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 20 de mayo de 2015 se aprobé el
cambio de denominacidn social de 1a Entidad, de Servicios y Distribuciones Constructa, S.A. de C. V. a
RLH Properties, 8. A. P. L. B. de C. V., asi como la reforma total de sus estatutos.

Con fecha 19 de octubre de 2015 la Entidad celebré con Banco Monex, S.A., Institucién de Banca Miltiple,
Monex Grupo Financiero, en su cardcter de Fiduciario del Fideicomiso F-1058, un contrato de promesa de
compraventa, sujeto a condiciones suspensivas, para la adquisicién de un terreno de aproximadamente 34
hectéreas, en donde se llevard a cabo la construccién del Hotel One & Only Mandarina. El precio del terre-
no sera: i) la cantidad equivalente en pesos mexicanos a un tipo de cambio maximo de $16.00 por délar
estadounidense de Dls.15,563,375, correspondiente a su valor razonable, y ii) el monto de las inversiones
realizadas en el proyecto por partes relacionadas, previo a la celebracién del contrato definitivo, Al 31 de
diciembre de 2015 no se ha concretado esta operacién.

Con fecha 5 de noviembre de 2015 la Entidad llevé a cabo una Oferta Piiblica a través de la Bolsa
Mexicana de Valores, mediante la eual se levants un capital de $451,000,002 ¥ se emitieron 29,768,977
acciones a favor del piblico inversionista. Los recursos obtenidos de la Oferta Piiblica seran destinados
para la construccién del Hotel One & Only Mandarina en los términos del contrato descrito en el parrafo
anterior. Sino se consuma la adquisieién / aportacién de los terrenos conforme a lo establecido en el
contrato, ¢l total de los recursos netos de la Oferta Piiblica serdn destinados a inversiones potenciales
relacionadas con el Hotel Four Sesasons de la Ciudad de México, o podran ser destinados, total o parcial-
mente, 4 una o0 mas inversiones que cumplan con los criterios de inversién de la Entidad y que sean apro-
bados por el 9o% de sus accionistas.
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RLH Properties, S. A. P. I. B. de C. V. y subsidiarias
(subsidiaria de Activos Turisticos de México, S. A.P.1.de C. V.)
Notas sobre los estados financieros

31 de diciembre de 2015 y de 2014

Nota 2 —~ Resumen de las principales politicas contables:

A continuacion se resumen las politicas de contabilidad més significativas seguidas por la Entidad, las
cuales han sido aplicadas consistentemente en la preparacién de su informacién financiera en los afios
que se presentan, a menos que s¢ especifique lo contrario:

a. Bases de preparacién

Los estados financieros consolidados de 1a Entidad han sido preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (IFRS por sus siglas en inglés), emitidas por el International
Accounting Standards Board (TASB). Las IFRS incluyen todas las Normas Internacionales de
Contabilidad (NIC) vigentes, asi como todas las interpretaciones emitidas por el International Financial

Reporting Interpretations Committee (IFRIC), incluyendo aquellas emitidas previamente por el Standing
Interpretations Committee (SIC).

Los estados financieros consolidados han sido preparados al costo histérico, excepto por ciertas partidas
incluidas a su valor razonable.

La preparacién de los estados financieros consolidados en conformidad con IFRS requiere €l uso de
ciertas estimaciones contables criticas. Ademads requieren que la Administracién ejerza un juicio en el
proceso de aplicar las politicas contables de la Entidad. Las &reas que involucran un mayor grado de

juicio o complejidad o las dreas en las que los supuestos y estimaciones son significativos para los estados
financieros consolidados se describen en la Nota 4.

b. Conversién de monedas extranjeras

Moneda funcional vy de presentacién

Los montos incluidos en los estados financieros consolidados de la Entidad deben ser medidos utilizando
la moneda del entorno econdémice primario en donde la Entidad opera (“Ia moneda funcional™). En el caso

dela Entidad y de sus subsidiarias, la moneda funcional y de presentacién se ha determinado que es el
peso mexicano.,

I'ransacciones v saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando el tipo de cambio
vigente en la fecha de la transaccién o valuacién cuando los montos son revaluados. Las utilidades y pér-
didas cambiarias resultantes de la liquidacién de dichas transacciones y de la conversién de los activos y

pasivos monetarios denominados en moneda extranjera a los tipos de cambio de cierre, se reconocen
como fluctuacién cambiaria en el estado consolidado de resultados integrales.

c¢. Consolidacion
ubsidiarias
Las subsidiarias son todas las entidades sobre las cuales la Entidad tiene control.

Los estados financieros consolidados incluyen los de 1a Entidad y los de 1as subsidiarias en las que tiene
control, El control se obtiene cuando la Entidad:

« Tiene poder sobre la inversion.
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Notas sobre los estados financieros

31 de diciembre de 2015 y de 2014

» Egti expuesto, o tiene los derechos, a los rendimientos variables derivados de su participacién con di-
cha entidad, y

e Tiene la capacidad de afectar tales rendimientos a través de su poder sobre la entidad en la que invierte.

La Entidad reevalila si controla una entidad y si los hechos y circunstancias indican que hay cambios a
uno o mas de los tres elementos de control que se listaron anteriormente.

Cuando la Entidad tiene menos de la mayoria de los derechos de voto de una participada, la Entidad tiene
poder sobre la misma cuando los derechos de voto son suficientes para otorgarle la capacidad préctica de
dirigir sus actividades relevantes, de forma unilateral. La Entidad considera todos los hechos y circuns-
tancias relevantes para evaluar silos derechos de voto de la Entidad en una participada son suficientes
para ctorgarle poder, incluyendo:

¢ El porcentaje de participacion de la Entidad en los derechos de voto en relacidn con el porcentaje y 1a
dispersion de los derechos de voto de los otros tenedores de los mismos;

» Los derechos de voto potenciales mantenidos por la Entidad, por otros accionistas o por terceros;

¢ Los derechos derivados de otros acuerdos contractuales, y

» Todos los hechos y circunstancias adicionales que indican que la Entidad tiene, o no tiene, la capacidad
actual de dirigir las actividades relevantes en el momento en que las decisiones deben tomarse, inclui-
das las tendencias de voto de los accionistas en las asambleas anteriores.

Las subsidiarfas se consolidan desde la fecha en que su control se transfiere a la Entidad y se dejan de

consolidar a partir de la fecha en la que se pierde el control. Todas las subsidiarias son residentes en
México.

Todos los saldos y operaciones entre 1as subsidiarias de Ja Entidad se han eliminado en la consolidacién.

La participacién accionaria en las subsidiarias se muestra a continuacion:

Tenencia accionaria %

Empresa Actividad 2015 201
Inmobiliaria Nacional Mexicana, 8. A. P. I Prestadora de servicios hoteleros y eventos
de C, V, (Inalmex) y propietaria del Hotel Four Seasons de [a
Ciudad de México 100 (%) 100
Servicios Hoteleros Hamburgo, Prestadora de servicios administrativos en el
S. A, de C. V. (SHH) ramo hotelero 100 100

{*} Véase Nota 14 en relacion con la inversién de Vertex en Inalmex.

Cambios en las participaciones de la Entidad en las subsidiarias existentes

Los cambios en las inversiones en las subsidiarias de la Entidad que no den lugar a una pérdida de control
se registran como transacciones de capital. El valor en libros de las inversiones y participaciones no con-
troladoras de la Entidad se ajustan para reflejar los cambios en las correspondientes inversiones en subsi-
diarias. Cualquier diferencia entre el importe por el cual se ajustan las participaciones no controladoras y

el valor razonable de la contraprestacion pagada o recibida se reconoce directamente en €l capital conta-
ble y se atribuye a los accionistas de la Entidad.
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Cuando la Entidad pierde el control de una subsidiaria, la ganancia o pérdida en la disposicién se calcula
como la diferencia entre: (i) la suma del valor razonable de la contraprestacion recibida y €l valor razona-
ble de cualquier participacion retenida y (ii) el valor en libros de los activos (incluyendo el eréditc mercan-
1) los pasivos de la subsidiaria y cualquier participacién no controladora. Los importes previamente re-
conocidos en otras partidas del resultado integral, relativos a las subsidiarias, se registran (es decir, se
reclasifican a resultados, segtin lo especifique/permita la IFRS aplicable) de la misma manera establecida
para el caso de que se disponga de los activos o pasivos relevantes. El valor razonable de cnalquier inver-
sidn retenida en las subsidiarias a la fecha en que se pierda el control se considera como el valor razonable
para el reconocimiento inicial, segin la IAS 39 o, en su caso, el costo en el reconocimiento inicial de una
inversién en una asociada o negocio conjunto.

d. Combinacidn de negocios

Las adquisiciones de negocios se contabilizan utilizando el método de compra. La contraprestacién
transferida en una combinaci6én de negocios se mide a valor razonable, el cual se caleula como 1a suma de
los valores razonables de los activos adquiridos por 1a Entidad, menos los pasivos asumidos por Ia misma
con los anteriores propietarios de la empresa adquirida y las participaciones de capital emitidas por la
Entidad a cambio del control sobre la empresa adquirida a 1a fecha de adquisicion. Los costos relaciona-

dos con la adquisicidn se reconocen en el estado consolidado de resultados integrales conforme se incu-
Iren.

Ala fecha de adquisicién, los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos se reconocen a su
valor razonable.

El erédito mercantil se mide comeo €l exceso de Ia suma de la contraprestacion transferida, el monto de
cualquier participacién no controladora en la empresa adquirida y el valor razonable de Ia tenencia accio-
naria previa del adquirente en la empresa adquirida (si hubiese) sobre el neto de los montos de activos
adquiridos identificables y pasivos asumidos a 1a fecha de adquisicién.

Si la contraprestacion transferida es menor al valor razonable de los activos netos de la subsidiaria adqui-

rida, la diferencia se reconoce en el estado consolidado de resultados integrales como una ganancia por
compra.

La Entidad reconoce las participaciones no controladas en Ia entidad adquirida, va sea a valor razonable o

al valor de la participacion proporcional de la participacién no controlada, en los montos reconocidos de
los activos netos identificables de la entidad adquirida.

Si el tratamiento contable inicial de una combinacién de negocios esté incompleto al final del periodo de
informe en el que ocurre la combinacitn, la Entidad reporta montos provisionales para las partidas cuya
contabilizacion esté incompleta. Dichos montos provisionales se ajustan durante el periodo de medieién
de un afio o se reconocen activos o pasivos adicionales para reflejar la nueva informacion obtenida sobre
los hechos y circunstancias que existieron a la fecha de adquisicién y que, de haber sido conocidos, hubie-
sen afectado a los montos reconocidos a dicha fecha.

Los costos relacionados con la adquisicion se registran como gastos conforme se incurren.

Sila combinacién de negocios se realiza en etapas, el valor en libros de la participacién previa del adqui-

rente a la fecha de la adquisicién se ajusta al valor razonable, reconociendo cualquier diferencia en
resultados.
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Cualquier contraprestacion contingente a ser pagada por la Entidad se reconoce a su valor razonable a la
fecha de adquisicién. Los cambios posteriores al valor razonable de la contraprestacion contingente reco-
nocida como un activo o pasivo se reconocen de conformidad con la NIC 39, ya sea en resultados o en
otros resultados integrales. La contraprestacién contingente que se clasifica como capital no requiere
ajustarse y su liquidacién posterior se registra dentro del capital contable.

Las transacciones, los saldos y las utilidades o pérdidas no realizadas resultantes de operaciones entre
compafiias del Grupo scn eliminados. Cuando es necesario, los importes reportados por las subsidiarias se
ajustan para cumplir con las politicas contables de Ia Entidad.

e. Reorganizaciones internas del Grupo

La Administracién de la Entidad utiliza un método de reorganizacién de capitales para la contabilizacidn

de reorganizaciones internas del Grupo bajo control com@in. Los principios del método de reorganizacién
de capitales son como sigue:

Los estados financieros de la compafiia que absorbe incorpora de manera completa los resultados (inclu-
yendo los periodos comparativos), independientemente de que la reorganizacién haya ocurrido en fechas
intermedias durante el afio. Esto refleja el punto de vista de que la transaccidn involucra dos entidades
controladas por la misma parte controladora. En este sentido, las cifras utilizadas corresponden a los
valores contables de 1a entidad existente, es decir, los estados financieros consolidados reflejan las cifras
desde la perspectiva de la entidad controladora, asi como el periodo sobre el cual dicha entidad absorben-
te ha tenido el control. Este método se basa sobre el principio de que no hay cambios econémicos sustan-
ciales, todo lo que implica es un cambio en la estructura del Grupo.

Con base en este método de reorganizacién de capitales, la generacion de nuevos créditos mercantiles no
es valida, por lo que cualquier diferencia entre el costo de la transaccién de los valores contables sobre los
activos netos es reconocida en los resultados acumulados dentro del capital contable.

f.  Activos financieros

Clasificacion

Clientes v documentos por cobrar

Las cuentas y documentos por cobrar son activos financieros no derivados que dan derecho a cobrar im-
portes fijos o determinables y que no cotizan en un mereado activo. Los activos de esta categoria se clasifi-
can como activos circulantes, excepto si se espera cobrarlos luego de transcurrido un afio desde la fecha de
cierre, en cuyo caso se clasifican como no circulantes.

Reconocimiento y medicifn

Las cuentas y documentos por cobrar se valtan inicialmente a su valor razonable, més los costos de la

{ramsaceion y se registran subsecuentemente a su costo amortizado utilizando el método de tasa de interés
efectiva,
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Método de tasa de interés efectiva

El método de tasa de interés efectiva es un método de cleulo del costo amortizado de un instrumento
financiero y de asignacién del ingreso o costo financiero a lo largo del periodo relevante. La tasa de inte-
rés efectiva es la tasa que descuenta exactamente los flujos estimados futuros de cobros o pagos en efec-
tivo (incluyendo todos los honorarios y puntos base pagados o recibidos que forman parte integral de la
tasa de interés efectiva, costos de transaccion y otras primas o descuentos) a lo largo de la vida esperada

del instrumento financiero activo o pasivo, cuando sea adecuado, en un perfodo més corto, con su valor
neto en libros.

Deterioro de activos financieros

La Entidad evalia a la fecha del estado consolidado de situacién financiera si existe evidencia objetiva de
deterioro de un activo financiero o grupo de activos financieros. Las pérdidas por deterioro se incurren en
un activo financiero o en un grupo de activos financieros sélo si existe evidencia objetiva de un deterioro
que no sea temporal como resultado de uno o més eventos que hayan ccurrido después del reconocimien-
to inicial del activo. Si se determina que un activo financiero o un grupo de activos financieros han pre-

sentado una disminucién que no sea temporal en su valor, se reconoce un cargo a resultados en el periodo
correspondiente,

La evidencia de deterioro puede incluir indicios de que los deudores o un grupo de deudores esté experi-
mentando dificultades financieras significativas, 1a falta de pago o retrasos en el pago de intereses o del
principal, la probabilidad de que entren en quiebra o de una reorganizacién financiera, y cuando los datos
observables indican que existe una disminucién medible en los flujos de efectivo estimados futuros, como
los cambios en las condiciones econdmicas que se correlacionan con la falta de pago.

Para la categoria de préstamos otorgados y cuentas por cobrar, el importe de la pérdida es la diferencia
entre el valor en libros de los activos y el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados (exclu-
yendo las pérdidas crediticias futuras que atin no se han incurrido) deseontados a la tasa de interés efec-
tiva original del activo financiero. Elvalor en libros del activo se disminuye y el importe de 1a pérdida se
reconace en el estado consolidado de resultados. Siun préstamo o una inversién mantenida hasta su ven-
cimiento tiene una tasa de interés variable, la tasa de descuento para medir cualquier pérdida por dete-
rioro es la tasa de interés efectiva actual determinada contractualmente, La Entidad puede medir el dete-

rioro sobre la base del valor razonable de un instrumento financiero utilizando su precio de mercado ob-
servable,

Sien un periodo posterior, el importe de la pérdida por deteriore disminuye y dicha disminucién se rela-
ciona objetivamente a un evento que haya ocurrido en forma posterior a la fecha en la que se reconocié
dicho deterioro (como una mejora en la calidad crediticia del deudor), la reversién de la pérdida por dete-
rioro previamente reconocida se reconoce en el estado consolidado de resultados integrales.

Baja de activos financieros
La Entidad da de baja un activo financiero Ginicamente cuando expiran los derechos contractuales sobre

los flujos de efectivo del activo financiero o transfiere de manera sustancial los riesgos y beneficios inhe-
rentes a la propiedad del activo financiero.
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g. Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y los equivalentes de efectivo incluyen el efectivo en caja, dep6sitos banearios disponibles para
la operacion y otras inversiones de corto plazo de alta liquidez, con un vencimiento original de tres meses

o menos a la fecha de contrataci6n, con disposicion inmediata y con riesgos de poca importancia por cam-
bios en su valor, Véase Nota 6.

h. Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar representan importes adeudados por clientes y son originadas por la renta de ha-
bitaciones, venta de alimentos y bebidas, ete. en el curso normal de las operaciones de la Entidad. Cuando
se espera cobrarlas en un periodo de un afio o menos desde la fecha de cierre, se presentan como activo
circulante. En caso de no cumplir con lo anteriormente mencionado se presentan como activos no circu-
lantes. Véase Nota 7.

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

i. Inventariosy costo de ventas

Los inventarios se conforman de alimentos, bebidas y suministros y se valfian a su costo o al valor neto de
realizacién, el menor, Elvalor de los inventarios es determinado por el método de costos promedios
debido a su alta rotacién. Véase Nota 8.

j. Inmuebles, mobiliario y equipo

Elterreno y el edificio lo comprenden exclusivamente el Hotel Four Seasons de la Ciudad de México y se
muestran a su valor razonable a la fecha de adquisicién, con base en valuaciones realizadas por expertos

independientes externos, menos la depreciacion posterior de los edificios. Las inversiones posteriores se
realizan al costo de adquisicion. Véase Nota 9.

El mobiliario y equipo se expresa a su costo historico, menos la depreciacién acumulada. El costo histé-
rico incluye los gastos directamente atribuibles a la adquisicién de los elementos.

Los costos posteriores se capitalizan, como parte de dicha partida o una partida separada, segtin corres-
ponda, sélo cuando es probable que generen beneficios econémicos futuros para la Entidad y el costo se
pueda medir confiablemente, Elvalor en libros de los componentes reemplazados es dado de baja. Los

gastos de mantenimiento y de reparacion se cargan al estado consolidado de resultados integrales en el
periodo gue se incurren,

Los terrenos no son depreciados, la depreciacién del resto de las partidas de inmuebles, mobiliario y
equipo se calcula con base en el método de linea recta, el cual se aplica sobre el costo o valor revaluado del
activo hasta su valor residual, considerando sus vidas ttiles estimadas, que son las siguientes:

Edificios 50 aflos
Equipo de transporte 4 afios
Mobiliario y equipo de oficina 10 afios
Equipo de cdmputo 3 afios
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Los valores residuales, las vidas ttiles y los métodos de depreciacién de los activos se revisan y ajustan, de
ser necesario, al cierre de cada afio.

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

El resultado por la venta de inmuebles, mobiliario y equipo se determina comparando el valor razonable
de la contraprestacion recibida y €l valor en libros del activo vendido y se presenta, en su caso, en el
estado consolidado de resultados integrales en el rubro de “Otros ingresos”.

k. Activos intangibles

Activos intangibles adquiridos en una combinacién de negocios

Cuando se adquiere un activo intangible en una combinacién de negocios, y se reconoce separadamente

del crédito mercantil, su costo serd su valor razonable a la fecha de adquisicién (que es considerado como
su costo).

Con posterioridad a su reconocimiento inicial, un activo intangible adquirido en una combinacién de ne-
gocios se reconoce al costo menos la amortizacion acumulada y el importe acumulado de las pérdidas por
deterioro, sobre la misma base que los activos intangibles que se adquieren de forma separada.

El activo intangible corresponde al contrato celebrado con Four Seasons Hotels Limited (FSHL) para la
operacién del hotel con una vigencia de 32 afios, con fecha de terminacién al 31 de diciembre de 2032,
Dicho contrato tiene tres opciones para extender su plazo hasta el afio 2092. Véase Nota 10.

La vida til del activo intangible es de 52 afios.

Crédito merecantil

El erédito mercantil surge de la adquisicién de la subsidiaria Inalmex en mayo de 2013 y representa el
exceso de la contraprestacion transferida, el monto de cualquier participacién no controladora en la
entidad adquirida y el valor razonable a la fecha de adquisicién de cualquier participacién previa en la
adguirida sobre el valor razonable de los activos netos identificables adquirides. Si el total de la contra-
prestacién transferida, la participacidn no controladora reconocida y la participacién mantenida ante-
riormente, medida a valor razonable, es menor que el valor razonable de los activos netos de la subsidiaria
adquirida, en el caso de una compra ventajosa, la diferencia se reconoce directamente en ¢l estado
consolidado de resultados.

Con el propésito de comprobar el deterioro, el crédito mercantil adquirido en una combinacién de nego-
cios se asigna a cada una de las unidades generadoras de efectivo (UGE) o grupos de unidades generado-
ras de efectivo, que se espera se beneficien de las sinergias de la combinacién, Cada unidad o grupo de

unidades a las que se ha asignado el crédito mercantil representa el nivel més bajo dentro de la Entidad a

la que se controla el crédito mercantil para efectos de gestién interna. El crédito mercantil se controla a
nivel de segmento operativo.
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Las revisiones del deterioro en €l crédito mercantil se llevan a cabo anualmente o con mayor frecuencia si
los acontecimientos o cambios en las circunstancias indican un posible deterioro. El valor en libros de la
UGE que contiene e} erédito mercantil se compara con el valor de recuperacion, que es el mayor entre el
valor en uso y el valor razenable menos los costos de venta. Cualquier deterioro se reconoce como un
gasto y no se reversa posteriormente. Al 31 de diciembre de 2015 no se tienen indicios de deterioro.

l. Deteriore de activos no financieros

Los activos intangibles que tienen vida 1til indefinida, por gjemplo el crédito mercantil o activos intangi-
bles que no estédn listos para ser utilizados, no estdn sujetos a amortizacién y se someten a pruebas anua-
les de deterioro. Los activos sujetos a amortizacidn se someten a pruebas de deterioro cuando se produ-
cen eventos o cireunstancias que indican que podria no recuperarse su valor en libros. Las pérdidas por
deterioro corresponden al importe en el que el valor en libros del activo excede a su valor de recupera-
cién. El valor de recuperacién de los activos es el mayor entre el valor razonable del activo menos los cos-
tos incurridos para su venta y su valor en uso. Para efectos de la evaluacién de deterioro, los activos se
agrupan a los niveles mds pequefios en los que generan flujos de efectivo identificables (unidades genera-

doras de efectivo). De acuerdo con las pruebas realizadas, al 31 de diciembre de 2015 no se tHenen indicios
de deterioro.

Baia de activos intangibles

Un activo intangible se da de baja por venta o cuando no se espera tener beneficios econdmicos futuros
por su uso o disposicién. Las ganancias o pérdidas que surgen de la baja de un activo intangible, medido
como la diferencia entre los ingresos netos y el valor en libros del activo, se reconocen en resultados
cnando el activo sea dado de baja.

m. Capital social

Las acciones comunes se clasifican como capital. Las aceiones preferentes que son redimibles en forma
obligatoria se clasifican en el pasivo. Véase Nota 14.

Los costos incrementales directamente atribuibles a la emisién de nuevas acciones u opciones se mues-
tran en el capital contable como una deduccién del importe recibido, neto de impuestos.

