
 

 

FOLLETO INFORMATIVO DEFINITIVO. Los valores descritos en este folleto 
informativo han sido inscritos en el Registro Nacional de Valores que lleva la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores, los cuales no podrán ser ofrecidos ni vendidos fuera 
de los Estados Unidos Mexicanos, a menos de que sea permitido por las leyes de otros 
países. 



 

 

FOLLETO INFORMATIVO 

 

ACOSTA VERDE, S.A.B. DE C.V. 
(antes denominada Valores Integrales Inmobiliarios, S.A. de C.V.) 

INSCRIPCIÓN EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES Y LISTADO EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A.B. 
DE C.V., SIN QUE AL EFECTO MEDIE OFERTA PÚBLICA, DE 75,701,604 DE ACCIONES ORDINARIAS, NOMINATIVAS, 
SIN EXPRESIÓN DE VALOR NOMINAL, REPRESENTATIVAS DEL CAPITAL SOCIAL DE ACOSTA VERDE, S.A.B. DE C.V. 

Los términos utilizados con mayúscula inicial que no se encuentren definidos de otra forma tendrán el significado que se les 
atribuye a los mismos en la secci·n ñI. INFORMACIÓN GENERAL- 1.Glosario de Términos y Definicionesò de este folleto 
informativo. 

Denominación de la Emisora: 
Acosta Verde, S.A.B. de C.V. (ñAcosta Verdeò, la ñEmisoraò, la ñCompa¶²aò, ñAVò, o 
la ñSociedadò, indistintamente). 

Clave de Pizarra de las Acciones: ñGAVò. 

Tipo de Valores: 
Acciones ordinarias, nominativas, sin expresión de valor nominal: (i) de la Serie ñAò, 
representativas de la parte variable del capital social de la Emisora y (ii) de la Serie 
ñBò, representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro de la Sociedad. 

Integración del capital social de la 
Emisora antes y después de la 
inscripción de las Acciones en el RNV: 

Inmediatamente antes de la inscripción en el RNV de las Acciones, el total de las 
acciones representativas de nuestro capital social suscrito y pagado, se encontraba 
representado por 60,034,937 de acciones, siendo 1,605 acciones representativas 
de la parte fija del capital social y 60,033,332 de acciones representativas de la 
parte variable del capital social. Inmediatamente después de la inscripción en el 
RNV de las acciones, el total del capital social suscrito y pagado está representado 
por 60,034,937 de Acciones, siendo 60,033,332 de Acciones Serie A y 1,605 
Acciones Serie B. Adicionalmente, 15,666,667 Acciones Serie A se conservarán en 
tesorería de la Sociedad, resultando en un total de 75,701,604 de Acciones, siendo 
75,699,999 de Acciones Serie A y 1,605 Acciones Serie B. 

Denominación de las Acciones: Pesos, moneda nacional. 

Monto total del capital social suscrito y 
pagado de la Emisora inmediatamente 
antes y después de la inscripción de las 
Acciones en el RNV: 

Capital social total: Ps.5,925,602,974.63 

Capital social mínimo fijo: Ps.95,524.00 

Capital social variable: Ps.5,925,507,450.63. 

Porcentaje del capital social que 
representan las Acciones antes y 
después de su inscripción en el RNV y 
listado en la BMV: 

100.00%. 

Fecha de Registro en la BMV: 30 de septiembre de 2020. 

Operación de Fusión e intercambio de 
Acciones Serie A: 

Una vez llevada a cabo la inscripción en el RNV y listado en BMV de las Acciones, 
sin que al efecto medie oferta pública, de conformidad con lo previsto en las 
Resoluciones de Accionistas y en el presente folleto informativo, como resultado de 
la fusión entre la Emisora, como entidad fusionante, y Promecap Acquisition 
Company, S.A.B. de C.V. (ñPACò o la ñSociedad Fusionadaò, indistintamente), como 
entidad fusionada que se extingue, los accionistas de PAC recibirán, el 30 de 
septiembre de 2020 (fecha anuanciada por la Sociedad Fusionada a través de un 
aviso de canje en la BMV e Indeval), Acciones Serie A a razón de 1 Acción Serie A 
a cambio de cada acción de PAC de la que sean titulares a dicha fecha. Para más 
informaci·n, consulte la secci·n ñII. LA EMISORA-2.14 Operación con PACò del 
presente folleto informativo. 