Cuando cualquier subsidiaria de la Entidad compra acciones emitidas por la Entidad (acciones de teso-
rerfa), la contraprestacién pagada, incluyendo los costos directamente atribuibles a dicha adquisicién
(netos de impuestos) se reconoce como una disminucién del capital contable hasta que las acciones se
cancelen o se vuelvan a emitir. Cuando tales acciones se vuelven a emitir, la contraprestacién recibida,
incluyendo los costos incrementales directamente atribuibles a la transaceién (netos de impuestos), se
reconocen en el capital contable de la Entidad.

n, Pasivos financieros

Proveedores, cuentas por pagar, gastos acumulados y partes relacionadas

Los proveedores, cuentas por pagar, gastos acumulados y partes relacionadas son obligaciones por com-
pras de bienes o servicios adquiridos en el curso normal de las operaciones de la Entidad. Cuando se es-

pera pagarlas en un periodo de un afio o menos desde la fecha de cierre, se presentan en el pasivo a corto
plazo. En caso de no cumplir lo antes mencionado, se presentan en el pasivo a largo plazo.
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Los proveedores, cuentas por pagar, gastos acumulados y partes relacionadas se reconocen inicialmente a

su valor razonable y posteriormente se miden al costo amortizado utilizando el método de tasa de interés
efectiva.

Préstamos bancarios

Los préstamos bancarios se valfian inicialmente a su valor razonable. Los costos de la transaceién que son
directamente atribuibles a la adquisicién o emisién de pasivos financieros (distintos de los pasivos finan-
cieros a valor razonable con cambios en resultados} se suman o deducen del valor razonable de los pasivos
financieros, en su caso, en el reconocimiento inicial,

Los pasivos financieros (ineluyendo los préstamos bancarios y las cuentas por pagar), son valuados subse-
cuentemente al costo amortizado usando el método de tasa de interés efectiva. Véase Nota 13.

Los honorarios incurridos para obtener los préstamos se reconocen como costos de la transaccién en la
medida que sea probable que una parte o todo el préstamo se recibirAn. En este easo, los honorarios se
difieren hasta que el préstamo se reciba. En la medida que no existe evidencia de que sea probable que
una parte o todo el préstamo se reciba, los gastos se capitalizan como pagos anticipados por servicios para
obtener lignidez y se amortizan en el periodo del préstamo con el que se identifican.

stos por préstamos

Los costos por préstamos generales y especificos que son directamente atribuibles a la adquisicién, cons-
truccibn o produccién de activos calificables para Jos cuales se requiere de un periodo mayor a un afio
para ponerlos en las condiciones requeridas para su uso, se capitalizan formando parte del costo de esos
activos hasta que los activos estin sustancialmente listos para su uso.

Baja de pasivos financieros

La Entidad da de baja los pasivos financieros si, y solo si, las obligaciones de 1a Entidad se cumplen, can-
celan o expiran.

0. Acciones preferentes

Las acciones preferentes, que son convertibles en una fecha especifica, se presentan en el pasivo. Los
dividendos relativos a estas acciones preferentes se reconocen en el estado consolidado de resultados
integrales en el rubro de costos financieros. El valor de las acciones preferentes es reconocido inicial-

mente al valor razonable de la inversién y de forma subsecuente al costo amortizado usando el método de
tasa de interés efectiva. Véase Nota 14,

p. Provisiones

Las provisiones para demandas legales se reconocen cuando la Entidad tiene una obligacién legal presen-
te o asumida como resultado de eventos pasados, es probable que se requiera la salida de flujos de efectivo
para pagar la obligacién y el importe pueda ser estimado confiablemente. Las provisiones para reestruc-
tura incluyen las penalizaciones por cancelacion de arrendamientos y pagos por indemuizacién de
empleados. No se reconoce provisiones por pérdidas operativas futuras.
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Cuando existen cbligaciones similares, la probabilidad de que se requiera de salidas de flujos de efectivo
para su pago se determina considerando la clase de obligacién como un todo. La provisién se reconoce
alin y cuando la probabilidad de la salida de flujos de efectivo respecto de cualquier partida especifica
incluida en la misma clase de obligaciones sea muy pequefia.

Las provisiones se reconocen al valor presente de los desembolsos que se espera sean requeridos para
cancelar la obligacion utilizandoc una tasa antes de irmpuestos que refleje las condiciones actuales del mer-
cado con respecto al valor del dinero y los riesgos especificos para dicha obligacién,

g. Beneficios a los empleados
La Entidad opera distintos planes al retiro, incluyendo de beneficios definidos.

La Entidad properciona beneficios a sus empleados a corto plazo, los cuales pueden incluir sueldos, sala-
rios, compensaciones anuales y bonos pagaderos en los siguientes 12 meses. La Entidad reconoee una

provision sin descontar cuando se encuentre contractualmente obligado o cuando la préictica pasada ha
creado una obligacién.

El pasivo reconocido en el estado consolidado de situacion financiera corresponde a un beneficio de prima
de antigiiedad, el cual se considera como un plan de beneficios a largo plazo definidos, el monto se reco-
noce a través de medir el valor presente de la obligacién del beneficio obtenido a 1a fecha del estado con-
solidado de situacién financiera. La obligacién por beneficios definidos se calcula anualmente por actua-
rios independientes utilizando el método del crédito unitario proyectado. Elvalor presente de las obliga-
ciones de beneficios definidos se determina descontando los flujos de efectivo faturos estimados usando
las tasas de interés de bonos gubernamentales denominados en la misma moneda en la que los beneficios
serdn pagados. Véase Nota 15.

El costo por servicios presentes del plan de beneficio definido, se reconoce en el estado consolidado de
resultados en el gasto por beneficios a empleados, salvo que se incluyan en el costo de un activo, refleja el
incremento en Ia obligacién por beneficio definido proveniente del servicio del empleado durante el afio.

Los costos de servicios pasados se reconocen inmediatamente en resultados.

El costo de interés neto se caleula aplicando la tasa de descuento al saldo de la obligacién por beneficios

definidos. Este costo se incluye en el gasto por beneficios a empleados en el estado consolidado de
resultados.

Las utilidades y pérdidas actuariales que surgen de los ajustes basados en la experiencia y cambios en los

supuestos actuariales se cargan o abonan al capital contable en otros resultados integrales en el periodo
en el que surgen.

Participacién de los trabajadores en las utilidades v bonos
La Entidad reconoce un pasivo y un gasto por bonos y participacion de los trabajadores en las utilidades
con base en un célculo que toma en cuenta la utilidad atribuible a los accionistas de la Entidad después de

ciertos ajustes. La Entidad reconoce una provisién cuando esta obligada contractualmente o cuando
cxiste una préactica pasada que genera una obligacién aswmida. Véase Nota 22,
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r. Impuestes ala utilidad

El gasto por impuestos a la utilidad representa la suma de los impuestos a Ia utilidad causados y los im-
puestos a la utilidad diferidos. Véase Nota 21.

Impuestos a la utilidad eausados

El impuesto sobre Ia renta (ISR) se registra en los resultados del afio en que se causa.

Impuestos a Ja utilidad diferidos

Los impuestos a la utilidad diferidos se reconocen sobre las diferencias temporales entre el valor en libros
de los activos y pasives incluidos en los estados financieros consolidados y las bases fiscales correspon-
dientes utilizadas para determinar el resultado fiscal, aplicando la tasa correspondiente a estas diferencias
¥, en su caso, se incluyen los beneficios de las pérdidas fiscales por amortizar y de algunos créditos fisca-
les. El pasivo por impuestos a la utilidad diferido se reconoce generalmente para todas Ias diferencias
fiscales temporales. Se reconocera un activo por impuestos diferidos por todas las diferencias temporales
deducibles, en 1a medida en que resulte probable que la Entidad disponga de utilidades fiscales futuras
contra las que pueda aplicar esas diferencias temporales deducibles. Estos activos y pasivos no se recono-
cen si las diferencias temporales surgen del crédito mercantil o del reconocimiento inicial (distinto al de la

combinacién de negocios) de otros activos y pasivos en una operacién gue no afecta el resultado fiscal ni
el contable,

Se reconoce un pasivo por impuestos diferidos por las diferencias temporales gravables asociadas con
inversiones en subsidiarias, excepto cuando la Entidad es capaz de controlar la reversién de 1a diferencia
temporal y cuando sea probable que la diferencia temporal no se reversard en un futuro previsible. Los
activos por impuestos diferidos que surgen de las diferencias temporales asociadas con dichas inversiones
y participaciones se reconocen nicamente en la medida en que resulte probable que habrén utilidades

fiscales futuras suficientes contra las que se utilicen esas diferencias temporales y se espera que estas se
reversaran en un futuro cercano.

El valor en Libros de un activo por impuestos diferidos debe someterse a revisién al final de cada periodo
sobre el que se informa y se debe reducir en la medida que se estime probable que no habran utilidades
gravables suficientes para permitir que se recupere la totalidad o una parte del activo,

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se valfian empleando las tasas fiscales que se espera aplicar
en ¢l periodo en el que el pasivo se pague o el activo se realice, basdndose en las tasas (y leyes fiscales) que
hayan sido aprobadas o sustancialmente aprobadas al final del periodo sobre el que se informa.

La valuacion de los pasivos y activos por impuestos diferidos refleja las consecuencias fiscales que se deri-
varian de la forma en que la Entidad espera, al final del periodo sobre el que se informa, recuperar o liqui-
dar el valor en libros de sus activos y pasivos.

Los activos por impuestos diferidos y los pasivos por impuestos diferidos se compensan cuando existe un
derecho legal para compensar activos a corto plazo con pasivos a corto plazo y cuando se refieren a im-

puestos a la utilidad correspondientes a la misma autoridad fiscal y la Entidad tiene la intenci6én de liqui-
dar sus activos y pasivos sobre una base neta,
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El cargo por impuestos a la utilidad se calenla con base en las leyes tributarias aprobadas o sustancial-
mente aprobadas a la fecha del estado consolidado de situacion financiera sobre la base gravable que se
genera. La Entidad, cuando corresponde, registra provisiones sobre los importes adicionales que estima
pagar a las autoridades fiscales.

La Administracién evalia peribdicamente la posicién asumida con relacién a las devoluciones de impues-
tos respecto de sitraciones en las que las leyes fiscales son objeto de interpretacion.

s. Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por la prestacién de servicios de hospedaje, alimentos, bebidas y otros departamentos de
operacién se reconocen conforme se prestan éstos y: a) el importe de los ingresos, costos ineurridos y por
incurrir y el grado de avance en la prestacién del servicio son determinados de manera confiable, yb) es
probable que la Entidad reciba los beneficios econémicos asociados con la prestacién del servicio,

La Entidad reconoce los ingresos de hospedaje, alimentos, bebidas y otros departamentos de operacién
cuando existe evidencia de que un acuerdo existe, Ia entrega ha ocurrido, la contraprestacién es fija y de-
terminable y la cobrabilidad estd razonablemente asegurada.

t. Nuevas normas, modificaciones a normas e interpretaciones emitidas, cuya adopeidn atin no es
obligatoria, y que no fueron adoptadas por la Entidad:

Un ntmero de nuevas normas, modificaciones e interpretaciones de las normas son efectivas para ejerci-
cios anuales que inician el 1 de enero de 2015 y no fueron aplicables en la preparacién de estos estados
financieros consolidados, ya que seran efectivas en los periodos que se sefialan en cada NIIF. No se

espera que estas normas tengan un impacto significativo en los estados financieros consolidados, excepto
por las siguientes:

La NIIF 9 “Instrumentos financieros”, trata la clasificacién, medicién y reconoeimiento de los activos y
pasivos financieros. La versién completa de la NIIF g fue emitida en julio de 2014. Reemplaza las gunias de
la NIC 39 relacionadas con la clasificacién y medicién de los instrumentos financieros. La NIIF g retiene
pero simplifica el modelo de medicién mixto y establece tres categorias principales de medicién para acti-
vos financieros: los medidos a valor razonable con cambios en el estado de resultados, valor razonable con
cambios en otros resultados integrales y los medidos a costo amortizado. La clasificacién depende del
modelo de negocio de la entidad y las caracteristicas contractuales de flujo de efectivo del activo financie-
ro. Se requiere que las inversiones en instrumentos de capital sean medidas a valor razonable con cambios
en resultados con la opeidn irrevocable al comienzo, de presentar cambios en valores razonables en otros
resultados integrales sin reciclaje. Ahora existe un nuevo modelo de pérdidas crediticias esperadas que
reemplaza el modelo de deterioro de pérdidas incurridas utilizado en la NIC 39. Para los pasivos financie-
ros no existieron cambios en cuanto a la clasificacién y medicién, excepto por el reconocimiento de cam-
bios de riesgo crediticio propio en otros resultados integrales para pasivos clasificados a valor razonable
con cambios en resultados. La NIIF g disminuye los requerimientos para la efectividad de cobertura al
reemplazar la prueba de efectividad de cobertura de rangos efectivos. Requiere una relacién econémica
entre la partida cubierta y el instrumento de cobertura y el ‘ratio de cobertura’ debe ser ignal al utilizado
por la Administracion para propositos de la administracién de riesgos. Atn se requiere la documentacién
contemporénea, pero difiere a la actualmente preparada bajo la NIC 39. La norma es efectiva para perio-
dos que inicien en o después del 1 de enero de 2018. Se permite la adopeidn anticipada. La Entidad se
encuentra en proceso de evaluar el impacto de 1a NIIF g.
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La NIIF 15 “Ingresos procedentes de contratos con clientes’, trata el reconocimiento de ingresos y estable-
ce los principios para reportar informacién til para usuarios de los estados financieros sobre la naturale-
za, monto, momento de reconocimiento e incertidumbre de ingresos y flujos de efectivo derivados de los
contraios con clientes. Los ingresos se reconocen cuando un cliente obtiene control sobre un bien o servi-
cio y tiene la habilidad para dirigir su uso y obtener beneficios sobre el bien o servicio. La norma reempla-
za la NIC 18 ‘Ingresos’ y 1a NIC 11 “‘Contratos de construccién’ e interpretaciones relacionadas. La norma
es efectiva para periodos anuales que comiencen en o después del 1 de enero de 2017 y se permite su
aplicacién anticipada. La Entidad se encuentra evaluando el impacto de la NIIF 15.

IFRS 16 — “Arrendamientos”. El IASB emitié en enero de 2016 una nueva norma para la contabilidad de
arrendamientos. Esta norma reemplazara la NIC 17 vigente, la cual clasifica los arrendamientos en finan-
cieros y operativos. La NIC 17 identifica a los arrendamientos como financieros cuando se transfieren los
riesgos y beneficios de un activo y como operativos al resto de los arrendamientos. La IFRS 16 elimina la
clasificacién entre arrendamientos financieros y operativos, y requiere el reconocimiento de un pasivo
reflejando los pagos futuros y un activo por “derecho a usc” en la mayoria de los arrendamientos. E1 IASB
ha incluido algunas excepciones en arrendamientos de corto plazo v en activos de bajo valor, Las modifi-
caciones anteriores son aplicables para la contabilidad del arrendatario, mientras que para el arrendador
se mantienen similares a las actuales. El efecto mas significativo de los nuevos requerimientos se reflejarfa
en un incremento los activos y pasivos por arrendamiento, teniendo también un efecto en €] estado de
resultados en los gastos por depreciacion y de financiamiento por los activos y pasivos reconocidos, res-
pectivamente, y disminuyendo los gastos relativos a arrendamientos previamente reconocidos como
operativos. A la fecha de emisién de estos estados financieros, la Compafifa no ha cuantificado el impacto
de los nuevos requerimientos. La norma es efectiva para periodos que inicien en o después del 1 de enero
de 2019, con adopcidn anticipada permitida si la IFRS 15 también es adoptada.

u. Otros resultados integrales (ORI)
Los ORI estan compuestos por el resultado por conversion de operaciones extranjeras, el cambio en el

valor razonable de coberturas de flujos de efectivo, la participacién de los ORI de asociadas, asi como los

impuestos a la utilidad relativos a los ORI, Al 31 de diciembre de 2015 y de 2014 no existen partidas
relativas a los ORI

Nota 3 — Administracién de riesgos financieros;

Factores de los riespos financieros

Las actividades de la Entidad la exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgos de mercado
(incluyendo el riesgo por tipo de cambio, riesgo en la tasa de interés y riesgo de precio), riesgo de crédito y
riesgo de liquidez. La Administracion de Ia Entidad se concentra principalmente en minimizar los efectos
potenciales adversos en el desempefio financiero de la Entidad.

La Direccién General tiene a su cargo la administracion de riesgos de conformidad con las politicas apro-
badas por el Consejo de Administracién. La Administracién de la Entidad, conjuntamente con Tesoreria,
identifica, evaltia y cubre cualquier riesgo financiero. El Consejo de Administracién proporciona por escri-
1o los principios utilizados en la administracién general de riesgos, asi como politicas escritas que cubren

areas especificas, como el riesgo de tipo de cambio, el riesgo de tasas de interés, el riesgo de precios y el
riesgo de crédito.
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Riesgos de mercado

(i) Riesgo cambiario

La Entidad est4 expuesta a riesgos por tipo de cambio resultante de la exposicién con respecto del délar
estadounidense. El riesgo por tipo de cambio surge principalmente de los préstamos contratados en dicha
moneda. Sin embargo, el riesgo por tipo de cambio se mitiga debido a que la totalidad de los ingresos por
habitaciones son en délares o denominados en délares, aunque se cobren en pesos, y son suficientes para
cubrir 1os flujos de los intereses de los préstamos bancarios.

Las principales operaciones en ddlares estadounidenses son como sigue:

Afto que terminé el
31 de diciembre de

2015 2014
Ingresos por habitaciones DIs.14,827,799  Dis. 16,070,248
Pagos a proveedores (8,102,364) (4,782,234}
Principal e intereses pagados sobre préstamos (3,915,359} (2.663,648)
Neto Dis. 2810076 Dls. 8,624,366

Si el tipo de cambio promedio hubiera fluctuado un 5% arriba o abajo del real, el resultado del ejercicio se
hubiera visto afectado por un incremento o disminucion de aproximadamente $40,642,588 y
$36,668,195 en 2015 y 2014, respectivamente. El saldo pagado a proveedores se inecrement6 derivado de
la renovacibn que se esté llevando a cabo en el Hotel Four Seasons de la Cindad de México.

(ii) Riesgo de precios
Dada la naturaleza de los negocios que realiza Ia Entidad no estd expuesta a un riesgo de precios.
Riesgo de tasa de interéds

El riesgo de tasa de interés para la Entidad surge de sus préstamos bancarios a largo plazo, Los préstamos
a tasas variables exponen a la Entidad al riesgo de tasa de interés sobre sus flujos de efective que se com-
pensa parcialmente con el efectivo mantenido a tasas variables. Los préstamos a tasas fijas exponena la
Entidad al riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable. Los préstamos a tasa fija representan el 85%
del total de los préstamos bancarios. Para solventar el riesgo en las tasas de interés variables, la
Administracion ha contratado un derivado de tasa de interés que garantiza una tasa de hasta el 6% anual
en el pago de intereses,

La Entidad analiza su exposicién al riesgo de tasa de interés de manera dindmica. Se simulan varias situa-
ciones tomando en cuenta las posiciones respecto de refinanciamientos, renovacién de las posiciones
existentes, financiamiento alternativo y cobertura, periodos de gracia, etc., sobre 1a base de estos escena-
rios la Entidad calcula el impacto sobre la utilidad o pérdida de un movimiento definido en las tasas de
interés. En cada simulacién se usa el mismo movimiento definido en las tasas de interés. Estas simula-

ciones s6lo se realizan en el caso de obligaciones que representen las principales posiciones que generan
intereses.
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Silas tasas de interés hubieran fluctuado 10% arriba o abajo del real, el resultado del ejercicio se hubiera
visto afectado por un incremento o disminucién de aproximadamente $514,990 y $17,352 en 2015 ¥ 2014,
respectivamente,

Riesgo de crédito

Elriesgo de crédito se administra a nivel de la Entidad, excepto por el riesgo de crédito de las cuentas por
cobrar. La Entidad de forma individual es responsable de 1a administracién y andlisis del riesgo de cré-
dito de cada uno de los clientes antes de que los pagos, términos de entrega y otras condiciones sean ofre-
cidos. Las cuentas y documentos por cobrar en su mayorfa son controladas por las politicas de salida de
los huéspedes del hotel, el resto de las cuentas por cobrar a cargo de agencias de viajes es sujeto de apro-
bacidn por el drea de ventas de la Entidad. El saldo con agencias de viajes no es mayor al 20%.

Elriesgo de crédito surge del efectivo y equivalentes de efectivo y depésitos en bancos e instituciones fi-
nancieras, asi como de la exposicién crediticia a los clientes por la renta de habitaciones.

La Administracién no espera que la Entidad incurra en pérdidas significativas en el futuro con respecto a
sus cuentas por cobrar.

El efectivo y equivalentes de efectivo no esta sujeto a riesgos de crédito dado que los montos se mantienen
en instituciones financieras sé6lidas en el pais, sujetas a riesgo poco significativo. Las ealificaciones de las
instituciones financieras con las que la Entidad mantiene inversiones a corto plazo son: BBVA Bancomer
8. A. (AAA), Scotiabank Inverlat, S. A. (AAA) y Vector Casa de Bolsa, S. A. (A-).

Riesgo de liquidez

Los flujos de efectivo proyectados de la Entidad y la informacién que se genera y concentra con el 4rea de
Finanzas estd enfocada a supervisar las proyecciones sobie los requerimientos de liquidez y asi asegurar
que la Entidad tiene suficientes recursos para cumplir con las necesidades operativas y obligaciones
pactadas y evitar el no cumplir con sus obligaciones contractuales, mismos que al 31 de diciembre de 2015
y de 2014 se han cumplido satisfactoriamente. Dichas proyecciones consideran los planes de financia-
miento a través de deuda, el cumplimiento de las obligaciones contractuales y el cumplimiento de las
razones financieras con base en €l estado consolidado de situacién financiera.

Los excedentes de efectivo se transfieren al departamento de Tesoreria de la Entidad. Fl departamento de
Tesorerfa de la Entidad invierte los excedentes de efectivo en cuentas corrientes que generan intereses,
depositos a plazos, depbsitos en divisas y valores negociables, seleccionando instrumentos con vencimien-
tos apropiados o de suficiente liquidez para proporcionar mérgenes suficientes con base en las proyeccio-
nes mencionadas.
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En la siguiente tabla se muestran los flujos de efectivo contractuales sin descuento:

Al 31 de diciembre de 2015
Préstamos bancarios

Pasiva por acciones preferentes
redimibles

Proveedores

Intereses sobre préstamos y
acciones preferentes

Cuentas por pagar y gastos
acumulados

Al 31 de diciembre de 2014
Préstamos bancarios

Pasivo por acciones preferentes
redimibles

Proveedores

Intereses scbre préstamos y
accivnes preferentes

Cuentas por pagar y gastos
acumulados

Partes relacionadas

Administracién de capital

Enkre tres Entre un Entre dos
Menos de mesesy afio y dos afios y

tres meses un afie afins ¢lneo afios Total
$ 5,620,791 5 17,245,409 $24,048008 51,016,846,666 % 1,063,760,874
180,135,466 190,135,466
12,239,445 12,239,445
18,781,128 55,913,826 60,295,828 20,917,355 155,808,138
46,900,803 46,900,803
583542168 § 73150235 584343836 $51227800487 514668044726
$ 9,656,923 $17,183661 § 784,209,428 § 811,110,013
187,240,070 187,240,070
$ 8,896,930 8,896,330
14,680,198 46,599,337 62 080,446 67,036,912 190,396,893
36,716,488 38,715,488
427 309 427,308
260720025 356256260 $79234107 S1038576411 $1.234787.703

Los objetivos de la Entidad al administrar el capital social son salvaguardar la capacidad de continuar
como negocio en marcha y generar dividendos a sus accionistas y mantener una estructura de capital
Optima que le permita mostrar su solidez.

Para efectos de mantener o ajustar la estructura de capital, 1a Entidad puede variar el importe de dividen-
dos a pagar a los accionistas, realizar una reduccién de capital, emitir nuevas acciones o vender activos y

reducir su deuda.