Precio de inicio de cotización y 
mecánica para la determinación del 
mismo: 

El precio de inicio de cotización de las Acciones Serie A será el mismo que el precio 
de cotización de las Acciones Serie A de PAC al cierre de mercado (precio último 
hecho). Lo anterior, en virtud que de conformidad con lo señalado en el presente 
folleto informativo y los demás Documentos de la Operación, como resultado de la 
fusión entre la Emisora, como entidad fusionante y PAC, como entidad fusionada 
que se extingue, los accionistas de PAC recibirán el 30 de septiembre de 2020 
(fecha anunaciada por la Sociedad Fusionada a través de un aviso de canje en la 



 

 

BMV e Indeval), Acciones Serie A a razón de 1 Acción Serie A a cambio de cada 
acción de PAC de la que sean titulares a dicha fecha. 

Régimen Fiscal: 

El régimen aplicable a la enajenación de las acciones representativas de la Emisora 
que realicen las personas físicas y morales residentes en México y/o en el 
extranjero a través de la BMV está previsto, entre otras disposiciones legales, en 
los artículos 22, 129 y 161 de la LISR vigente, así como en la fracción XXXII del 
Artículo Noveno Transitorio de la LISR vigente en 2014. Los dividendos que 
distribuya la Emisora a sus accionistas personas físicas residentes en México o a 
personas físicas y morales residentes en el extranjero, pueden estar sujetos a una 
retención de ISR a una tasa del 10%, conforme a lo señalado en los artículos 140 y 
164 de la LISR. 

Depositario: Indeval. 

Las Acciones que se describen en el presente folleto informativo se encuentran inscritas bajo el número 3736-1.00-2020-001 en 
el Registro Nacional de Valores y, una vez inscritas, son aptas para ser listadas en el listado correspondiente de la BMV. La 
inscripción en el Registro Nacional de Valores no implica certificación sobre la bondad del valor, la solvencia de la Emisora o 
sobre la exactitud o veracidad de la información contenida en el presente folleto informativo, ni convalida los actos que, en su 
caso, hubieren sido realizados en contravención de las leyes. 

LAS ACCIONES A QUE SE REFIERE EL PRESENTE FOLLETO INFORMATIVO NO SON OBJETO DE OFERTA PÚBLICA. 
EL PRESENTE FOLLETO INFORMATIVO SE PRESENTA EN TÉRMINOS DEL ARTÍCULO 90 DE LA LMV Y EL ARTÍCULO 
9 DE LAS DISPOSICIONES DE CARÁCTER GENERAL APLICABLES A LAS EMISORAS DE VALORES Y A OTROS 
PARTICIPANTES DEL MERCADO DE VALORES, PARA LA INSCRIPCIÓN EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES Y 
EL LISTADO Y COTIZACIÓN EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A.B. DE C.V. DE LAS ACCIONES, SIN QUE AL 
EFECTO MEDIE OFERTA PÚBLICA DE LAS MISMAS. 

El presente folleto informativo también podrá consultarse en las páginas de Internet de la BMV, la Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores (la ñCNBVò) y de la Emisora www.bmv.com.mx, www.gob.mx/cnbv y www.grupoav.com. 

Autorización para su publicación por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores No. 153/12731/2020 de fecha 29 de 
septiembre de 2020. 

Ciudad de México, México a 29 de septiembre de 2020 

LOS INGRESOS DE ACOSTA VERDE DEPENDEN DE LOS ARRENDAMIENTOS CELEBRADOS SOBRE LOS LOCALES 
COMERCIALES, Y SU NEGOCIO PODRÍA VERSE AFECTADO DE FORMA ADVERSA SI UN NÚMERO IMPORTANTE DE 
DICHOS ARRENDAMIENTOS O CUALQUIERA DE LOS ARRENDATARIOS PRINCIPALES INCUMPLE CON SUS 
OBLIGACIONES DERIVADOS DE LOS MISMOS, O BIEN ELIGEN NO RENOVAR DICHOS ARRENDAMIENTOS AL TÉRMINO 
DE SU VIGENCIA.  

LOS INGRESOS POR ARRENDAMIENTO Y EL MARGEN DE OPERACIÓN DE ACOSTA VERDE DEPENDEN DE DIVERSOS 
FACTORES LOS CUALES NO SIEMPRE ESTÁN BAJO EL CONTROL DE ACOSTA VERDE. 

EL DESEMPEÑO FINANCIERO DE LOS LOCALES COMERCIALES, Y POR LO TANTO DE LAS PLAZAS SENDERO, DEPENDE 
DE HÁBITOS DE GASTO Y PREFERENCIAS DE LOS CONSUMIDORES. 

EN CASO DE QUE LA EMISORA LLEGUE A NECESITAR NUEVAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO PARA EFECTOS DE 
REALIZAR O REFINANCIAR UN DESARROLLO O POR CUALQUIER OTRA RAZÓN, PODRÍA LLEGAR A TRANSMITIR 
DERECHOS DE COBRO O GRAVAR LA PROPIEDAD DE OTROS LOCALES COMERCIALES O LA TITULARIDAD DE LOS 
DERECHOS RELACIONADOS CON LOS CONTRATOS DE ARRENDAMIENTOS DE SUS DISTINTOS CENTROS 
COMERCIALES. 

COMO PARTE DE UNA ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO, LA EMISORA CELEBRÓ EL CONTRATO DE FIDEICOMISO 
F/2284, EN VIRTUD DEL CUAL, ENTRE OTRAS OPERACIONES CONVENIDAS EN DICHO FIDEICOMISO, EL EMISOR 
TRANSMITIÓ DIVERSOS DERECHOS DE COBRO AL FIDEICOMISO COMO FUENTE DE PAGO DE LA EMISIÓN DE 
CERTIFICADOS BURSÁTILES IDENTIFICADOS COMO ACOSTCB-15. ASIMISMO, LA EMISORA TRANSMITIÓ CIERTOS 
LOCALES COMERCIALES Y DERECHOS FIDEICOMISARIOS DEL CENTRO COMERCIAL PLAZA SENDERO ESCOBEDO EN 
FAVOR DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO F/2284 PARA GARANTIZAR EL CUMPLIMIENTO DE LAS OBLIGACIONES DE 
PAGO DE DICHOS CERTIFICADOS BURSÁTILES. 

ACOSTA VERDE ESTÁ EXPUESTA A RIESGOS RELACIONADOS CON SU PLAN DE EXPANSIÓN Y LA CONSTRUCCIÓN DE 
LAS PLAZAS SENDERO, LO QUE PODRÍA OCASIONAR QUE LOS RESULTADOS DE SU OPERACIÓN Y FLUJO DE EFECTIVO 
SE VEAN AFECTADOS ADVERSAMENTE. 

CON MOTIVO DEL BROTE DE COVID-19 (ASÍ COMO DE CUALQUIER OTRO FUTURO BROTE EPIDEMIOLÓGICO O 
PANDEMIA) LA OPERACIÓN DE NUESTRO NEGOCIO, ASÍ COMO EL DE NUESTROS ARRENDATARIOS SE VE O PODRÍA 
VERSE AFECTADA POR LA INTERRUPCIÓN DE LAS OPERACIONES COMERCIALES. 

http://www.bmv.com.mx/
http://www.gob.mx/cnbv
http://www.grupoav.com/


 

 

Los posibles adquirentes deberán considerar cuidadosamente toda la información contenida en el presente folleto informativo, y 
en especial, la incluida bajo la secci·n ñI. INFORMACIÓN GENERAL-3.Factores de Riesgoò. Las Acciones que se describen en 
el presente folleto informativo se encuentran inscritas con el No. 3736-1.00-2020-001en el Registro Nacional de Valores y son 
aptas para ser listados en el listado correspondiente de BMV.  



 

 

PRESENTACIÓN DE CIERTA INFORMACIÓN 

En el presente folleto informativo, los términos ñAcosta Verdeò, ñla Emisoraò, ñla Compa¶²aò, la 
ñSociedadò, ñAVò, ñnuestra(o)ò o ñnosotrosò se refieren a Acosta Verde, S.A.B. de C.V., una sociedad 
anónima bursátil de capital variable legalmente constituida y existente de conformidad con las leyes de 
México (antes denominada Valores Integrales Inmobiliarios, S.A. de C.V.) y, salvo que se especifique o 
el contexto requiera lo contrario, sus Subsidiarias.  