Aligual que otras entidades de la industria, la Entidad monitorea su estructura de capital con base en 1a
razdn financiera de apalancamiento. Esta razdn se calcula dividiendo la deuda neta entre el eapital eonta-
ble total. La deuda neta incluye el total de los préstamos circulantes y no circulantes reconocidos en el
estado consolidado de situacién financiera menos el efectivo y equivalentes de efectivo. El capital total
incluye e] capital contable segfin el estado consolidado de situacién financiera mas la deuda neta.
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Durante 2015 y 2014 la Entidad utilizé diferentes medidas de optimizacion de su apalancamiento finan-
ciero para permitirle mantener el nivel 6ptimo requerido de acuerdo con la estrategia del negocio, la cual
se ha observado con el cumplimiento de los objetivos de 1a Entidad.

La razon de apalancamiento se muestra a continuacion:

31 de diciembre de

2015 2014
EQZ?E%?;@PSS&??E@? preferentes redimibles ’ 1?83:522%3 ® ?g'},ﬂg,g'}g
gf?argt}i\sfb y equivalentes de efectivo {535.329,090) {132,264,236)
Deuda netfa 718.567.2 $ 866,085.847
Capital contable $_0500.383,573  § 294.839.404
Razdn de apalancamiento 1.20 2.93

Nota 4 - Juicios contables y principales factores de incertidumbre en las estimaciones:

La Administracién de la Entidad requiere realizar juicios, estimaciones y supuestos sobre los valores de
los activos y pasivos que no estdn disponibles de manera evidente por otras fuentes, Las estimaciones y
supuestos relativos se basan en la experiencia histérica y otros factores que se consideran relevantes.

Las estimaciones criticas se revisan de manera continua. Los cambios a las estimaciones contables se

reconocen en el periodo del cambio y periodos futuros si la revision afecta tanto al periodo actual como a
periodos subsecuentes.

A continuacién se presentan juicios criticos, aparte de aquellos que involucran las estimaciones, hechos
por la Administracién durante el proceso de aplicacién de las politicas contables de la Entidad y que tie-
nen un efecto significativo en los montos reconocidos en los estados financieros consolidados.

La Entidad realiza estimaciones y juicios respecto del futuro. Las estimaciones contables resultantes, por
definicién, muy pocas veces serdn iguales a los resultados reales. Las estimaciones y supuestos que tienen
un riesgo significativo de causar un ajuste material a los valores en libros de los activos y pasivos durante
el afio siguiente se presentan a continuacitn:

ctiv ivos por impuestos diferido

La Entidad est4 sujeta al pago de impuestos. Se requiere del juicio profesional para determinar la provi-
sién de impuestos a la utilidad. Existen transacciones y cdleulos por los cuales l1a determinacién final del
impuesto es incierta. Para efectos de determinar el impuesto diferido, las subsidiarias de la Entidad de-

ben realizar proyecciones fiscales para as{ considerar el impuesto causado como base para la determina-
cidn de los impuestos diferidos.

En el caso en el que el resultado fiscal final difiera de la estimacién o proyeccion efectuada, se tendra que
reconocer un incremento o disminueién en sus pasivos por impuesto sobre la renta, en el periodo que
haya ocurrido el hecho.
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Pasivo por acciones preferentes redimibles
La Entidad clasifica las acciones preferentes redimibles como un pasivo financiero con base en la evalua-
cién del acuerdo contractual y los derechos particulares concedidos a la accién. Se requiere del juicio

profesional para determinar su adecuada clasificacién como un instrumento de deuda o de capital, Las
principales caracteristicas de las acciones preferentes redimibles se describen en la Nota 14.

Nota 5 - Posicién de divisas:
La Entidad tiene los siguientes activos y pasivos monetarios en délares estadounidenses:

31 de diciembre de

2015 2014
Activos Dis. 15,167,014 Dls. 5871,095
Pasivos {62,.044.819) {65,441,971)
Posicidn neta Is, 46,877 (Dls.49.770.876)

Al 31 de diciembre de 2015 y de 2014 el tipo de cambio es de $17.3398 y $14.7348 por délar, respectiva-
mente. Al 2 de marzo de 2016, fecha de emision de los estados financieros, el tipo de cambio fue de

$17.9432 por délar, Al 31 de diciembre de 2015y de 2014 la Entidad no tiene contratada cobertura alguna
contra riesgos carmbiarios,

Nota 6 — Efectivo y equivalentes de efectivo:
31 de diciembre de

2015 2014
Dep¢ésitos bancarios $274,450,095 $ 97,713,819
Inversiones a la vista con vencimiento menor a tres meses 260,878,095 34 550,317
Total efectivo y equivalentes de efectivo $£535320,090 $132,264.236

Las inversiones a la vista se encuentran en Scotiabank Inverlat, S. A. y Vector Casa de Bolsa, 8. A,

Nota 7 — Clientes y documentos por cobrar:
31 de diciembre de

201 2014

Clientes $ 25143201  $13,201,489
Menos;

Provision para deterioro de cuentas par cobrar (178.573) {125,248)
Clientes — Neto 24,964 628 13,076,251
Impuestos por recuperar 9,081,733 13441176
Pagos anticipados 3,852,814 5,665,613
Dtras cuentas por cobrar 4.595.879 3,908,101
Total $ 42495154  § 35991141
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El valor razonable del saldo de clientes y documentos por cobrar al 31 de diciembre de 2015 y de 2014 es
similar a su valor en libros.

Al 31 de diciembre de 2015 y de 2014 el importe de la provisién para deterioro de cuentas por cobrar es de
$178,573 v $125,248, respectivamente. Las cuentas por cobrar deterioradas corresponden a agencias de

viaje que estin en aclaracién, Se estima que una porcién de las cuentas por cobrar deterioradas sea
recuperable.

Al 31 de diciembre de 2015y de 2014 no se tienen cuentas por cobrar vencidas no deterioradas.

La antigiiedad de estas cuentas por cobrar es la siguiente:
31 de diciembre de

2015 201
Hasta 3 meses $ 47,794 $ 22,350
De 3 a 12 meses 130,779 102,898

$ 178573 §125.248

El movimiento de la provisién para deterioro de cuentas por cobrar es el siguiente:

31 de diciembre de

2015 2014
Al 1 de enero $ 125,248 5 139,558
Incremento (cancelacion) de la provisién 53,325 (14.310)
Al 31 de diciembre $ 178573 $ 125248

La provisién para deterioro de cuentas por cobrar se incluye en el rubro de gastos de operacién en el
estado consolidado de resultados integrales.

Las otras partidas de clientes y documentos por cobrar no se encuentran deterioradas. La exposicién
méxima al riesgo de crédito es el valor en libros de cada clase de cuenta por cobrar mencionada.

Nota 8 — Anélisis de inventarios:

Los inventarios se integran como se muestra a continuacién:
31 de diciembre de

2015 2014
Alimentos y bebidas $ 1,870,808 $ 1,716,912
Suministros 885433 701,097

$2856239  $2418000

Al 31 de diciembre de 2015 y de 2014 no se tienen inventarios dados en garantia.
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Al 31 de diciembre de 2015 y de 2014 no se reconocié inventario dafiado de lento movimiento y obsoleto
por no considerarse necesario, debido a la alta rotacién de los inventarios de alimentos y bebidas y
suministros.

Nota 9 - Andlisis de inmuebles, mobiliario y equipo:
a. Losinmuebles, mobiliario y equipo se integran como sigue:

31 de diciembre de

2015 2014

Edificios $ 057,569,693 $ 857,493,672
Mobiliario y equipo 281,728,635 216,511,498
Equipo de computo 46,656,311 43,104,914
Equipo de fransporte 1.881.747 1,881,747
1,287,836,386 1,118,981,831
Depreciacion acumulada (766.134.433) {733,669.233)
521,701,953 385,322,598

Terrenos 955,264 530 955,264,530
Construcciones en proceso 15,843.007 45 985 376
Total $1492.809490 $1.386,572,503

El terreno y el edificio donde se ubica el Hotel Four Seasons de la Ciudad de México estdn garanti-
zando el préstamo bancario otorgado por Metlife. Véase Nota 13.

b. Por el afic terminado €l 31 de diciembre de 2015, los movimientos en el rubro de inmuebles, mobiliario
y equipo fueron como sigue;

Salde al Saldo al
31 diciembre de 31 diciembre de
Costo 2014 Adguisiciones Traspasos 2015

Edificios $ 857493672 $% 99995896 (*) % 80,1256 3 957,569,693
Mobiliario y equipo 216,511,498 22 978,615 42 238,622 281,728,635
Equipo de cémputo 43,104,914 3,551,397 46,656,311
Equipo de transporte 1,881,747 1,881,747
Terrencs 955,264,530 955,264,530
Construccion en proceso 45985 375 12,176,279 (42,318,647) 15,843.007
Total 82420241736 $.138.702,187 $ - . $2258943923

(*) Esteimporte corresponde al proceso de renovacion del Hotel Four Seasons de Ia Ciudad de
México que inicio desde el ejercicio 2014.
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Depreciacién
Edificios
Mohbiliario y equipo
Equipo de computo
Equipo de transporte
Total

Neto

Saldo al Saldo al

31 diciembre de Depreciacion 31 diciembre de
2014 del ejercicio Traspasos 2015

3 482,922,341 $ 20,624,742 3 - $ 503,547,083
207,074,154 9,723,972 216,798,126
41,790,991 2,116,486 43,907 477
1.881,747 1.881.747
3 733,669,233 $_32.465200 i - 3 766,134,433
$1.386.572.503 $ 1,492,8038,490

c. Por el afio terminado 31 de diciembre de 2014, los movimientos en el rubro de inmuebles, mobiliario y

equipo fueron como sigue:

Saldo al Saldo al
31 de diciembre de 31 diciembre de
Cosio 2013 Adaquisiciones 2014
Edificios $ 857,493,672 $ 857,403,672
Mobiliaric y equipo 215,487,384 $ 1,024,114 216,511,498
Equipo de computo 41,807,031 1,497,883 43,104,914
Equipo de transporte 1,881,747 1,881,747
Terrencs 955,264,530 955,264,530
Construcciones en proceso 45985 375 45 985 375
Total $2.071,734,364 $48507.372 $2,120,241,736
Saldo a Saldo al
31 de diciembre de Depreciacitn 31 diciembre de
Depreciacién 2013 del ejercicio 2014
Edificios $ 467,315,202 $ 15,607,139 $ 482,922,341
Mobiliario y equipo 202,853,574 4,220,580 207,074,154
Equipo de computo 39,927,288 1,863,703 41,790,991
Equipo de transporte 1,798,416 82 331 1,881,747
Total $_711.896480 221773253  § 733,669,233
Neto $1,359,838,884 $1,386,672,503

La deprecjacién registrada en los resultados de 2015 y de 2014 asciende a $32,465,200 v $21,773,753,
respectivamente, la cual se encuentra reconocida en los gastos de operacidn.

Nota 10 - Activos intangibles:

La Entidad cuenta con los siguientes activos intangibles (marea), como resultado de la adquisicién de

Inalmex en mayo de 2013.
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Valor neto en libros al 1 de enero
Amortizacién del ejercicio

Valor neto en libros al 31 de diciembre

31 de diciembre de

2018 2014
$ 50,554,382 $51,330,436
(2621.129) (776,054)

$47933203  $560.564.382

La amortizacién registrada en los resultados de 2015 y de 2014 asciende a $2,621,129 y $776,054,
respectivamente, la cual se encuentra reconocida en los gastos de operacién.

Nota 11 — Instrumentos finanecieros por categoria:

Efectivo y equivalentes de efectivo
Clientes y documentos por cobrar *
Paries relacionadas

* No incluye impuestos por recuperar.

Préstamos bancarios

Pasivo por acciones preferentes redimibles
Cuentas por pagar y gastos acumulados
Proveedores

Partes relacionadas

Nota 12 — Cuentas por pagar y gastos acumulados:

Provisiones a corto plazo
Anticipos de clientes
Honorarios

Gastos acumulados *

31 de diciembre de

015

Efectivo y

cuentas por cobrar

$ 535,329,090
33,413,421
— 419.038

$569,161,549
Pasivos

financieros a
costo amorizado

$1,063,760,874
190,135,466
46,900,803
12,239,445

$1.313.036.588

201

Efectivo y
cuentas por cobrar

$132,264,236
22,549,965

$152.814,201

Pasivos
financieros a
costo amortizado

$ 811,110,013
187,240,070
36,716,488
8,896,930

— 427,309

$1,044,390.810

31 de diciembre de

2015

$22,723,807
4,022,084
1,468,636
-18.,686.276

$46.900.803

201
$ 19,367,549
3,701,891
763,271
12,883,777

$36.716.488

* Incluyen gastos de teléfonos, suministros de gas, energia eléctrica, comisiones y uniformes, entre otros.
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Nota 13 - Préstamos bancarios:

Al 31 de diciembre de 2015 y de 2014 la Entidad tenia los siguientes préstamos bancarios contratados con
Metropolitan Life Insurance Company (Metlife):

31 de diciembre de

2015 2014

Crédito contratado el 15 de mayo de 2013 por Dls.53,000,000
{Dis.52,369,162 al 31 de diciembre de 2015 y Dis.53,000,000
al 31 de diciembre de 2014) con vencimiento al 1 de junio de 2018
y causa intereses a una tasa fija de 5% anual. El pago del
principal inicid el 1 de julio de 2015. Los intereses se devengan
mensualmente. $908,070,800 $780,944,542
Linea de créedito por Dis.11,000,000 (DIs.8,278,790 al 31 de
diciembre de 2015 y DIs.2,047,236 al 31 de diciembre de 2014)
con vencimiento al 1 de junlo de 2018 y causa intereses a la
tasa Libor mas 4.50 puntos. El pago del principal inici6 el 1
de julio de 2015. Los intereses se devengan mensualmente. 155,690.074 30,165,471

1,063,760,874 811,110,013
Menos - Porcién a plazo menor de un afio 22.866.200 9.656,923
Porcidn a largo plazo de los préstamos bancarios $1.040,804 674 $801,453,090

El valor razonable del préstamo banecario al 31 de diciembre de 2015 y de 2014 asciende a $828,698,085y
$686,413,379, respectivamente. El cAlculo del valor razonable corresponde al nivel 2, dentro de la
jerarquia establecida para valor razonable.

Todas las disposiciones que se realicen del préstamo y de la linea de crédito, asi como los intereses deven-
gados, serdn inmediatamente exigibles cuando la Entidad sea declarada en bancarrota, o sea incapaz de
cumplir con sus deudas y/u obligaciones, o haber comenzado un proceso de liguidacién.

La Entidad deberé abstenerse de remover o alterar substancialmente la estructura o caracter{stica de
cualquier mejora al inmueble sin la autorizacién escrita de Metlife, excepto por aquellas alteraciones me-
nores como alfombrado, pintura, tapizado u otros cuyo costo sea menor a D1s.350,000 y que estas altera-

ciones no afecten la base del edificio, su estructura interna y externa o la integridad estructural de las
mejoras.

El 15 de mayo de 2013, se constituyd el Fideicomiso irrevocable traslativo de dominio, de garantia con
derechos de reversion y fuente de pago niimero F/308226 entre la Entidad, IHRF500, Vertex y Ruwoja,
todos como Fideicomitentes y Fideicomisarios en Segundo lugar, HSBC México, S. A, Institucién de
Banca Miiltiple, Grupo Financiero HSBC como Fiduciario y Metlife como Fideicomisario en Primer lugar,
Derivado de las fusjones de la Entidad con IHRF500 y Ruwoja, en 2014 y en 2013, respectivamente, dicho

fideicomiso fue modificado para sefialar a la Entidad como Fideicomitente y Fideicomisario en Segundo
lugar.

Los fines del Fideicomiso son garantizar el cumplimiento oportuno de pago del préstamo, incluyendo el
pago de los intereses de acuerdo con los términos establecidos en el contrato de crédito.
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Para tales efectos, los Fideicomitentes y Fideicomisarios en Segundo lugar transmitieron en favor del
Fiduciario, sin reserva ni limitacién alguna, lo siguiente:

a. Transmision de las acciones de Inalmex.

b. Transmisién irrevocable de la propiedad y titularidad del inmueble donde se ubica el Hotel Four
Seasons de la Ciudad de México.

c. Transmisién de los derechos de arrendamiento relacionados con el cobro de rentas, en caso de incum-
plimiento de pago.

d. Transmisién de los derechos del Hotel, relacionados con los contratos que tenga celebrados el Hotel.

De acuerdo con el contrato de Fideicomiso, cualquier accién emitida en el futuro en representacién del

capital social de la Entidad serd y se considerara para todos los efectos legales, parte integral del patrimo-
nio del Fideicomiso.

El Fideicomiso permanecer4 en vigor hasta que los fines del Fideicomiso se hayan eumplido y realizado en

su totalidad y todas las obligaciones de pago se hayan efectuado a satisfaccién del Fideicomisario en
Primer lugar.

Al 31 de diciembre de 2015 y de 2014 todas las obligaciones de hacer y no hacer derivadas de los présta-
mos bancarios fueron cumplidas.

Nota 14 — Pasivos por acciones preferentes redimibles:

Con fecha 15 de mayo de 2013, y después de haber firmado un convenio de accionistas de acciones prefe-
rentes entre Vertex y la Entidad, que se plasmé en los estatutos de Inalmex, Inalmex emitié 139,275,706
acciones preferentes a cambio de $139,275,706 mis una prima en suseripeién de acciones de
$38,559,824, que en total suman $177,835,530.

Con base en dicho convenio de accionistas y en los estatutos de Inalmex, Vertex tiene el derecho de reeibir
un dividendo preferente trimestral calculado a una tasa del 10% anual, y del 12% anual a partir del 15 de
mayo de 2015, sobre el monto de la capitalizacién de Vertex en Inalmex. Asimismo, se prevee que en caso
de que la Entidad haya realizado una Oferta Piblica antes de haber transeurrido dos afios y medio a partir
del cierre de la adquisicién, Vertex podra optar por cualquiera de las siguientes dos opciones:

1. No convertir - Es decir, mantener su participacién como propietario de las acciones preferentes
de Inalmex con un dividendo preferente a una tasa del 12% anual y derechoes limitados.

2. Conversion voluntaria - Es decir, podra convertir sus acciones preferentes en acciones ordinarias
del vehiculo listado, dentro de los 15 dfas hébiles siguientes a que la Entidad o Inalmex hayan
emitido una FIBRA o hayan realizado una Oferta Piblica.

Antes de la Oferta Piblica de la Entidad, la cual ocurrié antes de haber transcurrido dos afios y medio a
partir del cierre de la adquisicién, Vertex decidié no optar por la “Conversién voluntaria™ al momento de
1a Oferta Pabica de la Entidad, por lo que mantuvo su participacién como accionista preferente en

Inalmex como propietario de acciones Clase I, Consecuentemente, Vertex ya no podra convertir sus
acciones preferentes en acciones ordinarias.
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Debido a que Vertex no ejerci6 su derecho de convertir sus acciones preferentes en acciones ordinarias
representativas del capital social de Inalmex, la Entidad tiene derecho, con base en el convenio de
accionistas y en los estatutos de Inalmex, de comprar a Vertex, a partir del 15 de mayo de 2017, la totali-
dad de las acciones representativas del capital social de Inalmex que sean propiedad de Vertex. El precio
de adquisicién sera calculado de tal forma que la tasa interna de retorno de Vertex sea del 16%, calculada
del 15 de mayo de 2013 a la fecha de adquisicién (considerando para dicho céleulo los pagos recibidos por
Vertex derivados de su inversién en Inalmex incluyendo, sin limitar, pagos por repartos de dividendos,
refinanciamientos de la deuda y disminuciones del capital social de Inalmex). Asimismo, para efectos del
calculo del precio, se debera considerar cualquier aportacién realizada por Vertex al capital social de
Inalmex y cualquier dividendo que se haya capitalizado a favor de Vertex o que esté pendiente de pago, El
pago del precio se debera realizar en efectivo con fondos inmediatamente disponibles. Si la Entidad no ha
ejercido la opcién de compra, Vertex tendr4 el derecho de poner a la venta el Hotel Four Seasons a partir
del 15 de mayo de 2018, teniendo Vertex limitada su rentabilidad en este escenario a una tasa interna de
retorno del 18% anual por el plazo comprendido del 15 de mayo de 2013 a la fecha de pago a Vertex. Una
vez recibidas las ofertas por el Hotel Four Seasons de la Ciudad de México, 1a Entidad tendré el derecho
de igualar o mejorar la oferta mas favorable o bien presentar una oferta que represente una tasa interna
de retorno del 18% para Vertex.

Durante los afios que terminaroen ¢l 31 de diciembre de 2015 v de 2014, 1a Entidad, a través de su subsi-
diaria Inalmex, decreté dividendos preferentes a Vertex por $26,136,444 y $18,526,146, respectivamente,
los cuales se encuentran incluidos en el costo financiero de las acciones preferentes. Véase Nota 20.

El valor razonable del pasivo por acciones preferentes redimibles al 31 de diciembre de 2015 y de 2014
asciende a $199,473,947 y $194,583,235, respectivamente. El caleulo del valor razonable corresponde al
nivel 2, dentro de la jerarquia establecida para valor razonable.

Nota 15 - Beneficios a los empleados:

La obligacién por beneficios definidos (OBD) al 31 de diciembre de 2015 y de 2014, ascendi6 a $2,564,252
v $2,413,125, respectivamente,

El movimiento en Ia OBD durante el afio es como sigue:

31 de diciembre de

2015 2014

Al 1 de enero $ 2,413,125 $ 2,288,452
Costo del servicio corriente 222,768 177,853
Costo de interés 156,853 139,252
Remediciones:

Por cambios en supuestos financieros 7,256 83,239
Pagos con cargo a la provision (235,750) (275,671)
Al 31 de diciembre $ 2,564,252 $2.413125

Pjigina g2



RLH Properties, S. A. P. I. B. de C. V. y subsidiarias

(subsidiaria de Activos Turisticos de México, S. A.P.1.de C. V.)
Notas sobre los estados financieros
31 de diciembre de 2015 y de 2014

El costo peto del periodo (CNP}, registrado en el rubro de gastos de operacion en el estado consolidado de

resultados integrales, se muestra a continuacion:

Afc que termind el
31 de diciembre de

2015
Costo del servicio corriente $ 222,768
Costo de interés 156.853
Total CNP $ 379,621

2014

$ 177,853
138,252

$ 317,106

Las principales hip6tesis actuariales utilizadas, expresadas en términos absolutos, son como signe:

31 de diciembre de

Concepto 2015 2014

Tasa de descuento nominal utilizada para reflejar el valor presente
de las obligaciones 5.75% 6.50%
Tasa de incremento nominal en los niveles de sueldos futuros 4.50% 4.50%
Tasa de incremento del salario minimo 4.25% 4.25%
Vida laboral promedic remanente de los trabajadores 8 afos 14 arfios
El anélisis de sensibilidad se presenta a continuacién:

Actual Decremento Aumento
Tasa de descuento 575% 5.25% 6.25%
Obligacion por beneficios definidos $2,564252 $2641,184 $2491,184

Nota 16 - Saldos y operaciones con partes relacionadas:

a. Los saldos por cobrary por pagar a partes relacionadas se integran como se describe a continuacién:

31 de diciembre de

2015
Por cobrar
Acturop, S. de R. L. de C. V. (afiliada) 5419038
Por pagar

Acturop, S. de R. L. de C. V. (afiliada)

2014

$427.309

b. Al 31 de diciembre de 2015 y de 2014 las operaciones celebradas con partes relacionadas correspon-
den a servicios administrativos pagados por $4,406,144 y $4,002,630, respectivamente.
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Nota 17 - Capital contable y evento posterior:

Durante el gjercicio que termind el 31 de diciembre de 2014, mediante Asambleas Generales Ordinarias,
los accionistas de la Entidad acordaron incrementar el capital social en su parte variable como se muestra
a continuacion:

Fecha de !a Asamblea Importe
2 de enero de 2014 $ 1,152,727
9 de enero de 2014 2,000,000
1 de abril de 2014 1,150,000
30 de abril de 2014 1,310,390
15 de mayo de 2014 1,289,930
1 de septiembre de 2014 21,575.895
§2§,47§,g4g

Con fecha 5 de enero de 2015 los accionistas de 1a Entidad celebraron una Asamblea General Ordinaria de
Accionistas, mediante la cual se acordd reducir el capital soeial en su parte variable por un monto de
$34,848,150 con la consecuente cancelacion de 34,848,150 acciones.

Con fecha 26 de octubre de 2015 los accionistas de la Entidad eelebraron una Asamblea General
Extracrdinaria de Accionistas, mediante 1a cual se llevaron a cabo los siguientes acuerdos:

i) Reestructuracién del capital social de la Entidad mediante la conversién de las acciones Serie “B”
representativas de la parte variable del capital social en acciones Serie “A” representativas del
capital social fijo sin derecho a retiro, por lo que a partir de esta fecha el eapital soeial fijo est4

representado por 367,883,109 acciones nominativas, ordinarias y sin expresién de valor nominal
de la Serie “A”.

if) Reestructuracion del capital social fijo mediante un “Split inverso”, a efectos de canjear una aceién
contra la cancelaci6n de nueve acciones de la Entidad; consecuentemente, el capital social fijo esta

representado por 40,875,901 acciones nominativas, ordinarias y sin expresioén de valor nominal de
1a Serie “A”.

ili)  Llevar a cabo una Oferta Pdblica hasta por un total de 52,224,427 acciones de la Serie “A”, pudién-
do ser una oferta piiblica restringida dirigida exclusivamente a inversionistas institucionales y cali-
ficados. El monto de la Oferta Piiblica serd hasta por una cantidad de $791,400,000 a través de la
Bolsa Mexicana de Valores. En este sentido, la Entidad inscribi6 la totalidad de las acciones en el
Registro Nacional de Valores que mantiene la Comisién Nacional Bancaria y de Valores. En conse-
cuencia, el capital social de la Entidad serd variable con un minimo fijo de $1,159,283,109, dividido
por 93,100,328 acciones nominativas de la Serie “A”, ordinarias y sin expresién de valor nominal.

iv)  Lasacciones que no sean suscritas y pagadas en la Oferta Piblica seran canceladas o permanecerin
en la tesoreria de la Entidad.

v) Reforma integral de estatutos de la Entidad con el fin de adecuarlos a los de una Sociedad Anénima
Promotora de Inversién Bursatil.

El importe recibido por el aumento de capital social suscrito y exhibido ascendi6 a $433,740,810, neto de

los gastos incurridos en la Oferta Piblica por $17,259,192, los cuales se presentan en el rubro de Qtras
cuentas de capital social.
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Después de los movimientos anteriores, el capital social fijo de la Entidad al 31 de diciembre de 2015 se
integra por 93,100,328 acciones nominativas de la Serie “A”, ordinarias y sin expresién de valor nominal,
con un valor de $1,159,283,109, como sigue:

Namero de
acciones Descripcion Importe
83,100,328 Capital social fijo sin derecho a retiro $1,159,283,109
(22,455.450) Capital social suscrito no exhibido {340,399.998)
70,644 878 Capital social suscrito y exhibido $ 818883111

Con fecha 13 de enero de 2016 los accionistas de Ia Entidad celebraron una Asamblea General
Extraordinaria de Accionistas, mediante la cual se acord6é cancelar las 22,455,450 a2cciones nominativas
deIa Serie “A”, ordinarias y sin expresién de valor nominal, representativas del capital social fijo, que no
fueron suscritas y pagadas en la Oferta Piblica del pasado 5 de noviembre de 2015 (véase Nota 1), con un
valor de $340,399,998. Adicionalmente de los $451,000,002 provenientes del aumento de capital social,
recibidos como resultado de la Oferta Piblica, se separar la cantidad de $183,079,209 por conceptoe de
prima en suscripcion de acciones.

Como consecuencia de lo anterior, el capital social de la Entidad se integra por 70,644,878 acciones
nominativas de la Serie “A”, ordinarias y sin expresién de valor nominal, con un valor de $635,803,902,
mas una prima en suscripcidn de acciones por la cantidad de $183,079,200.

La utilidad del ejercicio esté sujeta a la disposicién legal que requiere que, cuando menos, un 5% de Ia uti-
lidad de cada ejercicio sea destinada a incrementar la reserva legal hasta que esta sea igual a la quinta

parte del importe del eapital social pagado. En virtud de que la Entidad no ha tenido utilidades, no se ha
ereado dicha reserva.

En octubre de 2013 las CAmaras de Senadores y Diputados aprobaron la emisién de una nueva Ley de
Impuesto Sobre la Renta (LISR) que entrd en vigor el 1 de enero de 2014. Entre otros aspectos, en esta Ley
se establece que para los ejercicios de 2001 a 2013, la cuenta de utilidad fiscal neta (CUFIN) se determina-
ra en los términos de la LISR vigente en el ejercicio fiscal de que se trate, asimismo, se establece un im-
puesto adicional del 10% por las utilidades generadas a partir de 2014 a los dividendos que se distribuyan
aresidentes en el extranjero y a personas fisicas mexicanas. En la Ley de Ingresos de la Federacién publi-
cada el pasado 18 de noviembre de 2015 en el articulo tercero de las disposiciones de vigencia temporal de
la Ley del ISR, se otorga un estimulo fiscal a las personas fisicas residentes en México que se encuentren
sujetas al pago adicional del 10% sobre los dividendos o utilidades distribuidas.

En caso de reduccion de capital, los procedimientos establecidos por la LISR disponen que se dé a cual -
quier excedente del capital contable sobre el saldo de la cuenta de capital contribuido de aportacién
{CUCA), cuyo importe al 31 de diciembre de 2015 y de 2014 asciende a $856,512,539 v $429,838,462,
respectivamente, el mismo tratamiento fiscal que el aplcable a los dividendos.
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Nota 18 — Gastos operativos no recurrentes:

Los gastos operativos no recurrentes clasificados por naturaleza se integran como sigue:

Ao que termind el
31 de diciembre de

2015 2014
Honorarios de asesores * $ 8,169,832 $ 6,828,521
(Gastos de reestructura corporativa ** 1,372,889 11,194,780
Gastos de transacciones no concluidas *** 270,161 6,784,234
Otros gastos no recurrentes 2.811.134 1,694,960
Total gastos 312,624,016 $ 26,502,905

¥ Corresponde a honorarios de asesores relacionados con el proceso de remodelacién del Hotel Four
Seasons de la Ciudad de México y a honorarios de asset management.

** Este rubro incluye los gastos operativos relacionados con la estructura ereada para adquirir el Hotel
Four Seasons de la Ciudad de México, asi como su posterior regstructuracién.

*** Este rubro incluye los gastos efectuados en la potencial adguisicién de un hotel en Los Cabos, BCS,
transacei6n que no se concluyé por caso fortuito,

Nota 19 - Otros ingresos:

Los otros ingresos no recurrentes al 31 de diciembre de 2015, se integran como sigue:

Recuperacion de costos del "Muro verde” $ 4,481,360 (*)

Utilidad en venta de maobiliario y equipo 2,082,585

Otros 64,877
$.6.638.622

Este rubro corresponde al pago efectuado por BBVA Bancomer, S. A. para la construceién de un “Muro
verde” en el baletn del Hotel Four Seasons de la Ciudad de México para cubrir el estacionamiento de la

Torre Bancomer, como compensacién por las molestias ocasionadas durante la construecién de la
Torre Bancomer aledafia al Hotel.

Nota 20 - Analisis de costos de financiamiento:
Los costos de financiamiento se integran como sigue:

Afio que termind el
31 de diciembre de

2015 2014
Costos financieros:
Intereses y costos financieros $ 54746406 $ 33,055,087
Costo financiero de las acciones preferentes 26,136,444 18.526.146

80,882,850 51,582,133
Pérdida cambiaria 157,111.805 90292 421

S ——

$237,904665 §141,874,664

Pagina 36



RLH Properties, S. A. P. I. B. de C. V. y subsidiarias
(subsidiaria de Activos Turisticos de México, S. A. P.1.de C. V.)
Notas sobre los estados financieros

31 de diciembre de 2015 y de 2014

Ao que termind el
31 de diciembre de

Ingreses financieros: 2015 2014
Intereses ganados $ 2,029,736 $ 1,100,089
Utilidad cambiaria 17.668,414 8,961,202

$19698150  $ 10,061,291

Nota 21 - Impuesto sobre la Renta (ISR):

Nueva Ley del Impuesto sobre 1a Renta (nueva LISR)

En octubre de 2013 las Cdmaras de Senadores y Diputados aprobaron la emisién de una nueva LISR, la
cual entré en vigor el 1 de enero de 2014, abrogando la LISR publicada el 1 de enero de 2002 (anterior
LISR). Lanueva LISR recogio la esencia de la anterior LISR; sin embargo, realizé modificaciones impor-
tantes, entre las cuales se pueden destacar las siguientes:

i. Limita las deducciones en arrendamiento de automéviles, consumo en restaurantes y elimina la de-
duccién inmediata en activos fijos.

ii. Establecela mecAnica para determinar el saldo inicial de la CUCA y de la CUFIN.

iii. Establece una tasa del ISR aplicable para 2014 y los siguientes ejercicios del 30%; a diferencia de 1a
anterior LISR que establecia una tasa del 2% y 28% para 2014 y 2015, Tespectivamente.

iv. Se elimina el sistema de costeo directo y el método de valuacidn de dltimas entradas, primeras salidas.

La Entidad revisé y ajust6 el saldo de impuestos diferidos, considerando en la determinacién de las dife-
rencias temporales la aplicacién de estas nuevas disposiciones. Sin embargo, los efectos en la limitacién

de deducciones y otros previamente indicados se aplicaron a partir de 2014 y afectaron al impuesto
causado de ese ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2015 la Entidad y sus subsidiarias determinaron pérdidas fiscales por $112,800,866
y utilidad fiscal de $4,157,078 (pérdida fiscal de $7,026,671 y utilidad fiscal de $4,562,536 en 2014). El
resultado fiscal difiere del contable, principalmente por aquellas partidas que en el tiempo se acumulan y
se deducen de manera diferente para fines contables y fiscales, por el reconocimiento de los efectos dela

inflacion para fines fiseales, asi como de aquellas partidas que séle afectan el resultado contable o el fiscal
del afio,

Pigina 37



RLH Properties, S. A. P. I. B. de C. V. y subsidiarias
(subsidiaria de Activos Turisticos de México, S. A. P. 1. de C. V.)
Notas sobre los estados financieros

31 de diciembre de 2015 y de 2014

La provisién para impuestos a la utilidad se analiza como se muestra a continuacién:

AR que termind el
31 de diciembre de

2015 201
ISR causado $ 1,151,833 $ 1,502,461
ISR diferido {64,384 587) (13.321.745)
Total ($_53,232,854) $ 11.819.284)

El saldo de impuestos diferidos se integra como sigue:

31 de diciembre de

2015 2014
impuesto diferido activo:
Impuesto diferide activo que se recuperara
despues de 12 meses $ 33,461,841 $ 7417462
Impuesto diferido activo que se recuperars
dentro de 12 meses 13,512,728 9,895,354
46,974 569 17,312,818

Impuesto diferido pasivo:
Impueste diferido pasivo que se pagara
después de 12 meses (293,514,113) {318,409,876)
Impuesto diferido pasivo gue se pagara
dentro de 12 meses (1,193,843) {1.020,714)

(294 707.756) (319.430.590)
Impuesto diferido pasivo - Neto ($.247,733.187) ($ 302,117.774)

El movimiento de impuestos diferidos es el siguiente:

Afio que termind el
31 de diciembre de

2015 2014
Al 1 de enero (% 302,117,774) {$ 315,439,519)
Abono al estado consolidado de resultados 54 384 587 13,321,745
Al 31 de diciembre ($ 247,733,187) ($302,117,774)
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Al 31 de diciembre de 2015 y de 2014 las principales diferencias temporales sobre las que se reconocié

impuestos diferidos se analizan a continuacion:

Inmuebles, mobiliario y equipo — Neto
Activos intangibles

Pagos anticipados

Gastos acumulados

Pérdidas fiscales pendientes de amortizar *
Provision para obligaciones laborales

Participacién de los trabajadores en las utilidades

Reserva para cuentas incobrables

Tasa del ISR aplicable

Impuesto diferido pasivo

31 de diciembre de

015 2014
(3 930,447,124) ($1,010,811,870)
(47,933,253) (50,554,382)
(3,978,811) (3,402,381)
44,449,897 32,383,022
108,975,218 22,311,745
2,564,252 2,413,125
413,957 475,347
178,573 125,248
(825,777,291)  (1,007,059,246)
30% 30%
(§ _247.733,187) (§ 302,117,774)

* Las pérdidas fiscales generadas en 2014 y 2015 caducan en 2024 y en 2025, respectivamente.

El movimiento en el impuesto diferido activo y pasivo durante el afio, sin tener en cuenta la compensacion
de los saldos de la misma jurisdiceion fiscal, es como se muestra a continuacién:

Gastos acumulados

Perdidas fiscales por amortizar
Provisién para obligaciones laborales
Participacién de los trabajadores

en las utilidades

Reserva para cuentas incobrables

Impuesto diferido active
Inmuebles, mobiliario y equipo
Activos intangibles

Pagos anticipados

Impuesto diferido pasivo

Impuesto diferide pasivo - Neto

{Cargado)

Al 31de acreditado Al 31 de
diciembre de al estado de diciembre de
2014 resultados 2015
$ 9715176 $ 3,614,516 $ 13,329,692

6,693,524 25,999,041 32,692,565
723,938 45 338 769,276
142,604 {13,140) 120,464

37.574 15,998 53,572
17,312,816 29,661,753 46 974 569
(303,243,561) 24,108,424 (279,134,137
(15,166,315) 786,339 {14,379,976)
{1.020,714) (172.929) {1,193.643)
{319.430,580) 24 722 834 (294,707,756)
($.302,117,774) §$ 54,384,587  ($247,733.187)
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(Cargado)
Al 31 de acreditado al Al 31 de
diciembre de estado de diciembre de
2013 resultados 2014

Gastos acumulados $ 7079814 % 2635362 $ 9715176
Pérdidas fiscales por amortizar 6,693,524 6,693,524
Provision para obligaciones laborales 686,536 37,402 723,938
Participacion de los trabajadores

en las utilidades 72,047 70,557 142,604
Reserva para cuentas incobrables 41,867 {4.293) 37.574
Impuesto diferido activo 7,880,264 9.432 552 17,312,816
Inmuegbles, mobiliario y equipo (306,973,216) 3,729,655 {(303,243,561)
Activos intangibles (15,399,131) 232,816 {15,166,315)
Pagos anticipados {947 436) (73,278) (1,020.714)
Impuesto diferido pasivo (323,318,783) 3,889,193 {319,430,590)
Impuesto diferido pasivo - Neto (£315439.519) $.13.321,745 ($ 302,117.774)

Nota 22 - Participaci6n de los trabajadores en las utilidades (PTU):

La Entidad est4 sujeta al pago de la PTU, la cual se calcula aplicando los procedimientos establecidos por
la LISR. En octubre de 2013 se emitié una nueva LISR que entr6 en vigor ¢l 1 de enero de 2014 y modifich
el procedimiento para determinar la base gravable para el cdlculo de la PTU, la cual se debe determinar
considerando como base gravable la utilidad fiscal para efectos de ISR, sin disminuir la PTU pagada ni las
pérdidas fiscales amortizadas y disminuyendo el importe de los salarios exentos no deducibles.

En 2015 la Entidad determiné una PTU de $413,957 ($475,347 en 2014). La base gravable de PTU difiere
del resultado contable, debido principalmente a las diferencias en el tiempo en que algunas partidas se
acumulan o deducen contable y para efectos de PTU, asf como por aquellas partidas que sélo afectan el
resultado contable o de PTU del afio.

La provisién para PTU registrada en los resultados de 2015y de 2014 asciende a $375,659 y $475,347,
respectivamente, la cual se encuentra reconocida dentro de los gastos de operacion.

Nota 23 - Contingencias:

Durante los afios que terminaron 2015 y 2014 la Entidad y sus subsidiarias se encuentran involucradas en
varios juicios y reclamaciones laborales derivados del curso normal de sus operaciones, por los cuales han
reconocido una provision de $9,255,059 y $8,896,702, respectivamente,

Nota 24 - Pérdida por accién:

La pérdida basica por accidn se caleula dividiendo la pérdida atribuible a los accionistas de la Entidad
entre el promedio ponderado de acciones en circulacién en el periodo contable, excluyendo las acciones
comunes adquiridas por la Entidad y mantenidas ecomo acciones en Tesoreria.
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31 de diciembre de 2015 v de 2014

La perdida por accion diluida se caleula ajustando el promedio ponderado del niimero de acciones
ordinarias en circulacién para asumir la conversi6n de todas las acciones ordinarias potencialmente

dilutivas. Al 31 de diciembre de 2015 y de 2014, la Entidad no tiene acciones comunes potencialmente
dilutivas.

A continuacién se muestra la determinacién de la pérdida por accion bésica y diluida:

Afio que termind el
31 de diciembre de

2015 2014
Perdida integral neta del ejercicio (& _97.348.491) ($ 61.367,720)
Promedio ponderado de las acciones comunes en circulacién 45414679 _ 45414679
Pérdida por accién basica y diluida (3 2.14) (3 135

Nota 25 - Autorizacion de la emision de los estados financieros consolidados:

Los estados financieros consolidados fueron autorizados para su emisién el 2 de marzo de 2016, por los
funcionarios con poder legal que firman los estados financieros y sus notas, y estan sujetos a la aprobacién
de la Asamblea de Accionistas.

Nota 26 - Eventos posteriores:

La Entidad esta iniciando el proceso para una Oferta piiblica primaria nacional de acciones ordinarias de
su capital social, a través de la Bolsa Mexicana de Valores.

LR ]
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Dictamen de los Auditores Independientes

México, D. F., 10 de septiembre de 2015

Alos Acclonistas de
RLH Properties, S. A.P.1.de C. V.

Hemos auditado los estados financieros consolidades adjuntos de RLH Properties, S.A. P.1.de C, V.
(antes Servicios y Distribuciones Constructa, S. A, de C. V.) [la Entidad], que comprenden los estados
consolidados de situacién financiera al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 y los estados consolidados de
resultados integrales, de cambios en el capital contable y de flujos de efectivo que le son relativos por el
afio que termind el 31 de diciembre de 2014 y por el periodo comprendido del 28 de febrero {fecha de

constitucién) al 31 de diciembre de 2013, asf como un resumen de las politicas contables significativas y
otras notas aclaratorias.

Responsabilidad de 1a Administracién sobre los estados financieros consolidados

La Administracién de la Entidad es responsable de la preparacién v presentacién razonable de los
estados financieros consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (IFRS por sus siglas en inglés), y de la estructura de control interno que considere necesario

para permitir la preparacién de estados financieros libres de errores significativos, ya sea por fraude o
error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en
nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue realizada de acuerdo con las Normas Internacionales de
Auditorfa. Dichas normas requieren cumplir con requerimientos éticos, asi como planear y efectuar la

auditoria de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no
contienen errores significativos,

Una auditoria consiste en realizar procedimientos para obtener evidencia que soporte las cifras y reve-
laciones de los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
incluyendo la evaluacién del riesgo de error significativo en los estados financieros, ya sea por fraude o
error. Al realizar la evaluacién del riesgo, el auditor considera el control interno que es relevante para la
preparacién y presentaci6n razonable de los estados financieros con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria apropiados en las circunstancias, pero no con el proposito de expresar una opinién sobre la
efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién de lo apropia-
do de las politicas contables utilizadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables determinadas
por la Administracién, asi como lIa evaluacién de la presentacidn de los estados financieros en su con-
junto. Consideramos que la evidencia de auditoria que obtuvimos proporciona una base suficiente y
apropiada para sustentar nuestra opinién de auditoria.

PricewaterhouseCoopers, S. C., Martano Escobedo 573, Colonia Rincén del Bosque, C.P. 11580 México, Distrito Federal
T: +52 (55) 5263 6000 F: +52 (55) 5263 6010 WWW.DWC.com,/mx
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Opinién

En nuestra opinién, los estades financieros consolidados presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacién financiera consolidada de RLH Properties, S. A. P, I. de C. V. (antes
Servicios y Distribuciones Constructa, S. A. de C. V.) al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, as{ como su
desempeifio financiero y sus flujos de efectivo consolidados por el afio terminado al 31 de diciembre de
2014 y por el periodo comprendido del 28 de febrero (fecha de constitucién) al 31 de diciembre de 2013,
de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Otxros asuntos

Hemuos revisado los ajustes proforma que reflejan las operaciones gque se describenenla Nota 1y la
aplicacidn de esos ajustes a las cifras basicas que se presentan en el estado consolidado de resultados
integrales proforma de la Entidad por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2013. Los ajustes pro-
forma estdn basados en los supuestos de la Administracidn que se deseriben en dicha Nota. La informa-
cién financiera proforma es responsabilidad de la Entidad. Nuestra revisién fue realizada de acuerdo
con las Normas para Atestiguar, emitidas por el Instituto Mexicano de Contadores Phblicos, que consiste
en una revision sustancialmente menor en alcance a un examen. En nuesira revision no encontramos
sitnacién alguna quefios haga pensar que dichas cifras no presentan el estado consolidado de resultados
por el afio que termind el 31 de diciembre de 2013.

ier Garcia Padilla
Auditoria
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RLH Properties, S. A. P. I. de C. V. y subsidiarias
(antes Servicios y Distribuciones Constructa, S. A. de C. V.)
Estados consolidados de situacion financiera

31 de diciembre de 2014 y de 2013

Pesos mexicanos
31 de diciembre de

Notas 2014 2013
Activo
ACTIVO CIRCULANTE:
Efectivo y equivalentes de efectivo 6 $ 132,264,236 $ 85325721
Clientes y documentos por cobrar 7 35,991,141 23,972,895
Inventarios 8 2.418.009 2,164,827
Suma el activo circulante 170,673,366 111,463,443

Inmuebles, mobiliario y equipo — Neto 9 1,386,572,503 1,359,6838.884
Crédito mercantil 1 42,983,793 42,983,793
Activos intangibles 10 50.554,382 51.330.436
Total activo £1.660.784 064 $1.565,616.556
Pasivo y Capital Contable

PASIVO A CORTO PLAZO:

Porcién a corto plazo de los préstamos bancarios

a largo plazo 13 $ 9,656,923

Proveedores 8,896,930 $ 3,798,057
Cuentas por pagar y gastos acumulados 12 36,716,488 34,483,080
Impuestos por pagar 5,045,144 9,214,619
Impuesto sobre la renta por pagar 1,502,460

Partes relacionadas 16 427,309 378,890
Participacién de los trabajadores en las utilidades 21 475,347 240.156
Suma el pasivo a corto plazo 62.720.601 48.114.802
PASIVO A LARGO PLAZO:

Préstamos bancarios a largo plazo 13 801,453,080 692,455,600
Impuestos diferidos 20 302,117,774 315,439,519
Pasivo por accicnes preferenies redimibles 14 187,240,070 181,848,515
Beneficios a los empleados 15 2.413.125 2,288.452
Suma el pasivo a largo plazo 1.293.224.059 1,192.032.086
Suma el pasivo 1.355.944 660 1,240.146.888
CAPITAL CONTABLE:

Capital social 17 402,731,259 374,252,317
Déficit (107.891.855) [48.782.649)
Suma el capital contable 294 .839.404 325.469.668
Total pasivo y capital contable $1,650.784,064 $1,565.616,556

Las no:as/
/-4
C.#.anz | Nieves
Contralor

JLy{zas forman parte integrante de los estados financieros consolidados.

r. Francis Muuls
Director Financiero
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RLH Properties, S. A. P. I. de C. V. y subsidiarias
(antes Servicios y Dislribuciones Constructa, S. A. de C. V.)
Estados consolidados de resultados integrales

Por el aflo que termind el 31 de diciembre de 2014 y por el periodo

comprendido del 28 de febrero (fecha de constitueién) al 31 de diciembre
de 2013

Pesos mexicanos

Pericdo del
Afio que terminé el 28 de febrero al
31 de diciembre de 31 de diciembre de
Notas 2014 2013

Ingresos por servicios hoteleros $376,436,130 $ 223,550,704
Costo de ventas de los servicios hoteleros 18 (46.584,005) (31.063.561)
Utilidad bruta 329,852,125 192,487,143
Gastos de operacion 18 (271.225.866) (160,061.288)
Utilidad de operacién 58.626.259 32.425 845
Costo de financiamiento:
Costos financieros 19 (141,874,554) (78,105,710)
Ingresos financieros 19 10.061.291 1.513.089

(131.813.263) (76.592.621)

Pérdida antes de impuestos a la utilidad (73,187,004) (44,166,776)
Provision para impuestos a la utilidad 20 11.819.284 (6.919.480)
Pérdida integral neta del ejercicio ($.61,367,720) ($_51,086,256)

Las notas adjuntas forman parte integrante de los estados financieros consolidados.