Asimismo, el t®rmino òM®xicoò se refiere a los Estados Unidos Mexicanos, el t®rmino ñEstados 
Unidosò se refiere a los Estados Unidos de Am®rica, la expresi·n "Gobierno Mexicano" se refiere al 
gobierno federal de M®xico y la expresi·n ñGobierno de Estados Unidosò se refiere al gobierno federal 
de los Estados Unidos.  

Información de Divisas; Redondeo y Unidades de Medición 

En este folleto informativo, los t®rminos ñpesoò, ñpesosò, ñPs.ò, significan, indistintamente, pesos, 
moneda de curso legal en M®xico, y los t®rminos ñd·larò, ñd·laresò, ñd·lar estadounidenseò, ñEU$ò, ñUSDò 
o ñUS$ò significan indistintamente d·lares, moneda de curso legal en los Estados Unidos.  

A menos que se indique lo contrario, las cifras expresadas en miles, millones o miles de millones 
de pesos o dólares, así como las cantidades inferiores a un mil, un millón o un mil millones, según sea el 
caso, están redondeadas. Ciertos montos y porcentajes incluidos en el presente folleto informativo han 
sido sujetos a ajustes de redondeo y, en consecuencia, ciertos totales presentados en el presente folleto 
informativo pueden no corresponder a la suma aritmética de los montos o porcentajes que los preceden. 

La unidad estándar para la medición de la superficie o el área en el mercado inmobiliario de 
México es el metro cuadrado (m2). A menos que se indique lo contrario, todas las unidades de superficie 
o área incluidas en este folleto informativo están expresadas en metros cuadrados. 

Métricas Financieras no reconocidas por IFRS 

EBIT o EBIT Ajustado 

El ñEBITò (por sus siglas en ingl®s) significa utilidad antes de ingresos y gastos financieros, 
intereses e impuestos. El ñEBIT Ajustadoò se calcula tomando como referencia el EBIT restando otros 
ingresos y gastos, la venta neta de propiedades de inversión y agregando los resultados de compañías 
y fideicomisos asociados que no consolidan o no se consideran en el resultado de la empresa. 

EBITDA Ajustado 

El ñEBITDAò (por sus siglas en ingl®s) significa utilidad antes de ingresos y gastos financieros, 
intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones. La Compa¶²a calcula el ñEBITDA Ajustadoò de la 
siguiente manera: la utilidad de operación consolidada restando el efecto de valuación de propiedades 
de inversión, otros ingresos y gastos, la venta neta de propiedades de inversión, depreciaciones y 
amortizaciones, gastos no recurrentes y agregando los resultados de compañías y fideicomisos 
asociados que no consolidan o no se consideran en el resultado de la empresa  

El EBIT, EBIT Ajustado o EBITDA Ajustado son medidas utilizadas por la Compañía que, sin 
estar reconocidas por las IFRS, se calculan con base en cifras reflejadas en los Estados Financieros 
Auditados. La Compañía considera que el EBITDA ajustado es una medida que ayuda a entender mejor 
su desempeño financiero y su capacidad para cumplir con sus obligaciones de pago del principal y los 
intereses de su deuda y para financiar sus inversiones en activos y sus necesidades de capital de trabajo. 
Del mismo modo, la Compañía considera que el EBITDA Ajustado es una medida útil para comparar su 
desempeño con el de otras empresas, al mostrar sus resultados de operación independientemente de 
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su estructura de capital, vida y depreciación de sus activos fijos, y sus obligaciones por concepto de 
impuestos a la utilidad, además que facilita la comparación adecuada de su desempeño consolidado 
durante distintos periodos. El EBITDA Ajustado no debe ser interpretado como un sustituto del ingreso 
neto, flujo de efectivo derivado de operaciones o de otras medidas de liquidez o desempeño financiero. 
El valor del EBITDA Ajustado como medida de la rentabilidad de la Compañía es limitado, dado que no 
toma en consideración la depreciación y amortización, los ingresos por intereses, el costo financiero ni 
los impuestos a la utilidad. Por otra parte, la presentación de EBIT, EBIT Ajustado o EBITDA Ajustado 
podrían no ser comparables con medidas similares utilizadas por otras compañías, ya sea en México o 
en el extranjero. EBIT, EBIT Ajustado o EBITDA Ajustado no son una medida reconocida bajo las IFRS 
y no tienen un significado estandarizado. Ver la secci·n ñIII. INFORMACIÓN FINANCIERAï4. 
Comentarios y Análisis de la Administración sobre los Resultados de Operación y Situación Financiera 
de la Emisoraò de este folleto informativo.  