// ZZ 4

C.P Miguel Nieves r. Francis Muuls
Contralor Director Financiero
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RLH Properties, S. A, P. I. de C. V. y subsidiarias
(antes Servicios y Distribuciones Constructa, S. A. de C. V.)
Estados consolidados de cambios en el capital contable

Por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2014 y por el periodo
comprendido del 28 de febrero (fecha de constitucion)

al 31 de diciembre de 2013

Pesos mexicanos

Capital
social Déficit Total
Aportacién inicial de capital social S 50,000 $ 50,000
Aumentos de capital social (Nota 17) 374,202,317 374,202,317
Efecto de conversion $ 2,303,607 2,303,607
Pérdida integral del ejercicio (51,086.256) (51.088.256)
Saldos zl 31 de diciembre de 2013 374,252,317 (48,782,649) 325,460,668
Aumentos de capital social (Nota 17) 28,478,942 28,478,942
Efectos de la fusién (Notas 1 y 2.g) 2,258,514 2,258,514
Pérdida integral del afio (61.367.720) (61,367.720)
Saldes al 31 de diciembre de 2014 § 402731259 ($107,891.855) $ 294,830,404

Las nota JTanas forman parte integrante de los estados financieros consolidado

Contralor Director Financiero
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RLH Properties, S. A. P. I. de C. V. y subsidiarias
(antes Servicios y Distribuciones Constructa, S. A. de C. V.)
Estados consolidados de flujos de efectivo

Por el afio que termino el 31 de diciembre de 2014 y por el periodo
comprendido del 28 de febrero (fecha de constitucién)

al 31 de diciembre de 2013

Pesos mexicanos
Periodo del 28

Ao que terming el de febrero al 31
31 de diciembre de de diciembre de
Notas 2014 2013

Actividades de operacidn
Pérdida antes de impuestos a la utilidad ($ 73,187,004) ($ 44,166,776)
Partidas relacionadas con actividades de inversitn
y de financiamiento:
Depreciacién y amortizacion gy 10 22,549,807 17,352,251
Intereses a favor 19 (1,100,088) (431,721)
Intereses cargo 19 33,055,987 21,721,905
Costo financiero de las acciones preferentes 19 18,526,146 11,404,836
Fluctuacion cambiaria de los préstamos no realizada 19 90,292,421 43,897,601
Subtotal 90,137,268 49,778,096
Aumento en clientes y documentes par cobrar (12,018,246) (16,789,487)
Aumento en inventarios (253,182) (254,190)
Aumento en proveedores 5,098,873 3,798,057
Aumento en cuentas por pagar y gastos acumulados 322,446 33,503,682
Aumento en partes relacionadas 48,419 378,890
Aumento en participacién de los trabajadores en las utilidades 235,191 240,156
Aumento en obligaciones laborales 124,673 2,288,452
Impuestos a la utilidad pagados (6.919.480)
Flujos netos de efectivo en actividades de cperacién 83,695,442 66.024,176
Actividades de inversién
Adquisicion de subsidiarias, neto de efectivo y
equivalentes de efectivo 1 (767,904 ,620)
Adguisicion de inmuebles, mobiliario y equipo 9 (48,507,372) (31.748,135)
Intereses cobrados 19 1,100.089 431.721
Flujos de efectivo de actividades de inversién (47.407.283) (799.221.034)
Actividades de financiamienio
Intereses pagados 19 (33,055,387) (21,721,905)
Dividendos pagados de las accicnes preferentes 14 (18,526,146) (11,404,836)
Obtencitn de préstamos 13 28,361,992 648,557,999
Pago de préstamos (352,959,511)
Aumentos de capital social 17 28,478,842 374,202,317
Emisién de acciones preferentes redimibles 14 5.391,555 181.848,515
Flujos de efectivo en actividades de financiamiento 10.650.356 818,522,579
Incremento en efectivo y equivalentes de efectivo 46,938,515 85,325,721
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 85,325,721
Efectivo y equivalentes de efectivo al fin de afio 6 $ 132,264,236

Director Financiero
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RLH Properties, S. A. P. I. de C. V. y subsidiarias
(antes Servicios y Distribuciones Constructa, S. A. de C. V.)
(subsidiaria de Activos Turisticos de México, S. A. P.1.de C. V.)
Notas sobre los estados financieros

31 de diciembre de 2014 y de 2013

Pesos mexicanos

Nota 1 — Naturaleza del negocio y transacciones importantes:

RLH Properties, S. A. P. 1. de C. V. (antes Servicios y Distribuciones Constructa, S. A. de C. V.) y subsi-
diarias (la Entidad) es subsidiaria de Activos Turisticos de México, 5. A. P. 1. de C. V., y fue constituida el
28 de febrero de 2013, bajo las leyes mexicanas, con una duracién de g9 afios.

La Entidad es tenedora de acciones de un Grupo de empresas cuya actividad principal es la administra-

cibn, explotacién, mantenimiento y conservacion de proyectos de desarrollo inmobiliario turistico de clase
premier,

El domicilio de la Entidad y principal lugar de negocios es: Paseo de la Reforma 412 Piso 21, Col. Juérez,
Delegacién Cuauhtémoc, C.P. 06600, México, D.F.

Latiltima controladora de la Entidad es Rasa Land Investors Ple, con domicilio en Malta.
Transacciones importantes:

El plan de la Entidad es penetrar en la industria hotelera y de gran turismo, a través de la compra de
hoteles y el crecimiento organico de los mismos:

El 15 de mayo de 2013, la Entidad adquiri6 por medio de IHFR500 el 100% de las acciones representati-
vas del capital social de Ruwoja Investments, B.V. (Ruwoja), mediante la celebracion de un contrato de
compraventa (Conirato de Compraventa). En ese momento, Ruwoja era propietaria de Inmobiliaria
Nacional Mexicana, S. A. P. 1. de C. V. (Inalmex) en un 99%, por lo que IHRF500 se convierte en la duefia
indirecta del Hotel Four Seasons de la Ciudad de México.

El 30 de diciembre de 2013, mediante escritura de fusion, las subsidiarias IHRF500 y Ruwoja
Investments, B.V. (Ruwoja), acordaron llevar a cabo la fusidn de estas sociedades, donde IHRF500 esla
sociedad fusionante y Ruwoja es la sociedad fusionada, por lo que a partir de esa fecha IHRF500 adquiere

la totalidad de los activos y asume la totalidad de los pasivos y capital contable de la sociedad fusionada,
dejando esta tltima de existir como entidad legal.

El 9 de junio de 2014, IHRF500 y la Entidad firmaron un contrato de compraventa de acciones mediante
el cualla Entidad adquiere el 99.99% de las acciones de Servicios Hoteleros Hamburgo, S. A. de C.V.

Mediante escrifura de fusién de fecha 25 de junio de 2014, se acordd la fusidén de sus subsidiarias denomi-
nadas Inalmex, sociedad fusionante, e JHRF 500 México, 8. de R. L. de C.V. (IHRF500), sociedad fusiona-

da. Al efectuarse la fusion subsistidé Inalmex como fusionante y se extinguié IHRF500 como sociedad
fusionada.
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RLH Properties, S. A. P. I. de C. V. y subsidiarias
(antes Servicios y Distribuciones Constructa, S. A. de C. V.)
(subsidiaria de Activos Turisticos de México, S. A. P.I.de C. V.)
Notas sobre los estados financieros

31 de diciembre de 2014 y de 2013

Los activos y pasivos valuados a valor razonable al 15 de mayo de 2013, derivados de la compra de
Inalmex, se describen a continuacion:

Edificios $ 390,178,470
Terrenos 955,264,530
Efective y equivalentes de efectivo 14,898,580
Clientes y documentos por cobrar 40,762,381

Activa infangible * 51,330,436
Impuestos diferidos 315,439,519
Préstamos bancarios 352,959,511

Capital de trabajo 44.215.960
Activos netos adquiridos 739,819,407
Menos: Precio de compra (782,803,200}
Crédito mercantil § 42983793

* El activo intangible corresponde al contrato celebrado con Four Seasons Hotels Limited (FSHL) para la
operacion del hotel con una vigencia de 32 afios, con fecha de terminacién al 31 de diciembre de 2032,
Dicho contrato tiene tres opciones para extender su plazo hasta el afio 2092.

Los costos relacionados con la compra de Inalmex ascendieron a $11,194,790 al 31 de diciembre de 2014
($22,978,270 al 31 de diciembre de 2013) y se encuentran en el rubro de gastos de reestructuracién
corporativa en el estado de resultados integrales. Véase Nota 18.

Con el objeto de aceptar a Vertex Hotel D. F,, S. A. P. I. de C, V. {(Vertex) como accionista directo en
Inalmex, Vertex reaﬁzé una aportaciéon en el capital social variable de Inalmex por $139,275,706 mas una
prima en suscripeién de acciones por $38,559,824, adquiriendo con ello el 33.33% de participacion,
representado en su totalidad por acciones nuevas preferentes, de conformidad con el Convenio de
Accionistas firmado entre Vertex y la Entidad. Véase Nota 14.

El estado consolidado de resultados integrales muestra los resultados consolidados aportados por
Inalmex desde el 15 de mayo de 2013. De haberse consolidado Inalmex desde el 1 de enero de 2013, el
estado consolidado de resuitados integrales mostraria los resultados consolidados como se muestra en la
columna Proforma. La informacién del afio que terminé el 31 de diciembre de 2014 se presenta
unicamente para mostrar la tendencia de los resultados de la Entidad:

Periodo del Periodo del
Afoquetermind el 1 deeneroal 15de mayo al 31  Aifio que termind el
31 de diciembrede 15 de mayo de de diciembre de 31 de diclembre de
2014 2013 2013 2013
{cifras base) (Ajustes proforma) (cifras base) (Proforma)

Ingresos por servicios hoteleros $ 376,436,130 $ 127,640,637 $ 223,550,704 $ 351,191,341
Costo de ventas de los servicios hoteleros (46.584.005) {16,330.194) {31.063.561) (47.393.755)
Utilidad bruta 329,852,125 111,310,443 192,487,143 303,797,586
Gastos de operacién (271,255,866} (108,638.199) {160.061,298) (268.699.488) *
titilidad de operacién 58,626,259 2,672,253 32,425,845 35,098,008
Costos de financiamiento (131.813.263) 20.390.025 (76,592,621) (56.202 596}
Pérdida antes de impuestos a la utilidad (73,187,004} 23,082,278 (44,166,776) {21,104,498)
Provisién para impuestos a la utilidad 11,819.284 (8.502.267) {6,919.480) (15,421.747)
Pérdida integral neta del afio ($_A1387720) 5 14,560,011 (£.51.086 256) ($.36.526.245)

* Incluye depreciacién de $28,316,737 v gastos no recurrentes de $38,396,732.
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RLH Properties, S. A. P. I. de C. V. y subsidiarias
(antes Servicios y Distribuciones Constructa, S. A. de C. V.)
(subsidiaria de Activos Turisticos de México, S. A. P.1.de C. V.)
Notas sobre los estados financieros

31 de diciembre de 2014 y de 2013

Nota 2 — Resumen de las principales politicas contables:

A continuacién se resumen las politicas de contabilidad mas significativas seguidas por la Entidad, las
cuales han sido aplicadas consistentemente en la preparacién de su informacién financiera en los afios
que se presentan, a menos que se especifique lo contrario:

a. Bases de preparacién

Los estados financieros consolidados de 1a Entidad han sido preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (IFRS por sus siglas en inglés), emitidas por el International
Accounting Standards Board (IASB). Las IFRS incluyen todas las Normas Internacionales de
Contabilidad (NIC) vigentes, asi como todas las interpretaciones relacionadas emitidas por el
International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), incluyendo aquellas emitidas
previamente por el Standing Interpretations Committee (SIC).

La preparacién de los estados financieros conseclidados en conformidad con IFRS requiere el uso de
ciertas estimaciones contables criticas. Ademas requieren que la Administracién ejerza un juicio en el
proceso de aplicar las politicas contables de la Entidad. Las 4reas que involucran un mayor grado de
juicio o complejidad o las 4reas en las que los supuestos y estimaciones son significativos para los estados

financieros consolidados se describen en Ia Nota 4.

b. Conversién de monedas extranjeras

Moneda funcional v de presentacién

Los montos incluidos en los estados financieros consolidados de la Entidad deben ser medidos utilizando
la moneda del entorno econémico primario en donde la Entidad opera (“la moneda funcional™). En el caso
de Ia Entidad la moneda funcional se ha determinado que es el peso mexicano. Los estados financieros se
presentan en pesos mexicanos.

Transacciones v saldos

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando el tipo de cambio
vigente en la fecha de la transaccién o valuacién cuando los montos son revaluados. Las utilidades y
pérdidas cambiarias resultantes de la liquidacién de dichas transacciones y de la conversién de los activos
y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera a los tipos de cambio de cierre, se reconocen
como fluctuacién cambiaria en el estado de resultados integrales.

c. Comnsolidacion
Subsidiarias
Las subsidiarias son todas las entidades sobre las cuales la Entidad tiene control.

Los estados financieros contables incluyen los de la Entidad y los de las subsidiarias en las que tiene
control. El control se obtiene cuando la Entidad:

e Tiene poder sobre la inversion.
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*  Esti expuesto, o tiene los derechos, a los rendimientos variables derivados de su participacion con
dicha entidad, y

¢ Tiene la capacidad de afectar tales rendimientos a través de su poder sobre la entidad en la que
invierte,

La Entidad reevalia si controla una entidad si los hechos y circunstancias indican que hay cambios a uno
0 mas de los tres elementos de control que se listaron anteriormente.

Cuando la Entidad tiene menos de la mayoria de los derechos de voto de una participada, la Entidad tiene
poder sobre ]a misma cuando los derechos de voto son suficientes para otorgarle la capacidad prictica de
dirigir sus actividades relevantes, de forma unilateral. La Entidad considera todos los hechos y circunstan-

cias relevantes para evaluar si los derechos de voto de la Entidad en una participada son suficientes para
otorgarle poder, incluyendo:

* Elporcentaje de participacién de la Entidad en los derechos de voto en relacién con el porcentaje y la
dispersion de los derechos de voto de los otros tenedores de los mismos;

*  Los derechos de voto potenciales mantenidos por la Entidad, por otros accionistas o por terceros;
s Los derechos derivados de otros acuerdos contractuales, y

s Todos los hechos y circunstancias adicionales que indican que la Entidad tiene, o no tiene, la
capacidad actual de dirigir las actividades relevantes en el momento en que las decisiones deben
tomarse, incluidas las tendencias de voto de los accionistas en las asambleas anteriores.

Las subsidiarias se consolidan desde la fecha en que su control se transfiere a la Entidad y se dejan de
consolidar desde la fecha en la que se pierde el control. Todas las entidades son residentes en México.

Todos los saldos y operaciones entre las subsidiarias de 1a Entidad se han eliminado en la consolidacién.

La participacién accionaria en las compafifas subsidiarias se muestra a continuacién:

Empresa Actividad Tenencia accionaria %
201 2013

Inmobiliaria Nacional Mexicana, S. A.P. 1. Prestadora de servicios hoteleros y eventos
de C. V. {Inalmex) y propietaria del Hotel Four Seasons de la

Cludad de México 100 100
[HRFS00 México, S.de R. L. de C. V. Tenedera de acciones de compariias
(IHRF500) (Notai) hoteleras (Inalmex y SHH) - 100
Servicios Hoteleros Hamburgo, Prestadora de servicios adminisirativos en el
S.A. de C. V. (SHH) ramo hotelero (Presta servicios a Inalmex) 100 100

Cambios en las participaciones de la Entidad en las subsidiarias existentes

Los cambios en las inversiones en las subsidiarias de la Entidad que no den lugar a una pérdida de control
se regisiran como transacciones de capital. El valor ent libros de las inversiones y participaciones no con-
troladoras de la Entidad se ajustan para reflejar los cambios en las correspondientes inversiones en
subsidiarias. Cualquier diferencia entre el importe por el cual se ajustan las participaciones no controla-

doras y el valor razonable de la contraprestacién pagada o recibida se reconoce directamente en el capital
contable y se atribuye a los accionistas de la Entidad.
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Cuando la Entidad pierde el control de una subsidiaria, la ganancia o pérdida en la disposicién se calcula
como la diferencia entre: (i) 1a suma del valor razonable de la contraprestacién recibida y el valor razona-
ble de cualquier participacion retenida y (ii) el valor en libros de los activos (incluyendo el erédito mercan-
til) y pasivos de la subsidiaria y cualquier participacion no controladora. Los importes previamente
reconocidos en otras partidas del resultado integral, relativos a las subsidiarias, se registran (es decir, se
reclasifican a resultados, segiin lo especifique/permita la IFRS aplicable) de la misma manera establecida
para el caso de que se disponga de los activos o pasivos relevantes. El valor razonable de cualquier
inversién retenida en las subsidiarias a la fecha en que se pierda el control se considera como el valor
razonable para el reconocimiento inicial, segiin la IAS 39 o, en su caso, el costo en el reconocimiento
inicial de una inversi6n en una asociada o negocio conjunto.

d. Combinacién de negocios

Las adquisiciones de negocios se contabilizan utilizando el método de compra. La contraprestacién
transferida en una combinacién de negocios se mide a valor razonable, el cual se caleula como la suma de
los valores razonables de los activos adquirides por la Entidad, menos los pasivos asumidos por la misma
con los anteriores propietarios de la empresa adquirida y las participaciones de capital emitidas por la
Entidad a cambio del control sobre la empresa adquirida a la fecha de adquisicién. Los costos relaciona-

dos con la adquisicién se reconocen en el estado consolidado de resultados integrales conforme se
incurren.

Ala fecha de adquisicién, los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos se reconocen a sn
valor razonable.

El crédito mercantil se mide como el exceso de la suma de la contraprestacién transferida, el monto de
cualquier participacién no controladora en la empresa adquirida y el valor razonable de la tenencia
accionaria previa del adquirente en la empresa adquirida (si hubiere) sobre el neto de los montos de
activos adquiridos identificables y pasivos asumidos a la fecha de adquisicion.

Sila contraprestacién transferida es menor al valor razonable de los activos netos de la subsidiaria
adquirida, la diferencia se reconoce en el estado de resultados es integral como una ganancia por compra.

La Entidad reconoce las participaciones no controladas en la entidad adquirida, ya sea a valor razonable o

al valor de la participacion proporciconal de la participacion no controlada, en los montos reconocidos de
los activos netos identificables de la entidad adquirida.

3i el tratamiento contable inicial de una combinacién de negocios estd incompleto al final del periodo de
informe en el que ocurre la combinacion, la Entidad reporta montos provisionales para las partidas cuya
contabilizacién esté incompleta, Dichos montos provisionales se ajustan durante el periodo de medicién
de un afio o se reconocen activos o pasivos adicionales para reflejar la nueva informacion obtenida sobre
los hechos y circunstancias que existieron a la fecha de adquisicién y que, de haber sido conocidos,
hubiesen afectado a los montos reconocidos a dicha fecha.

Los costos relacionados con la adquisicién se regisiran como gastos conforme se incurren.

Sila combinacion de negocios se realiza en etapas, el valor en libros de la participacion previa del
adquirente en la adquirida a la fecha de 1a adquisicidn se ajusta al valor razonable a la fecha dela
adquisicidn reconociendo cualquier diferencia en resultados.
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Cualquier consideracién contingente a ser pagada por la Entidad se reconoce a su valor razonable ala
fecha de adquisicién. Los cambios posteriores al valor razonable de la consideracién contingente recono-
cida como un activo o pasivo se reconocen de conformidad con la NIC 39, ya sea en resultados o en otros
resultados integrales. La contraprestacion contingente que se clasifica como capital no requiere ajustarse
y su lignidacién posterior se registra dentro del capital contable.

Las transacciones, los saldos y las utilidades o pérdidas no realizadas resultantes de operaciones entre
compaiifas del Grupo son eliminados. Cuando es necesario, los importes reportados por las subsidiarias se
ajustan para cumplir con las politicas contables de la Entidad.

e. Reorganizaciones internas del Grupo

La Administracién de Ja Entidad utiliza un método de reorganizacién de capitales para la contabilizacién

de reorganizaciones internas del Grupo bajo control comtin. Los principios del método de reorganizacién
de capitales son como sigue:

Los estados financieros de la compafiia que absorbe incorpora de manera completa los resultados (inclu-
yendo los periodos comparativos), independientemente de que la reorganizacion haya ocurrido en fechas
intermedias durante el afio. Esto refleja el punto de vista de que la transaccién involucra dos entidades
controladas por la misma parte controladora. En este sentido, las cifras utilizadas corresponden a los
valores contables de la entidad existente, es decir, los estados financieros consolidados reflejan las cifras
desde la perspectiva de la entidad controladora, asi como el periodo sobre el cual dicha entidad absorben-
te ha tenido el control. Este método se basa sobre el principio de que no hay cambios econémicos
sustanciales, todo lo que implica es un cambio en la estructura del Grupo.

Con base en este método de reorganizacién de capitales, la generacién de nuevos créditos mercantiles no
es valida, por lo que cualquier diferencia entre el costo de la transaccién de los valores contables sobre los
activos netos es reconocida en los resultados acumulados dentro del capital contable,

f. Actvos financieros

Clasificacién

Clientes y documentos por cobrar

Las cuentas y documentos por cobrar son activos financieros no derivados que dan derecho a cobrar
importes fijos o determinables y que no cotizan en un mercado activo. Los activos de esta categoria se
clasifican como activos circulantes, excepto si se espera cobrarlos luego de transcurrido un afio desde la
fecha de cierre; en cuyo caso se clasifican como no circulantes.

Reconocimiento v medicién

Las cuentas y documentos por cobrar se valiian inicialmente a su valor razonable, mas los costos de la

transaccién y se registran subsecuentemente a su costo amortizado utilizando el método de la tasa de
interés efectiva.

Métedo de tasa de interés efectiva
El método de tasa de interés efectiva es un método de célculo del costo amortizado de un instrumento
financiero y de asignacién del ingreso o costo financiero a lo largo del perfodo relevante. La tasa de interés

efectiva es la tasa que descuenta exactamente los flujos estimados futuros de cobros o pagos en efectivo
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(incluyendo todos los honorarios y puntos base pagados o recibidos que forman parte integral de la tasa
de interés efectiva, costos de transaccién y otras primas o descuentos) a lo largo de la vida esperada del

instrumento financiero activo o pasivo, cuando sea adecuado, en un periodo més corto, con su valor neto
en libros.

Deterioro de activos financieros

La Entidad evalta a la fecha del estado consolidado de situacién financiera si existe evidencia objetiva de
deterioro de un activo financiero o Grupo de activos financieros. Las pérdidas por deterioro se incurren en
un activo financiero o en un Grupo de activos financieros sblo si existe evidencia objetiva de un deterioro
que no sea temporal como resuliado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después del reconocimien-
to inicial del activo. Si se determina que un activo financiero o Grupo de activos financieros han presenta-

do una disminucidén que no sea temporal en su valor, se reconoce un cargo a resultados en el periodo
correspondiente.

La evidencia de deterioro puede incluir indicios de que los deudores o un Grupo de deudores estd experi-
mentando dificultades financieras significativas, la falta de pago o reirasos en el pago de intereses o del
principal, la probabilidad de que entren en quiebra o de una reorganizacién financiera, y cuando los datos
observables indican que existe una disminucién medible en los flujos de efectivo estimados futuros, como
los cambios en las condiciones econémicas que se correlacionan con la falta de pago.

Para la categoria de préstamos otorgados y cuentas por cobrar, el importe de 1a pérdida es la diferencia
entre el valor en libros de los activos y el valor presente de los futuros flujos de efectivo estimados
(excluyendo las pérdidas crediticias futuras que atn no se han incurrido) descontados a la tasa de interés
efectiva original del activo financiero. El valor en libros del activo se disminuye y el importe de la pérdida
se reconoce en el estado consolidado de resultados. Si un préstamo o una inversién mantenida hasta su
vencimiento tiene una tasa de interés variable, la tasa de descuento para medir cualquier pérdida por
deterioro es la tasa de interés efectiva actual determinada contractualmente. La Entidad puede medir el

deterioro sobre la base del valor razonable de un instrumento financiero utilizando su precio de mercado
observable.

Si en un periodo posterior, el importe de la pérdida por deterioro disminuye y dicha disminucién se
relaciona objetivamente a un evento que haya ocurrido en forma posterior a la fecha en la que se recono-
ci6 dicho deterioro (como una mejora en la calidad crediticia del deudor), la reversién de la pérdida por
deterioro previamente reconocida se reconoce en el estado consolidado de resultados.

Baja de activos financieros
La Entidad da de baja un activo financierc Yinicamente cuando expiran los derechos contractuales sobre
los flujos de efectivo del activo financiero o transfiere de manera sustancial los riesgos y beneficios

inherentes a la propiedad del activo financiero.

g. Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y los equivalentes de efectivo incluyen el efectivo en caja, depdsitos bancarios disponibles para
la operacibn y otras inversiones de corto plazo de alta liquidez, con un vencimiento original de tres meses
o menos a la fecha de contratacidn, con disposicién inmediata y con riesgos de poca importancia por
cambios en su valor. Véase Nota 6.

Pagina 13



RLH Properties, S. A. P. I. de C. V. y subsidiarias
(antes Servicios y Distribuciones Constructa, S. A. de C. V.)
(subsidiaria de Activos Turisticos de México, S. A. P. 1. de C. V.)
Notas sobre los estados financieros

31 de diciembre de 2014 y de 2013

h. Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar representan importes adeudados por clientes y son originadas por la renta de
habitaciones, venta de alimentos y bebidas, etc. en €l curso normal de las operaciones de la Entidad.
Cuando se espera cobrarlas en un periodo de un afio o menos desde la fecha de cierre, se presentan como

activo circulante. En caso de no cumplir con lo anteriormente mencionado se presentan como activos no
circulantes.

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

i. Inventarios y costo de ventas

Los inventarios se conforman de alimentos y bebidas y se valiian a su costo o al valor neto de realizacién,

el menor. El valor de los inventarios es determinado por el método de costos promedios debido a su alta
rotacion. Véase Nota 8.

j. Inmuebles, mobiliario y equipo

El terreno y el edificio lo comprenden exclusivamente el hotel Four Season de la Cindad de México y se
muestran a su valor razonable a 1a fecha de adquisicién, con base en valuaciones realizadas por expertos

independientes externos, menos la depreciacién posterior de los edificios. Las inversiones posteriores se
realizan al costo de adquisicion.

El mobiliario y equipo se expresa a su costo histérico, menos la depreciacion acumulada. El costo
histérico incluye los gastos directamente atribuibles a 1a adquisicién de los elementos.

Los costos posteriores se capitalizan, como parte de dicha partida o una partida separada, segfin
corresponda, sdlo cuando es probable que generen beneficios econémicos futuros para la Entidad y el
costo se pueda medir confiablemente. El valor en libros de los componentes reemplazados es dado de

baja. Los gastos de mantenimiento y de reparacién se cargan al estado de resultados integrales en el
periodo que se incurren.

Los terrenos no son depreciados, la depreciacién del resto de las partidas de inmuebles, mobiliario y
equipo se calcula con base en el método de linea recta, el cual se aplica sobre el costo o valor revaluado del
activo hasta su valor residual, considerando sus vidas ttiles estimadas, que son las siguientes:

Edificios 50 afios
Equipo de transporte 4 afios
Mobiliario y equipo de oficina 10 aflos
Equipo de computo 3 aflos

Los valores residuales y las vidas ttiles de los activos se revisan y ajustan, de ser necesario, al cierre de
cada afio.

Cuando el valor en libros de un activo excede a su valor recuperable estimado, se reconoce una pérdida
por deterioro para reducir el valor en libros a su valor recuperable.
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El resultado por la venta de inmuebles, mobiliario y equipo se determina comparando el valor razonable
dela contraprestacion recibida y el valor en libros del activo vendido y se presenta en el estado de resulta-
dos integrales en el rubro de “Otros (gastos)} ingresos”.

k. Activos intangibles

Activos intangibles adguiridos en una combinacién de negocios

Cuando se adquiere un activo intangible en una combinacion de negocios, y se reconoce separadamente

del crédito mercantil, su costo serd su valor razonable a la fecha de adquisicidn (que es considerado como
su costo).

Con posterioridad a su reconocimiento inicial, un activo intangible adquirido en una combinacién de
negocios se reconoce al costo menos la amortizacién acemulada y el importe acumulado de las pérdidas
por deterioro, sobre la misma base que los activos intangibles que se adquieren de forma separada.

El activo intangible corresponde al contrato celebrado con Four Seasons Hotels Limited (FSHL) para la
operacién del hotel con una vigencia de 32 afios, con fecha de terminacion al 31 de diciembre de 2032.
Dicho contrato tene tres opciones para extender su plazo hasta el afio 2092.

La vida 1fil del activo intangible es de 52 afios.

Crédito mercantil

El crédito mercantil surge de la adquisicién de subsidiarias y representa el exceso de la contraprestacién
transferida, el monto de cualquier participacién no controladora en la entidad adquirida y el valor razo-
nable a la fecha de adquisicién de cualquier participacién previa en la adquirida sobre el valor razonable
de los activos netos identificables adquiridos. Si el total de la contraprestacién transferida, la participacién
no controladora reconocida y la participacién mantenida anteriormente, medida a valor razonable, es
menor que el valor razonable de los activos netos de la subsidiaria adquirida, en el caso de una compra
ventajosa, la diferencia se reconoce directamente en el estado consolidado de resultados.

Con el propésito de comprobar el deterioro, el crédito mercantil adquirido en una combinacién de
negocios se asigna a cada una de las unidades generadoras de efectivo (UGE) o Grupos de unidades
generadoras de efectivo, que se espera se beneficien de las sinergias de la combinacién. Cada unidad o
Grupo de unidades a las que se ha asignado el erédito mercantil representa el nivel més bajo dentro dela

Entidad a la que se controla el crédito mercantil para efectos de gestion interna. El erédito mercantil se
controla a nivel de segmento operativo.

Las revisiones del deterioro en el crédito mercantil se llevan a cabo anualmente o con mayor frecuencia si
los acontecimientos o cambios en las circunstancias indican un posible deterioro. El valor en libros de 1a
UGE que contiene el crédito mercantil se compara con el valor de recuperacién, que es el mayor entre el

valor en uso y el valor razonable menos los costos de venta. Cualquier deterioro se reconoce como un
gasto y no se reversa posteriormente.

1. Deterioro de activos no financieros

Los activos intangibles que tienen vida 1itil indefinida, por ejemplo el crédito mercantil o activos intan-
gibles que no estan listos para ser utilizados, no est4n sujetos a amortizacién y se someten a pruebas
anuales de deterioro. Los activos sujetos a amortizacién se someten a pruebas de deterioro cuando se
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producen eventos o circunstancias que indican que podria no recuperarse su valor en libros. Las pérdidas
por deterioro corresponden al importe en el que el valor en libros del activo excede a su valor de recupera-
cién. El valor de recuperacién de los activos es el mayor entre el valor razonable del activo menos los
costos incurridos para su venta y su valor en uso. Para efectos de la evaluacién de deterioro, los activos se
agrupan a los niveles mas pequefios en los que generan flujos de efectivo identificables (unidades

generadoras de efectivo). De acuerdo con las pruebas realizadas, al 31 de diciembre de 2014 no se tienen
indicios de deterioro.

Baja de activos intangibles

Un activo intangible se da de baja por venta o cuando no se espera tener beneficios econémicos futuros
por su uso o disposicidn. Las ganancias o pérdidas que surgen de la baja de un activo intangible, medido

como la diferencia entre los ingresos netos y el valor en libros del activo, se reconocen en resultados
cuando el activo sea dado de baja.

m. Capital social

Las acciones comunes se clasifican como capital. Las acciones preferentes que son redimibles en forma
obligatoria se clasifican en el pasivo.

Los costos incrementales directamente atribuibles a la emisién de nuevas acciones u opciones se
muesiran en el capital contable como una deduecién del importe recibido, neto de impuestos.

Cuando cualquier Compafiia de la Entidad compra acciones emitidas por la Entidad (acciones de teso-
reria), la contraprestacion pagada, incluyendo los costos directamente atribuibles a dicha adquisicion
{netos de impuestos) se reconoce como una disminucién del capital contable hasta que las acciones se
cancelan o se vuelven a emitir. Cuando tales acciones se vuelven a emitir, la contraprestacion recibida,
incluyendo los costos inerementales directamente atribuibles a la transaccién (netos de impuestos), se
reconocen en el capital contable de Ia Entidad.,

n. Pasivos financieros

Proveedores, cuentas por pagar, gastos acumulados v partes relacionadas

Los proveedores, cuenias por pagar, gastos acumulados y partes relacionadas son obligaciones por
compras de bienes o servicios adquiridos en el curso normal de las operaciones de Ia Entidad. Coando se
espera pagarlas en un pericdo de un afio o menos desde la fecha de cierre, se presentan en el pasivo a
corto plazo. En caso de no cumplir lo antes mencionado, se presentan en el pasivo a largo plazo.

Los proveedores, cuentas por pagar, gastos acumulados y partes relacionadas se reconocen inicialmente a

su valor razonable y posteriormente se miden al costo amortizado utilizando el método de la tasa efectiva
de interés.

Préstamos bancarios

Los préstamos bancarios se valian inicialmente a su valor razonable. Los costos de la transaccion que son
directamente atribuibles a la adquisicidn o emision de pasivos financieros (distintos de los pasivos finan-
cieros a valor razonable con cambios en resultados) se suman o deducen del valor razonable de los pasivos
financieros, en su caso, en el reconocimiento inicial. Los préstamos bancarios se presentan en la Nota 13.
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Los pasivos financieros (incluyendo los préstamos bancarios y las cuentas por pagar), son valuados
subsecuentemente al costo amortizado usando el método de tasa de interés efectiva.

El método de tasa de interés efectiva es un método de célculo del costo amortizado de un pasivo financiero
y de asignacién del gasto financiero a lo largo del periodo pertinente. La tasa de interés efectiva es la tasa
que descuenta exactamente los flujos estimados de pagos en efectivo a lo largo de la vida esperada del
pasivo financiero (o, cuando sea adecuado, en un periodo més corto) con el importe neto en libros del
pasivo financiero en su reconocimiento inicial.

Los honorarios incurridos para obtener los préstamos se reconocen como costos de la transaccién en la
medida que sea probable que una parte o todo el préstamo se recibirdn. En este caso, los honorarios se
difieren hasta que el préstamo se reciba. En la medida que no existe evidencia de que sea probable que
una parte o todo el préstamo se reciba, los gastos se capitalizan como pagos anticipados por servicios para
obtener liquidez y se amortizan en el periodo del préstamo con el que se identifican.

Costos por préstamos

Los costos por préstamos generales y especificos que son directamente atribuibles a la adquisicion,
construccién o produceion de activos calificables para los cuales se requiere de un periodo prolongado
para ponerlos en las condiciones requeridas para su uso, se capitalizan formando parte del costo de esos
activos hasta que los activos estin sustancialmente listos para su uso.

Baja de pasivos financieros

La Entidad da de baja los pasivos financieros si, y solo si, las obligaciones de 1a Entidad se cumplen,
cancelan o expiran.

o. Acciones preferentes

Las acciones preferentes, que son convertibles en una fecha especifica, se presentan en el pasivo. Los
dividendos relativos a estas acciones preferentes se reconocen en el estado de resultados integrales en el
rubro de costos financieros. El valor de las acciones preferentes es reconocido inicialmente al valor razo-

nable de la inversion de Vertex y de forma subsecuente al costo amortizado usando el método de tasa de
interés efectiva.

p. Provisicnes

Las provisiones para demandas legales se reconocen cuando la Entidad tiene una obligacion legal presen-
te o0 asumida como resultado de eventos pasados, es probable que se requiera la salida de flujos de efectivo
para pagar la obligacién y el importe pueda ser estimado confiablemente. Las provisiones para reestructu-
ra incluyen las penalizaciones por cancelacion de arrendamientos y pagos por indemnizacién de emplea-
dos. No se reconoce provisiones por pérdidas operativas futuras.

Cuando existen obligaciones similares, la probabilidad de que se requiera de salidas de flujos de efectivo
para su pago se determina considerando la clase de obligacién como un todo. La provisién se reconoce
atin y cuando la probabilidad de 1a salida de fiujos de efectivo respecto de cualquier partida especifica
incluida en la misma clase de obligaciones sea muy pequefia.
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Las provisiones se reconocen al valor presente de los desembolsos que se espera sean requeridos para
cancelar la obligacién utilizando una tasa antes de impuestos que refleje las condiciones actuales del
mercado con respecto al valor del dinero y los riesgos especificos para dicha obligacién.

d. Beneficios alos empleados
La Entidad opera distintos planes al retiro, incluyendo de beneficios definidos.
Beneficios a corto plazo

La Entidad proporciona beneficios a sus empleados a corto plazo, los cuales pueden incluir sueldos,
salarios, compensaciones anuales y bonos pagaderos en los siguientes 12 meses. La Entidad reconoce una

provision sin descontar cuando se encuentre contractualmente obligado o cuando la practica pasada ha
creado una obligacion.

Obligaciones por pensiones

La Entidad solo cuenta con planes de pensiones por beneficios definidos; estos planes definen el importe
de los beneficios por pension que recibird un empleado a su retiro, que usualmente dependen de uno o
mds factores, tales como edad del empleado, afios de servicio y compensacién.

El pasivo reconocido en el estado consolidado de situacién financiera corresponde a un beneficio de prima
de antigiiedad el cual se considera como un plan de beneficios a largo plazo definidos, el monto se
reconoce a través de medir el valor presente de la obligacién del beneficio obtenido a la fecha del estado
consolidado de situacién financiera. La obligacién por beneficios definidos se caleula anualmente por
actuarios independientes utilizando el método del crédito unitario proyectado. El valor presente de las
obligaciones de beneficios definidos se determina descontando los flujos de efectivo futuro estimados
usando las tasas de interés de bonos gubernamentales denominados en la misma moneda en la que los

beneficios ser&n pagados y que tienen términos de vencimiento que se aproximan a los términos de la
obligacién por pensiones.

El costo por servicios presentes del plan de beneficio definido, se reconoce en el estado consolidado de
resultados en el gasto por beneficios a empleados, salvo que se incluyan en el costo de un activo, refleja el
incremento en la obligacién por beneficio definido proveniente del servicio del empleado durante el afio.

Los costos de servicios pasados se reconocen inmediatamente en resultados.

El costo de interés neto se calcula aplicando la tasa de descuento al saldo neto de la obligacién por
beneficios definidos y al valor razonable de los activos del plan. Este costo se incluye en el gasto por
beneficios a empleados en el estado consolidado de resultados.

Las utilidades y pérdidas actuariales que surgen de los ajustes basados en la experiencia y cambios en los

supuestos actuariales se cargan o abonan al capital contable en otros resultados integrales en ¢l periodo
en el que surgen.

Participacion de los trabajadores en las utilidades y bonos

La Entidad reconoce un pasivo y un gasto por bonos y participacién de los trabajadores en las utilidades
con base en un célculo que toma en cuenta la utilidad atribuible a los accionistas de la Entidad después de
ciertos ajustes. La Entidad reconoce una provisiéon cuando est obligado contractualmente o cuando
existe una practica pasada que genera una obligacién asumida.
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r, Impuestos ala utilidad

El gasto por impuestos a la utilidad representa la suma de los impuestos a la utilidad causados y los
impuestos a la utilidad diferidos.

Impuestos a la utilidad causados

El impuesto sobre la renta (ISR) se registra en los resultados del afio en que se causa.

Impuestos a la ntilidad diferidos

Los impuestos a la utilidad diferidos se reconocen sobre las diferencias temporales entre el valor en libros
de los activos y pasivos incluidos en los estados financieros consolidados y las bases fiscales correspon-
dientes utilizadas para determinar el resultado fiscal, aplicando la tasa correspondiente a estas diferencias
¥, en su caso, se incluyen los berneficios de las pérdidas fiscales por amortizar y de algunos créditos fisca-
les. El pasivo por impuestos a la utilidad diferido se reconoce generalmente para todas las diferencias
fiscales temporales. Se reconocera un activo por impuestos diferidos por todas las diferencias temporales
deducibles, en la medida en que resulte probable que la Entidad disponga de utilidades fiscales futuras
contra las que pueda aplicar esas diferencias temporales deducibles. Estos activos y pasivos no se recono-
cen silas diferencias temporales surgen del crédito mereantil o del reconocimiento inicial (distinto al de la

combinacién de negocios) de otros activos y pasivos en una operacién que no afecta el resultado fiscal ni
el contable.

Se reconoce un pasivo por impuestos diferidos por las diferencias temporales gravables asociadas con
inversiones en subsidiarias, excepto cuando la Entidad es capaz de controlar la reversion de la diferencia
temporal y cuando sea probable que la diferencia temporal no se reversara en un futuro previsible. Los
activos por impuestos diferidos que surgen de las diferencias temporales asociadas con dichas inversiones
y participaciones se reconocen linicamente en la medida en que resulte probable que habran utilidades

fiscales futuras suficientes contra las que se utilicen esas diferencias temporales y se espera que éstas se
reversarin en un future cercano.

El valor en libros de un activo por impuestos diferidos debe someterse a revisién al final de cada periodo
sobre el que se informa y se debe reducir en la medida que se estime probable que no habrén utilidades
gravables suficientes para permitir que se recupere la totalidad o una parte del activo.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se valiian empleando las tasas fiscales que se espera aplicar
en el periodo en el que el pasivo se pague o el activo se realice, basdndose en las tasas (y leyes fiscales) que
hayan sido aprobadas o sustancialmente aprobadas al final del periodo sobre el que se informa,

La valuacién de los pasivos y activos por impuestos diferidos refleja las consecuencias fiscales que se deri-
varian de la forma en que la Entidad espera, al final del periodo sobre el que se informa, recuperar o
liquidar el valor en libros de sus activos y pasivos.

Los activos por impuestos diferidos y los pasivos por impuestos diferidos se compensan cuando existe un
derecho legal para compensar activos a corto plazo con pasivos a corto plazo y cuando se refieren a im-
puestos a la utilidad correspondientes a la misma autoridad fiscal y la Entidad tiene la intencién de
liquidar sus activos y pasivos sobre una base neta.
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El cargo por impuestos a 1a utilidad se calcula con base en las leyes tributarias aprobadas o sustancial-
mente aprobadas a la fecha del estado consolidado de situacién financiera sobre la base gravable que se

genera. La Entidad, cuando corresponde, registra provisiones sobre los importes adicionales que estima
pagar a las autoridades fiscales.

La Administracion evalta periddicamente la posicién asumida con relacién a las devoluciones de impues-
tos respecto de situaciones en las que las leyes fiscales son objeto de interpretacion.

s. Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por la prestacion de servicios de hospedaje, alimentos, bebidas y otros departamentos de
operacion se reconocen conforme se prestan éstos y: a) el importe de los ingresos, costos incurridos y por
incurrir y el grado de avance en la prestacién del servicio son determinados de manera confiable, yb) es
probable que la Entidad reciba los beneficios econémicos asociados con la prestacién del servicio.

La Entidad reconoce los ingresos de hospedaje, alimentos, bebidas y otros departamentos de operacién
cuando existe evidencia de que un acuerdo existe, la entrega ha ocurrido, la contraprestacién es fijay
determinable y la cobrabilidad estd razonablemente asegurada.

t. No existieron normas y modificaciones a las normas adoptadas por la Entidad por primera vez para el
gjercicio que inicid el 1 de enero de 2014.

u. Nuevas normas, modificaciones a normas e interpretaciones emitidas, cuya adopcién atn no es
obligatoria, y que no fueron adoptadas por la Entidad:

Un néimero de nuevas normas, modificaciones e interpretaciones de las normas son efectivas para
ejercicios anuales que inician el 1 de enero de 2014 y no han sido aplicadas en la preparacién de estos
estados financieros. No se espera que ninguna de estas tengan un impacto significativo en los estados
financieros consolidados del Grupo, excepto por las siguientes:

La NIIF 9 “Instrumentos financieros”, trata Ja clasificacién, medicién y reconocimiento de los activos y
pasivos financieros. La versién completa de la NIIF ¢ fue emitida en julio de 2014. Reemplaza las guias de
la NIC 39 relacionadas con la clasificacién y medicién de los instrumentos financieros, La NIIF g retiene
pero simplifica el modelo de medicién mixto y establece tres categorias principales de medicién para acti-
vos financieros: los medidos a valor razonable con cambios en el estado de resultados, valor razonable con
cambios en otros resultados integrales y los medidos a costo amortizado. La clasificacién depende del
modelo de negocio de la entidad y las caracteristicas contractuales de flujo de efectivo del activo financie-
ro. Se requiere que las inversiones en instrumentos de capital sean medidas a valor razonable con cambios
en resultados con la opcidn irrevocable al comienzo, de presentar cambios en valores razonables en otros
resultados integrales sin reciclaje. Ahora existe un nuevo modelo de pérdidas crediticias esperadas que
reemplaza el modelo de deterioro de pérdidas incurridas utilizado en la NIC 39. Para los pasivos financie-
T0s 1o existieron cambios en cuanto ala clasificacién y medicién, excepto por el reconocimiento de cam-
bios de riesgo crediticio propio en otros resultados integrales para pasivos clasificados a valor razonable
con cambios en resultados. La NIIF g disminuye los requerimientos para la efectividad de cobertura al
reemplazar la prueba de efectividad de cobertura de rangos efectivos. Requiere una relacién econémica
entre la partida cubierta y el instrumento de cobertura y el ‘ratio de cobertura’ debe ser igual al utilizado
por la Administracién para propésitos de la administracién de riesgos. Atin se requiere la documentacién
contemporanea, pero difiere a la actualmente preparada bajo la NIC 39. La norma es efectiva para perio-
dos que inicien en o después del 1 de enero de 2018. Se permite la adopcién anticipada. La Entidad se
encuentra en proceso de evaluar el impacto de la NTIF g,
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La NIIF 15 ‘Ingresos procedentes de contratos con clientes’, trata el reconocimiento de ingresos y estable-
ce los principios para reportar informaci6n til para usuarios de los estados financieros sobre la naturale-
za, monto, momento de reconocimiento e incertidumbre de ingresos y flujos de efectivo derivados de los
contratos con clientes. Los ingresos se reconocen cuando un cliente obtiene control sobre un bien o
servicio y tiene la habilidad para dirigir su uso y obtener beneficios sobre el bien o servicio. La norma
reemplaza la NIC 18 ‘Ingresos’ y la NIC 11 ‘Contratos de construccion’ e interpretaciones relacionadas. La
norma es efectiva para periodos anuales que comiencen en o después del 1 de enero de 2017 y se permite
su aplicacién anticipada. La Entidad se encuentra evaluando el impacto de la NIIF 15.

No hay otras NIIF o interpretaciones del CINIIF que atin no sean efectivas y que se espere tengan un
impacto material en la Entidad.

Nota 3 — Administracién de riesgos financieros:

Factores de los riesgos financieros

Las actividades de la Entidad la exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgos de mercado
(incluyendo el riesgo por tipo de cambio, riesgo en la tasa de interés y riesgo de precio), riesgo de crédito y
riesgo de liquidez. La Administracién de la Entidad se concentra principalmente en minimizar los efectos
potenciales adversos en el desempefio financierc de la Entidad.

La Direccion General tiene a su cargo la administracién de riesgos de conformidad con las politicas apro-
badas por el Consejo de Administracion. La Administracién de la Entidad, conjuntamente con Tesoreria,
identifica, evalda y cubre cualquier riesgo financiero. Bl Consejo de Administracidén proporciona por
escrito los principios utilizados en la administracién general de riesgos, asf como politicas escritas que
cubren areas especificas, como el riesgo de tipo de cambio, el riesgo de tasas de interés, el riesgo de
preciosy el riesgo de crédito.

Riesgos de mercado

(1) Riesgo cambiario

La Entidad esta expuesta a riesgos por tipo de cambio resultante de la exposicién con respecto del délar
estadounidense. El riesgo por tipo de cambio surge principalmente de los préstamos contratados en dicha
moneda. Sin embargo, el riesgo por tipo de cambio se mitiga debido a que la totalidad de los ingresos por
habitaciones son en délares o denominados en délares, aunque se cobren en pesos, y son suficientes para

cubrir los flujos de los intereses de los préstamos bancarios.

Las principales operaciones en délares estadounidenses son como sigue:

Periodo del
Ao que termind el 28 de febrero al
31 de diciembre de 31 de diciembre de
2014 2013

ingresos por habitaciones Dis.16,070,248 Dls. 9,520,613
Pagos a proveedores (4,782,234 54,694,091;
Intereses pagados sobre préstamos (2,663,648 1,450,139
Neto Dis. 8,624,366 Dis. 3,376,383
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Si el tipo de cambio promedio hubiera fluctuado un 5% arriba o abajo del real, el resultado del ejercicio se

hubiera visto afectado por un incremento o disminucién de aproximadamente $36,668,195 y $33,529,098
€N 2014 y 2013, respectivamente,

(i) Riesgo de precios
Dada la naturaleza de los negocios que realiza la Entidad no est4 expuesta a un riesgo de precios.
Riesgo de tasa de interés

El riesgo de tasa de interés para la Entidad surge de sus préstamos bancarios a largo plazo. Los préstamos
a tasas variables exponen a la Entidad al riesgo de tasa de interés sobre sus flujos de efectivo que se
compensa parcialmente con el efectivo mantenido a tasas variables. Los présiamos a tasas fijas exponen a
la Entidad al riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable. Los préstamos a tasa fija representan el
96% del total de los préstamos bancarios. Para solventar el riesgo en las tasas de interés variables, la
Administracién ha contratado un derivado de tasa de interés que garantiza una tasa de hasta el 6% anual
en el pago de intereses.

La Entidad analiza su exposicion al riesgo de tasa de interés de manera dindmica. Se simulan varias
situaciones tomando en cuenta las posiciones respecto de refinanciamientos, renovacién de las posiciones
existentes, financiamiento alternativo y cobertura, periodos de gracia, ete., sobre la base de estos escena-
rios la Entidad calcula el impacto sobre la utilidad o pérdida de un movimiento definido en las tasas de
interés. En cada simulacién se usa el mismo movimiente definido en las tasas de interés. Estas simula-

ciones solo se realizan en el caso de obligaciones que representen las principales posiciones que generan
intereses.

Silas tasas de interés hubieran fluctuado 10% arriba o abajo del real, el resultado del ejercicio se hubiera

visto afectado por un incremento o disminucién de aproximadamente $4,055,550 v $2,915,000 en 2014 y
2013, respectivamente.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se administra a nivel de la Entidad, excepto por el riesgo de crédito de las cuentas por
cobrar. La Entidad de forma individual es responsable de la administracion y andlisis del riesgo de
crédito de cada uno de los clientes antes de que los pagos, términos de entrega y otras condiciones sean
ofrecidos. Las cuentas y documentos por cobrar en su mayoria son controladas por las politicas de salida
de los huéspedes del hotel, el resto de las cuentas por cobrar a cargo de agencias de viajes es sujeto de
aprobacién por el drea de ventas de Ia Entidad. El saldo con agencias de viajes no es mayor al 20%. Todos
estos saldos no exceden 40 dias de antigiiedad.

El riesgo de crédito surge del efectivo y equivalentes de efectivo y depdsitos en bancos e instituciones
financieras, asi como de la exposicion crediticia a los clientes por 1a renta de habitaciones.

La Administracién no espera que la Entidad incurra en pérdidas significativas en el futuro con respecto a
sus cuentas por cobrar.

El efectivo y equivalentes de efectivo no estd sujeto a riesgos de crédito dado que los montos se mantienen
en instituciones financieras sélidas en el pais, sujetas a riesgo poco significativo. Las calificaciones de las
instituciones financieras con las que la Entidad mantiene inversiones a corto plazo son: BBVA Bancomer
S. A. (BBB+) y Scotiabank Inverlat, S. A, (BBB+),
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Riesgo de liquidez

Los flujos de efectivo proyectados de la Entidad y la informacién que se genera y concentra con el drea de
Finanzas estd enfocada a supervisar las proyecciones sobre los requerimientos de liquidez y asi asegurar
que la Entidad tiene suficientes recursos para complir con las necesidades operativas y obligaciones pac-
tadas y evitar el no cumplir con sus obligaciones contractuales, mismos que al 31 de diciembre de 2014y
de 2013 se han cumplido satisfactoriamente. Dichas proyecciones consideran los planes de financiamien-
to a través de deuda, el cumplimiento de las obligaciones coniractuales y el cumplimiento de las razones
financieras con base en el estado de situacidon financiera.

Los excedentes de efectivo se transfieren al departamento de Tesoreria de la Entidad. El departamento de
Tesoreria de la Entidad invierte los excedentes de efectivo en cuentas corrientes que generan intereses,
depésitos a plazos, depdsitos en divisas y valores negociables, seleccionando instrumentos con vencimien-

tos apropiados o de suficiente liquidez para proporcionar mérgenes suficientes con base en las proyeccio-
nes mencionadas.

En la siguiente tabla se muestran los flujos de efectivo contractuales sin descuento:

Entre fres Entre un Entre dos
Menos de meses y ano y dos anos y
tres meses un afio afios ¢inco anos Total

Al 31 de diciembre 2014
Préstamos bancarios $ 9,656,923 $17,153,661 $ 784,299,429 $ 811,110,013
Pasivo por acciones preferentes
redimibles $ 5,994,450 212,433,521
Proveedores 8,886,930 8,896,930
Intereses por préstamos 10,051,882 137,849,737
Cuentas por pagar y gastos
acurnulados 36,716,488 36,716,488
Partes relacionadas 427.309 427,309

§ 62087079 $.59.004.707  $2441436805 §842148407 $1.207.433.908
Al 31 de diciembre 2013
Préstamos bancarios $ 685,405,752 $ 692,455,600
Pasiva por acciones preferentes
redimibles $ 5,023,608 228,717,542
Proveedores 3,798,057 3,798,057
Intereses por préstamos 8,655,695 152,600,945
Cuentas por pagar y gastos
acumulados 34,483,080 34,483,080
Partes relacionadas 378.890 378,880

$52.330331 $408781056  $66718123 $0524085556 2 $4.112434114

Administracién de capital

Los objetivos de 1a Entidad al administrar el capital social son salvaguardar la capacidad de continuar
como negocio en marcha y generar dividendos a sus accionistas y mantener una estructura de capital
4ptima que le permita mostrar su solidez.

Para efectos de mantener o ajustar la estructura de capital, la Entidad puede variar el importe de dividen-
dos a pagar a los accionistas, realizar una reduccion de capital, emitir nuevas acciones o vender activos y

reducir su deuda.
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Aligual que otras entidades de la industria, la Entidad monitorea su estructura de capital con base enla
razén financiera de apalancamiento. Esta razdn se calcula dividiendo la deuda neta entre el capital
contable total. La deuda neta incluye el total de los préstamos circulantes y no circulantes reconocidos en
el estado consolidado de sitnacién financiera menos el efectivo y equivalentes de efectivo. El capital total
incluye el capital contable segiin el estado consolidado de situacién financiera més la deuda neta.

Durante 2014 y 2013 la Entidad utiliz6 diferentes medidas de optimizacién de su apalancamiento finan-
ciero para permitirle maniener el nivel 6ptimo requerido de acuerdo con la estrategia del negocio, la cual
se ha observado con el cumplimiento de los objetivos de la Entidad.

La razén de apalancamiento se miestra a continuacién:

31 de diciembre de

2014 2013
Préstamos bancarios $811,110,013  $ 692,455,600
Pasivos por acciones preferentes redimibles 187,240,070 181,848,515
Menos efectivo y equivalenies de efectivo {132.264,236) (85.325.721)
Deuda neta $866,085847 §$788.978.394
Capital contable total §$294839404 §325.469,668
Razon de apalancamierito 2.93 242

Nota 4 - Juicios contables y principales factores de incertidumbre en las estimaciones:

La Administracién de la Entidad requiere realizar juicios, estimaciones y supuestos sobre los valores de
los activos y pasivos que no estdn disponibles de manera evidente por otras fuentes. Las estimaciones y
supuestos relativos se basan en la experiencia histérica y otros factores que se consideran relevantes.

Las estimaciones criticas se revisan de manera continua. Los cambios a las estimaciones contables se

reconocen en el periodo del cambio y perfodos futuros si la revision afecta tanto al periodo actual como a
pericdos subsecuentes.

A continuaci6n se presentan juicios criticos, aparte de aquellos que involucran las estimaciones, hechos
por la Administracién durante el proceso de aplicacién de las politicas contables de la Entidad y que
tienen un efecto significativo en los montos reconocidos en los estados financieros consolidados.

La Entidad realiza estimaciones y juicios respecto del futuro. Las estimaciones contables resultantes, por

definicion, muy pocas veces serén iguales a los resultados reales. Las estimaciones y supuestos que tienen
un riesgo significativo de causar un ajuste material a los valores en libros de los activos y pasivos durante

el afio siguiente se presentan a continuacion:
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Activos y pasivos por impuestos diferidos

La Entidad esta sujeta al pago de impuestos. Se requiere del juicio profesional para determinar la provi-
sién del impuesto a la utilidad. Existen transacciones y calculos por los cuales la determinacién final del
impuesto es incierta. Para efectos de determinar el impuesto diferido, las subsidiarias de la Entidad
deben realizar proyecciones fiscales para determinar si serdn causantes de ISR vy asi considerar el
impuesto causade como base para la determinacion de los impuestos diferidos.

En el caso en el que el resultado fiscal final difiera de la estimacién o proyeccién efectuada, se tendra que

reconocer un incremento o disminucion en sus pasivos por ISR por pagar, en el periodo que haya ocurrido
el hecho.

Nota 5 — Posicion de divisas:
Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 la Entidad tiene los siguientes activos y pasivos monetarios en

doélares estadounidenses (Dls.):
31 de diciembre de

2014 2013
Activos DIs. 5,671,085 Dis. 1,793,144
Pasivos —(565441.971) __(53,118.963)
Posicién neta D 70.876) (DiIs.51,325.809)

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 el tipo de cambio es de $14.7348 y $13.0652 por ddlar, respectiva-
mente. Al 10 de septiembre de 2015, fecha de emisién de los estados financieros, el tipo de cambio fue de

$16.77 por dblar. Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 la Entidad no tiene contratada cobertura alguna
contra riesgos cambiarios.

Nota 6 — Efectivo y equivalentes de efectivo:
31 de diciembre de

201 2013
Depdsitos bancarios $ 97,713,919  § 62,145,721
Inversiones a la vista con vencimiento menor a tres meses 34,550,317 23,180,000
Total efectivo y equivalenies de efectivo - $182.264236  $ 85,325,721

Las inversiones a la vista se encuentran en Scotiabank Inverlat, 8. A.
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Nota 7 - Clientes y documentos por cobrar:
31 de diciembre de

2014 201

Clientes $ 13,201,499  $ 13,056,075
Menos:

Provisién para deterioro de cuentas por cobrar (125,248) (139,558)
Clientes — Neto 13,076,251 12,918,517
impuestos por recuperar 13,441,176 4,482,561
Pagos anticipados 5,565,613 2,334,039
Otras cuentas por cobrar 3.908,101 4,239,778
Total $ 55991141 $23972.895

El valor razonable del saldo de clientes y documentos por cobrar al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 es
similar a su valor en libros.

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 el importe de la provisién para deterioro de cuentas por cobrar es de
$125,248 y $139,558, respectivamente. Las cuentas por cobrar deterioradas corresponden a agencias de

viaje que estin en aclaracién. Se estima que una porcidn de las cuentas por cobrar deterioradas sea
recuperable,

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 no se tienen cuentas por cobrar atrasadas no deterioradas.

La antigliedad de estas cuentas por cobrar es la siguiente:
31 de diciembre de

2014 2013
Hasta 3 meses $ 22350 § 32,586
De 3 a 12 meses 102,898 106,972

$126.248  §139,558

El movimiento de la provisién para deterioro de cuentas por cobrar es el signiente:

31 de diciembre de

2014 2013
Al 1 de enero $ 139,558  $ 146,900
Cancelacién de provision {14.310) (7,342)
Al 31 de diciembre $125.248 $139,568
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La provisién para deterioro de cuentas por cobrar se incluye en la cuenta de “Otros gastos” en el estado de
resultados integrales.

Las otras partidas de clientes y documentos por cobrar no se encuentran deterioradas. La exposicién
méxima al riesgo de crédito es el valor en libros de cada clase de cuenta por cobrar mencionada.

Nota 8 — Analisis de inventarios:

Los inventarios se integran como se muestra a continuacién:
31 de diciembre de

2014 2013
Alimentos y bebidas $ 1,716,812 $ 1,409,087
Suministros 701,097 755,740

$2418.009  $2.164.827

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 no se tienen inventarios dados en garantia.

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 no se reconocid inventario dafiado de lento movimiento y obsoleto

por no considerarse necesario, debido a la alta rotacién de los inventarios de alimentos y bebidas y
suministros.

Nota 9 - Andlisis de inmuebles, mobiliario y equipo:

a. Losinmuebles, mobiliario y equipo se integran como sigue:
31 de diciembre de

2014 2013
Edificios $ 857,493,672 § 857,493,672
Mobiliario y equipo 216,511,498 215,487,384
Equipo de computo 43,104,914 41,607,031
Equipo de transporte 1.881.747 1.881.747
1,118,991,831 1,116,469,834
Depreciacién acumulada (733.669,233) (711,895.,480)
385,322,598 404,574,354
Terrenos 955,264,530 955,264,530
Construcciones en proceso 45.985.375
Total $.1.386.,572,503 $1,359.838,884

El rubro de construcciones en proceso incluye conceptos capitalizables por $1,780,215, cotrespon-
diente a la remodelacién que se esté efectuando en el Hotel Four Seasons de la Ciudad de México.

El terreno y el edificio donde se ubica el Hotel Four Seasons de la Ciudad de México estan
garantizando el préstamo bancario otorgado por Metlife. Véase Nota 13.
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b. Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014, los movimientos en los rubros de inmuebles,

mobiliario y equipo fueron como sigue:

Saldo al Saldo al
31 diciembre de 31 diciembre de
Costo 2013 Adquisiciones 2014
Edificios $ 857,493,672 $ 857,493,672
Mobiliario y equipo 215,487,384 $ 1,024,114 216,511,498
Equipo de computo 41,607,031 1,497,883 43,104,914
Equipo de transporte 1,881,747 1,881,747
Terrenos 955,264,530 955,264,530
Construccidn en proceso 45,985,375 45,985,375
Total $2,071,734,364 $48,507.372 $2,120,241,736
Saldo al Saldo al
31 diciembre de Depreciacion 31 diciembre de
Depreciacion 2013 del ejercicio 2014
Edificios $467,315,202 $ 15,607,139 $ 482,822,341
Mobiliaric y equipo 202,853,574 4,220,580 207,074,154
Equipo de computo 39,927,288 1,863,703 41,790,991
Equipo de transporte 1,799,416 82,331 1,881,747
Total $711,895.480 $ 21,773,753 $ 733,669,233

c. Por el periodo del 28 de febrero (fecha de constitucién) al 31 de diciembre de 2013, los movimientos
en los rubros de inmuebles, mobiliario y equipo fueron como sigue:

Saldo al
Saldo a la fecha 31 diciembre de
Coslo de constitucién Adquisiciones 2013
Edificios $ - $ 857,493,672 $ 857,493,672
Mabiliario y equipo 215,487,384 215,487,384
Equipo de coémputo 41,607,031 41,607,031
Equipo de transporte 1,881,747 1,881,747
Terrenos 955,264,530 955,264,530
Total $ - $2,071,734.364 $2.071,734,364
Saldo al
Saldo a [afecha Depreciacién 31 diciembre de
Depreciacion de constitucion Adquisiciones del gjercicio 2013
Edificios $ - $454,628,083 $12,687,119  $467,315,202
Mobiliario y equipo 199,652,755 3,200,819 202,853,574
Equipo de computo 38,542,256 1,385,032 39,927,288
Equipo de transporie 1,720,135 79,281 1,799,416
Total $ - $604,543,229 $17.352.2561 §$711,895,480
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Nota 10 - Activos intangibles:

La Entidad cuenta con los siguientes activos intangibles {marca), come resultado de la adquisicion de

Inalmex descrita en la Nota 1:

Valor neto en libros al 31 de diciembre de 2013
Amortizacion del ejercicio

Valor neto en libros al 31 de diciembre de 2014

$ 51,330,436
776,054

$ 50,554,382

El activo intangible fue adquirido el 15 de mayo de 2013 y durante el periodo comprendido del 28 de
febrero al 31 de diciembre de 2013 no se vid afectado por la amortizacién.

Nota 11 — Instrumentos financieros por categoria:

Aclivos segun el estado consolidado de
situacion financiera:

Efectivo y equivalentes de efectivo
Clientes y documentos por cobrar *

* No incluye impuestos por recuperar.

Préstamos bancarios
Pasivo por acciones preferentes redimibles

Cuentas por pagar y gastos acumulados
Proveedores

Partes relacionadas

Nota 12 — Cuentas por pagar y gastos acumulados:

Beneficios a corto plazo
Depésitos en garantia
Honorarios

Gastos acumulados *

Cuentas por pagar y gastos acumulados

31 de diciembre de

2014

Préstamos y

cuentas por cobrar

$ 132,264,236
22.549.965

$152.814,201

QOfros pasivos
financieros a

costo amortizado

$ 811,110,013
187,240,070
36,716,488
8,896,930
427,309

$.1,044,390,810

2013

Préstamos y

cuentas por cobrar

$ 85,325,721
19.490,334

$104.816.055

Ctros pasivos
financieros a

costo amortizado

$ 692,455,600
181,848,515
34,483,080
3,798,057

— 378.890

$912.,064,142

31 de diciembre de

2014 2013
$ 19,367,549 $17,710,740
3,701,891 3,761,352
763,271 1,200,781
12,883,777 11.810.207
$36,716,466 $34,483.080

* Incluyen gastos de teléfonos, suministros de gas, energia eléctrica, comisiones y uniformes, entre otros.
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Nota 13 - Préstamos bancarios:

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 la Entidad tenia los siguientes préstamos bancarios contratados con
Metropolitan Life Insurance Company {Metlife):

31 de diciembre de

2014 2013

Crédito contratado el 15 de mayo de 2013 por US$53,000,000,
con vencimiento al 1 de junio de 2018 y causa intereses a una
tasa fija de 5% anual. El pago del principal inicia el 1 de julio
de 2015. Los intereses se devengan mensualmente $780,944,542 $692,455,600
Linea de crédito por US$11,000,000, de los cuales se han
dispuesto US$2,047,236, con vencimiento al 1 de junio de 2018
y causa intereses a la tasa Libor mas 4.50 puntos. El pago del
principal inicia el 1 de julio de 2015. Los intereses se devengan
mensualmente. 30,165,471

811,110,013 692,455,600
Menos - Porcion a plazo menor de un afio 9.656.923
Porcién a largo plazo de [os préstamos bancarios $801.453.090 $692,455.600

El valor razonable de los préstamos bancarios a corto plazo al 31 de diciembre de 2014 es similar a su

valor en libros. El célculo de este valor razonable corresponde al nivel 2, dentro de la jerarquia
establecida para valor razonable.

Todas las disposiciones que se realicen de la linea de crédito, asf como los intereses devengados, serin
inmediatamente exigibles cuando la Entidad sea declarada en bancarrota, o sea incapaz de cumplir con
sus deudas y/u obligaciones, o haber comenzado un proceso de liquidacién.

La Entidad deber4 abstenerse de remover o alterar substancialmente la estructura o caracteristica de
cualquier mejora al inmueble sin la autorizacion escrita de Metlife, excepto por aquellas alteraciones
menores como alfombrado, pintura, tapizado u otros cuyo costo sea menor a US$350,000 y que estas

alteraciones no afecten la base del edificio, su estructura interna y externa o la integridad estructural de
las mejoras.

El 15 de mayo de 2013, se constituy6 el Fideicomiso irrevocable traslativo de dominio, de garantia con
derechos de reversién y fuente de pago nttmero F/308226 entire la Compaiiia, IHRF500, Vertex, Ruwoja y
1a Entidad, todos como Fideicomitentes y Fideicomisarios en Segundo lugar, HSBC México, S. A.,
Institucién de Banca Miltiple, Grupo Financiero HSBC como Fiduciario y Metlife como Fideicomisario en
Primer lugar. Derivado de las fusiones de la Entidad con IHRF500 y Ruwoja, en 2014 y en 2013, respecti-
vamente, dicho fideicomiso fue modificado para sefialar a la Entidad como Fideicomitente y
Fideicomisario en Segundo lugar.

Los fines del Fideicomiso son garantizar el cumplimiento oportuno de pago del préstamo, incluyendo el
pago de los intereses de acuerdo con los términos establecidos en el contrato de erédito.
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Para tales efectos, los Fideicomitentes y Fideicomisarios en Segundo lugar transmitieron en favor del
Fiduciario, sin reserva nilimitacidn alguna, lo siguiente:

a. Transmisién de las acciones que Vertex tiene en la Entidad.

b. Transmisién de las acciones que Ruwaoja tiene en la Entidad. Al cierre del ejercicio 2014, dichas
acciones se consideran aportadas por IHRF500 con motivo de la fusién descrita en la Nota 1.

¢. Transmisidén de las acciones que la Entidad tiene en IHRF500. Al cierre del ejercicio 2014, dichas
acciones se consideran aportadas por la Entidad con motivo de la fusién descrita en la Nota 1.

d. Transmisi6n irrevocable de la propiedad y titularidad del inmueble donde se ubica el Hotel Four
Seasons de la Ciudad de México,

e. Transmisidon de los derechos de arrendamiento relacionados con el cobro de rentas, en caso de incum-
plimiento de pago.

f. Transmisién de los derechos del Hotel, relacionados con los contratos que tenga celebrados el Hotel,

De acuerdo con el Contirato de Fideicomiso, cualguier accidén emitida en el futuro en representacion del

capital social de la Entidad serd y se considerara para todos los efectos legales, parte integral del patrimo-
nic del Fideicomiso.

El Fideicomiso permanecer4 en vigor hasta que los fines del Fideicomiso se hayan cumplido y realizado en

su totalidad y todas las obligaciones de pago se hayan efectuado a satisfaccién del Fideicomisario en
Primer lugar.

Adicionalmente, hasta el 15 de mayo de 2013 la Entidad tenia contratado un crédito hipotecario con
Banco Sabadell por US$28,951,000, el cnal fue liquidado en esa fecha derivado de la compra de la
Entidad por los actuales accionistas. Este crédito causé intereses en €l afio por un importe de $7,449,903.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 todas las obligaciones de hacer y no hacer derivadas de los préstamos
bancarios fueron cumplidas.

Nota 14 — Pasivos por acciones preferentes redimibles:

Con fecha 15 de mayo de 2013, y después de haber firmado un convenio de accionistas de acciones prefe-
rentes entre Vertex y la Entidad, que se plasmé en los estatutos de Inalmex, Inalmex emitié 139,275,706
acciones preferentes a cambio de $139,275,706 més una prima en suscripcidn de acciones de
$38,559,824, que en total suman $177,835,530.

Vertex tendra el derecho de recibir un dividendo preferente trimestral calculado a una tasa del 10% anual

sobre el monto de la capitalizacién de Vertex en Inalmex hasta el 15 de mayo de 2015, ya que a partir de
esa fecha la tasa aumentara al 12% anual, segiin el convenio de accionistas y los estatutos de Inalmex.
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A continuacién de describen las especificaciones de las acciones preferentes de Vertex:

i) Evento de No Salida a Bolsa - De actualizarse el supuesto en que: (i) hayan transcurrido dos afios y
medio contados a partir del cierre de la adquisicién y (ii) la Entidad o Inalmex no hayan emitido
una FIBRA o no hayan realizado una Oferta Plblica. Vertex estar obligado a convertir la totalidad
de las acciones preferentes de las que sea propietario en ese momento en acciones ordinarias.

a. En caso de que alguno de los accionistas quiera vender su participacién en Inalmex antes del
sexto aniversario de la adquisicion, el aceionista que no desee vender tendra el derecho de hacer
la primera y la dltima oferta, y tendra derecho de venta por adhesion (Tag Along).

b. A partir del quinto aniversario de la adquisicién, los accionistas se obligan a causar la venta del
hotel,

En caso de convertir la totalidad de las acciones preferentes, el pasivo por acciones preferentes
redimibles seria eliminado con el intercambio de acciones ordinarias y cualquier remanente entre el
valor de la inversién hist6rica de Vertex y la obligacion se cargara a los resultados del periodo.

i)  Evento de Salida a Bolsa — De actualizarse el supuesto en que la Entidad o Inalmex hayan emitido
una FIBRA o hayan realizado una Oferta Ptblica antes de haber transcurrido dos afios y medio a
partir del cierre de la adquisicién. Vertex podré optar por cualquiera de las siguientes dos opciones:

a. No Convertir — Es decir, mantener su participacién como propietario de las acciones preferentes
de Inalmex con un dividendo preferente a una tasa del 12% anual y derechos limitados.

i, Enel cuarto aniversario de la adquisicion, la Entidad tendr4 la opeién de comprar las
acciones preferentes de Vertex (Opcién de Compra) y Vertex tendr4, por lo tanto, la
obligacidn de vender en una cantidad que sera caleulada de tal forma que la tasa interna de
retorno (TIR) de Vertex sea de} 16% anual.

il. A partir del quinto aniversario de la adquisicién, y en caso de que la Entidad no haya
ejercido la Opcién de Compra, Vertex tendra el derecho de iniciax un proceso de venta del
hotel y el vehiculo listado tendr4 el derecho de hacer la primera y la tiltima oferta. En caso
de concretarse la venta del hotel durante este periodo, Vertex tendra derecho a recibir el
menor entre: (i) una cantidad que serd calculada de tal forma que la TIR de Vertex sea del
18% anual, o (i) la suma de la suscripeidn inicial de acciones preferentes, los dividendos

preferentes de pago y un monto equivalente al 12% de los ingresos netos derivados de la
venta,

En caso de no convertir la totalidad de las acciones preferentes, se continuaré reconociendo el
pasivo por acciones preferentes redimibles en el estado de situacién financiera.
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b. Conversién Voluntaria — Es decir, podra convertir sus acciones preferentes en acciones ordina-
rias del vehiculo listado, dentro de los 15 dias habiles signientes a que la Entidad o Inalmex
hayan emitido una FIBRA o hayan realizado una Oferta Piiblica.

En caso de convertir la totalidad de las acciones preferentes, el pasivo por acciones preferentes
redimibles seria eliminado con el intercambio de acciones ordinarias y cualquier remanente entre el
valor de la inversion histérica de Vertex y la obligacién se cargari a los resultados de periodo.

Durante el ejercicio que termind el 31 de diciembre de 2014 y en el periodo del 28 de febrero al 31 de

diciembre de 2013, la Entidad, a través de su subsidiaria Inalmex, decret6 dividendos preferentes a Vertex

por $19,934,629 y $7,420,800, respectivamente, los cuales se encuentran incluidos en el costo financiero
de las acciones preferentes. Véase Nota 19,

Nota 15 - Beneficios a los empleados:

La obligacion por beneficios adquirides (OBA) al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, ascendié a
$1,038,033 y $1,101,595, respectivamente.

El movimiento en la obligacién por beneficios definidos (OBD) durante el afio es como sigue:

31 de diciembre de

2014 2013

Al 1 de enero $2,2884582 § 2,331,992
Costo de servicio corriente 177,853 181,685
Costo de interés 139,252 123,211
Remediciones:

Por cambios en supuestos financieros 83,239 {59,332)
Pagos con cargo a la provisién (275.6871) (289,104)
Al 31 de diciembre $ 2413125 § 2,288,452

El costo neto del periodo (CNP) se muestra a continuacidn:

Periodo del 28 de
Afio que terming febrero al 31 de
el 31 de diciembre de diciembre de

2014 2013
Costo del servicios corriente $ 177,853 $ 181,685
Costo de interés 139,252 123,211

$.317,105 $ 304,896
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Las principales hipétesis actuariales utilizadas, expresadas en términos absolutos, son como sigue:

31 de diciembre de

Concepto 2014 2013
Tasa de descuento nominal utilizada para reflejar el valor presente
de las chligaciones 6.50% 6.90%
Tasa de incremento nominal en los niveles de sueldos futuros 4.50% 4.38%
Tasa de incremento del salario minimo 4.25% 3.60%
Vida laboral promedio remanente de los trabajadores 14 afios 14 afios

El an4lisis de sensibilidad se presenta a continuacion:

Actual Decremento Aumento
Tasa de descuento 6.50% 6.00% 7.00%
Obligacién por beneficios definidos $2,413,125 $2,202,345 $2,077,264

Nota 16 - Saldos y operaciones con partes relacionadas:

Los principales saldos con partes relacionadas son los siguientes:
31 de diciembre de

Cuentas por pagar: 2014 2013

Acturop, S.de R. L. de C. V. (afiliada) $427.309 §378,890

Al 31 de diciembre de 2014 y por el periodo del 28 de febrero al 31 de diciembre de 2013 las operaciones
celebradas con partes relacionadas corresponden a servicios administrativos pagados por $4,002,630y
$4,024,113, respectivamente. Las operaciones fueron realizadas a valores de mercado.

Nota 17 — Capital contable:

Durante el ejercicio gne termind el 31 de diciembre de 2014, mediante Asambleas Generales Ordinarias,

los accionistas de la Entidad acordaron incrementar el capital social en su parte variable como se muestra
a continuacidn:

Fecha de la Asamblea Impore
2 de enero de 2014 $ 1,152,727
9de enero de 2014 2,000,000
1 de abril de 2014 1,150,000
30 de abril de 2014 1,310,390
15 de mayo de 2014 1,289,930
1 de septiembre de 2014 21,575,895
528,478,942

Durante el periodo comprendido del 28 de febrero al 31 de diciembre de 2013, mediante Asambleas

Generales Ordinarias, los accionistas de 1a Entidad acordaron incrementar el capital social en su parte
variable como se muestra a continuacién:
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31 de diciembre de 2014 y de 2013

Fecha de la Agsamblea Importe
12 de abril de 2013 $ 79,750
2 de mayo de 2013 361,963,171
1 de agosto de 2013 10,121,870
29 de agosto de 2013 500,000
4 de octubre de 2013 1,537.526
$374,202,317
Después de los movimientos anteriores, el capital social se integra como sigue:
Namero de
acciones Descripcitn Importe
50,000 Capital social fijo $ 50,000
402,681,259 Capital social variable 402,681,259
402,731,259 Capital social al 31 de diciembre de 2014 $402,731.259

La utilidad del ejercicio esté sujeta a la disposicién legal que requiere que, cuando menos, un 5% de la
utilidad de cada ejercicio sea destinada a incrementar la reserva legal hasta que esta sea igual a la quinta
parte del importe del capital social pagado.

Los dividendos que se paguen estaran libres del ISR si provienen de la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta
(CUFIN). Los dividendos que excedan de la CUFIN causarin un impuesto equivalente al 42.86%. Elim-
puesto causado serd a cargo de la Entidad y podré acreditarse contra el ISR del ejercicio o el de Ios dos
ejercicios inmediatos siguientes. Los dividendos pagados que provengan de utilidades previamente grava-
das por el ISR no estardn sujetos a ninguna retencidon o pago adicional de impuestos.

En octubre de 2013 las Cdmaras de Senadores y Diputados aprobaron la emisién de una nueva LISR que
entrd en vigor el 1 de enero de 2014. Entre otros aspectos, en esta Ley se establece un impuesto adicional
del 10% por las utilidades generadas a partir de 2014 a los dividendos que se paguen a residentes en el
extranjero y a personas fisicas mexicanas; asimismo, se establece que para los ejercicios de 2001 a 2013,1a
CUFIN se determinard en los términos de la LISR vigente en el ejercicio fiscal de que se trate.

En caso de reduccién de capital, los procedimientos establecidos por la LISR disponen que se dé a cual-
quier excedente del capital contable sobre el saldo de la Cuenta de Capital Contribuido de Aportacién

(CUCA), cuyo importe al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 asciende a $429,838,462 y $383,823,773,
respectivamente; el mismo tratamiento fiscal que el aplicable a los dividendos.
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Nota 18 — Costos y gastos por naturaleza:

Los costos y gastos de operacion clasificados por su naturaleza se integran como siguen:

Recurrentes

Salarios

Alimentos

Honorarios de operacidn
Depreciacion y amortizacién
Bebidas

Energia eléctrica
Comisiones

Publicidad
Mantenimiento
Suministros de operacion
Predial

Seguros y fianzas
Honorarios por asesoria
Otros gastos*

No recurrentes

Gastos de reestructura corporativa **
(Gastos de transacciones no concluidas ***
Honorarios al supervisor

Honorarios al administrador

Otros gastos no recurrentes

Total costos y gastos

*

*E

Afo que terming el
31 de diciembre de

2014

$ 100,723,287
31,408,870
25,324,515
22,549,807
15,174,135
14,306,906
14,196,293
12,537,412

8,299,725
7,968,014
6,276,126
5,088,237
1,443,807
26,008,832

291,306.966
11,194,790
6,784,234
4,398,189
2,430,732
1,694,960
26.:502.905

£ 317,809,871,

Periodo del 28 de
febrero al 31 de

diciembre de
2013

$ 59,480,586
27,017,595
15,393,137
17,352,251

3,210,062
4,847,897
7,899,879
6,439,272
3,208,023
5,021,174
3,446,261
5,280,630

559,650

924,107

160,080,524
22,978,270
384,428
2,600,860
1,283,106
3,787.573
31,034.335

191,124

El rubro de “Otros gastos” agrupa gastos como teléfonos, uniformes, derechos, entre otros.

Este rubro incluye los gastos operativos relacionados con Ja estructura creada para adquirir el Hotel
Four Seasons de la Ciudad de México, asi como su posterior reestructuracién.

*** Fste rubro incluye los gastos efectuados en la potencial adquisicién de un hotel en Los Cabos, BCS,

transaccidn que no se concluyé por caso fortuito.
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Nota 19 - Analisis de costos de financiamiento:

Los costos de financiamiento se integran como sigue:

Periodo del 28 de

Afio que termind el febrero al 31 de
31 de diciembre de diciembre de
2014 2013
Costos financieros:
Intereses pagados $ 33,055,987 $ 21,721,805
Pérdida cambiaria 90,292,421 44,978,969
Costo financiero de las acciones preferentes 18,526,146 11.404 836
$141,874,554 $78105.710
Ingresos financieros:
Intereses ganados $ 1,100,089 $ 431,721
Utilidad cambiaria 8.961.202 1.081.368
$ 10,061,291 $ 1.513,089

Nota 20 - Impuesto sobre la Renta (ISR) y Empresarial a Tasa Unica (IETU):
Nueva Ley del Impuesto sobre la Renta (nueva LISR)

En octubre de 2013 las Camaras de Senadores y Diputados aprobaron Ia emisién de una nueva LISR, la
cual entrd en vigor el 1 de enero de 2014, abrogando la LISR publicada el 1 de enero de 2002 (anterior
LISR). La nueva LISR recogit la esencia de la anterior LISR; sin embargo, realizdé modificaciones
importantes, entre las cuales se pueden destacar las siguientes:

i. Limita las deducciones en arrendamiento de automdviles, consumo en restaurantes y elimina la de-
duccidén inmediata en activos fijos.

ii. Establece la mecanica para determinar el saldo inicial de la CUCA y de la CUFIN.

fii. Establece una tasa del ISR aplicable para 2014 y los siguientes ejercicios del 30%; a diferencia de la
anterior LISR que establecia una tasa del 30%, 29% y 28% para 2013, 2014 y 2015, Tespectivamente,

iv. Seelimina el sistema de costeo directo y el método de valuacién de Gltimas entradas, primeras salidas.

La Entidad revisé y ajust6 el saldo de impuestos diferidos al 31 de diciembre de 2013, considerando enla
determinacién de las diferencias temporales la aplicacién de estas nuevas disposiciones. Sin embargo, los
efectos en la limitacién de deducciones y otros previamente indicados se aplicaron a partir de 2014 y
afectaron al impuesto causado de este ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 la Entidad y sus subsidiarias determinaron una pérdida fiscal de
$18,728,358 y utilidad fiscal de $48,573,659, respectivamente. El resultado fiscal difiere del contable,
principalmente por aquellas partidas que en el tiempo se acumulan y se deducen de manera diferente
para fines contables y fiscales, por el reconocimiento de los efectos de la inflacién para fines fiscales, asi
como de aquellas partidas que sélo afectan el resultado contable o el fiscal del afio.
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La provisidn para impuestos a la utilidad se analiza como se muestra a continuaci6n:

ISK causado
1SR diferido

Total

El saldo de impuestos diferidos se integra como sigue:

Impuesto diferido activo:

Impuesto diferido active que se recuperara
después de 12 meses

Impuesto diferido activo que se recuperara
dentro de 12 meses

Impuesto diferido pasivo:

Impuesto diferido pasivo que se pagard
después de 12 meses

Impuesto diferido pasivo que se pagara
dentro de 12 meses

Impuesto diferido pasivo, neto

El movimiento de impuestos diferidos es el siguiente:

Al 1 de enero
Adgquisicién de subsidiarias
Abono (cargo} al estado de resultados integrales

Al 31 de diciembre

Afo que termind el
31 de diciembre de
2014

$ 1,502,461
(13.321,745)

(§11,819.284)

Periodo del 28 de
febrero al 31 de
diciembre de

2013

$ 6,919,480

§ 6.919.480

31 de diciembre de

2014

$ 761,512
16,551,304

— 17.312.816

318,409,876
1,020,714
319,430,620

($ 302,117,774)

Afic que termind el
31 de diciembre de
2014
($315,439,519)
. 13.321.745

$302,117.774

2013

$ 728,403
7,151,862

7,880,265

322,372,347
947.437
323,319,784

(£.316,439,519)

Periodo del 28 de
febrero al 31 de
diciembre de
2013

($ 315,438,519)

($315.439.51
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Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 las principales diferencias temporales sobre las que se reconocid

impuestos diferidos se analizan a continuacion:

Inmuebles, mobiliario y equipo — Neto

31 de diciembre de

2014

($1,010,811,870)

2013

{$1,023,244,054)

Activos intangibles (50,554,382) {51,330,436)
Pagos anticipados (3,402,381) (3,158,122)
(Gastos acumulados 32,383,922 23,599,381
Pérdidas fiscales pendientes de amortizar * 22,311,745
Provisidén para obligaciones laborales 2,413,125 2,288,452
Participacion de los trabajadores en las utilidades 475,347 240,156
Reserva para cuentas incobrables 125,248 139,558
(1,007,059,246) {1,051,465,085)
Tasa del [SR aplicable 30% 30%
Impuesto diferido pasivo ($_302117.774) ($_315439.519)

* La pérdida fiscal generada en 2014 caduca en 2024.

El movimiento en el impuesto diferido activo y pasivo durante el afio, sin tener en cuenta la compensacién
de los saldos de la misma jurisdiceidn fiscal, es como se muestra a continuacién:

{Cargado)
Al 31 de acreditado Al 31 de
diciembre de al estado de diciembre de
2013 resultados 2014

Gastos acumulados $ 7079814 & 2635362 $ 9,715,178
Pérdidas fiscales por amartizar 6,693,524 6,693,524
Provisidn para obligaciones laborales 686,536 37,402 723,938
Participacién de los trabajadores
en las utilidades 72,047 70,557 142,604
Reserva para cuentas incobrables 41,867 (4,.283) 37,574
Impuesto diferido activo 7.880.264 9,432,552 17.312.816
Inmuebles, mobiliario y equipo (306,973,216} 3,729,655 (303,243,561)
Activos intangibles (15,399,131) 232,816 (15,166,315)
Pagos anticipados (847 ,438) (73.278) {1.020.714)
Impuesto diferido pasivo {323.319.783) 3.889,193 {319.430,590)

Impuesto diferido pasivo - Neto

($ 315438,519) $13.321,745  ($302,117,774)
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Saldo a Al 31de

la fecha de Adquisicion diciembre de

constitucion de subsidiarias 2013
Gastos acumulados $ - $ 7,079,814 $ 7,079,814
Provisién para
obligaciones laborales 686,536 686,536
Participacién de los
trabajadores en las utilidades 72,047 72,047
Reserva para cuentas
incebrables 41,867 41,867
Impuesto diferido activo - 7.880.264 7.880.264
Inmuebles, mobiliario y equipo (306,973,216) (3086,973,216)
Activos intangibles (15,399,131) (15,399,131)
Pagos anticipados {947.436) (947.436)
Impuesto diferido pasivo - (323,319,783} {323,319.783)
Impuesto diferido pasivo - Neto  § - {$315,439.519) ($ 315,439,619)

IETU

Durante el mes de octubre de 2013 las Cimaras de Senadores y de Diputados aprobaron la abrogacion de
la Ley del IETU.

Debido a lo anterior, a partir del 1 de enero de 2014 la Entidad y sus subsidiarias tinicamente son
causantes del ISR,

Nota 21 - Participacion de los Trabajadores en las Utilidades (PTU):

La Entidad est4 sujeta al pago de la PTU, la cual se calcula aplicando los procedimientos establecidos por
la LISR. En octubre de 2013 se emiti6é una nueva LISR que entrd en vigor el 1 de enero de 2014 y modificd
el procedimiento para determinar la base gravable para el calculo de la PTU, la cual se debe determinar
considerando como base gravable 1a utilidad fiscal para efectos de ISR, sin disminuir la PTU pagada ni las
pérdidas fiscales amortizadas y disminuyendo el importe de los salarios exentos no deducibles, asi como
la depreciacion fiscal historica que se hubiera determinado si no se hubiera aplicado deduccién inmediata
a bienes de activos fijos en gjercicios anteriores a 2014.

En 2014 la Entidad determind una PTU de $475,347 ($240,156 en 2013). La base gravable de PTU difiere
del resultado contable debido principalmente a que para efectos contables se reconoce la depreciacién
actualizada, mientras que para efectos de PTU causada, se reconoce la misma base gravable para ISR,
como se menciona en el parrafo anterior, lo cual genera diferencias en el tiempo en que algunas partidas

se acumulan o deducen contable y para efectos de PTU, asi como por aquellas partidas que s6lo afectan el
resultado contable o de PTU del afio,

La provisién para PTU registrada en los resultados de 2014 y de 2013 asciende a $475,347 y $240,156,
respectivamente, la cual se encuentra reconocida dentro de los gastos de operacién.
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Nota 22 - Compromisos y contingencias:

La Entidad y sus subsidiarias se encuentran involucrados en varios juicios y reclamaciones derivados del
curso normal de sus operaciones, ninguno de los cuales es de importancia, tanto en lo individual como en

lo agregado, por lo que se espera no tengan un efecto importante en su situacién financiera y resultados
de operacién consolidados futuros.

Nota 23 - Hechos posteriores al periodo sobre el que se informa:

Con fechas 2 de enero, 1 de abril y 1 de julio de 2015, 1a Entidad, a través de su subsidiaria Inalmex,
decreté dividendos preferentes a Vertex por $5,994,460, $5,544,002 ¥ $6,670,107, respectivamente.

En esas mismas fechas, Vertex realiz6 aportaciones de capital por $667,238, $686,843 y $705,772,

respectivamente; aportaciones que formardn parte del pasivo por acciones preferentes redimibles que se
muestra en el estado consolidado de situacién financiera.

Mediante Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada el 5 de enero de 2015, los accionistas
acordaron reducir el capital social en su parte variable mediante el reembolso de $34,848,150 y la
cancelacion de 34,848,150 acciones ordinarias, nominativas Serie “B”.

Mediante Asamblea General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 20 de mayo de 2015 se aprobd el
cambio de denominacién social de la Entidad, de Servicios y Distribuciones Constructa, 5. A. de C. V. a
RLH Properties, S. A. P. 1. de C. V., asi como la reforma total de sus estatutos.

Nota 24 - Autorizacién de la emision de los estados financieros consolidados:

Los estados financieros consolidados fueron autorizados para su emisién el 10 de septiembre de 2015, por

los funcionarios con poder legal que firman los estados financieros y sus notas, y estin sujetos a la
aprobacidn de la Asamblea de Accionistas.

*EEHFEX
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RLH PROPERTIES, S.A.P.I.B. DE C.V.
OPINION

QUE PRESENTA EL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y EL COMITE DE AUDITORIA Y
PRACTICAS SOCIETARIAS DE RLH PROPERTIES, S.A.P.LB. DE C.V.,, A LA ASAMBLEA
GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS DE DICHA SOCIEDAD, RESPECTO AL
INFORME ELABORADO POR EL DIRECTOR GENERAL DE LA SOCIEDAD EN
CUMPLIMIENTO DEL ARTICULO 28, FRACCION IV, INCISO C), ARTICULO 42 FRACCION
11, INCISO E) Y ARTICULO 44, FRACCION XIDE LA LEY DE MERCADO DE VALORES.

Las actividades y eventos corporativos significativos de la Sociedad y de sus subsidiarias, las
politicas seguidas por la administracion y los principales proyectos existentes; las principales
politicas y criterios contables y de informacién financiera seguidos por la Sociedad y empresas
subsidiarias por el ejercicio del 1 de enero al 31 de diciembre de 2015 en Ia preparacion de (i) la
informacion financiera, (ii) el estado de posicién financiera de la Sociedad, (jii) el estado de
resultados de la Sociedad, (iv) el estado que muestra los cambios en la situacion financiera, (v)
el estado que muestra los cambios en las partidas que integran el patrimonio social, y (vi) las
notas necesarias para completar o aclarar la informacion que suministran los estados
financieros consolidados por el ejercicio que termind el 31 de diciembre de 2015, han sido
preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) y
Sus adecuaciones e interpretaciones emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB, por su siglas en inglés) emitidas y vigentes o emitidas y adoptadas
anticipadamente, los cuales, se encuentran en el informe que presentd a la consideracion de
este Consejo de Administracion y el Comité de Auditoria el Director General de la Sociedad, por
lo que (a) el estado de posicién financiera, (b) el estado de resultados, (c) el estado de
variaciones en el capital contable y (d) el estado de flujos de efectivo, son adecuados,

Atentamente,
( , p 7
B = S A f rd
£ o - A P,
~ ) j
e Uy
T !
Allen de Jesus Sangines-Krause Eugenio Garza y Garza
Presidente del Consejo de Administracidn Presidente del Comité de
de RLH Properties, S.A.P.I1.B. de C.V. Auditoria y Practicas Societarias de

RLH Properties, S.A.P.I.B. de C.V.

Ciudad de México, a 17 de marzo de 2016

Av. Paseo de |a Reforma #412 piso 21
Col. Juarez, Del. Cuauhtémoc. Distrito Federal C.P. 06600
+(52) 55 14500800