Net Operating Income ñNOIò 

NOI significa utilidad neta operativa (net operating income o NOI por sus siglas en inglés), que 
para efecto del presente folleto informativo es una medida financiera no reconocida por las IFRS, 
preparada con base en flujo de efectivo, y que no debería ser considerada como una métrica alterna a la 
utilidad o pérdida neta, la utilidad o pérdida operativa, o cualquier otra medida de desempeño financiero 
que provenga de la información financiera presentada de acuerdo con las IFRS, y que se incluye a efecto 
proporcionar una métrica útil que permita a los usuarios de la información financiera, incluyendo analistas, 
inversionistas, instituciones financieras, entre otros, evaluar el desempeño de Acosta Verde, 
particularmente al facilitar comparar sus resultados operativos durante diferentes períodos con el de otras 
compañías en su industria. La Compañía calcula NOI sumando los siguientes conceptos i) ingresos por 
arrendamiento fijo, ii) ingresos por arrendamiento variable, iii) Ingresos generados en las áreas comunes 
de los Locales Comerciales (estacionamiento, renta de espacios y publicidad) y iv) Ingresos por derechos 
de arrendamiento y restar los siguientes conceptos: (i) gastos de mantenimiento de los locales 
desocupados o con convenio de pagos ii) el costo del arrendamiento del terreno de uno de los Locales 
Comerciales (Sendero Apodaca), (iii) las comisiones por administración pagaderas a Acosta Verde y (iv) 
predial. 

Estados Financieros 

Este folleto informativo incluye los estados financieros consolidados de la Emisora y sus 
Subsidiarias, al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017, y por los años que terminaron en dichas fechas, 
incluyendo sus notas (los ñEstados Financieros Auditadosò), los cuales se incluyen en este folleto 
informativo como Anexo 1. Asimismo, incluye los estados financieros intermedios consolidados 
condensados de la Emisora y sus Subsidiarias, al 30 de junio de 2020, y por los periodos de seis meses 
que terminaron el 30 de junio de 2020 y 2019, incluyendo sus notas (los ñEstados Financieros 
Intermediosò), los cuales se incluyen en este folleto informativo como Anexo 2. Ver la secci·n ñIII. 
INFORMACIÓN FINANCIERAò de este folleto informativo. 

Los Estados Financieros Auditados incluidos en este folleto informativo están preparados de 
conformidad con las Normas Internacionales de Información Financiera (International Financial Reporting 
Standards), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting 
Standards Board) y las interpretaciones emitidas por el Comité Internacional de Interpretación de 
Reportes de Información Financiera (International Financial Reporting Standards Committee). Los 
Estados Financieros Intermedios están preparados de conformidad con la Norma Internacional de 
Contabilidad 34, titulada ñInformaci·n Financiera Intermediaò (por sus siglas en ingl®s, la ñIAS 34ò) emitida 
por el IASB. La información financiera incluida en este folleto informativo se deriva de dichos Estados 
Financieros Auditados y/o en los Estados Financieros Intermedios. 

A menos que se indique lo contrario, los términos que denotan las partidas financieras 
corresponden a las partidas contenidas en los Estados Financieros Auditados y/o en los Estados 
Financieros Intermedios.  
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Este folleto informativo contiene información financiera consolidada condensada proforma de la 
Emisora al 31 de diciembre de 2019, al 31 de marzo de 2020 y al 30 de junio de 2020 y por el año que 
terminó el 31 de diciembre de 2019, el periodo de tres meses que terminó el 31 de marzo de 2020 y el 
periodo de seis meses que terminó el 30 de junio de 2020 (conjuntamente, la ñInformaci·n Financiera 
Proformaò), la cual se incluye en este folleto informativo como Anexo 3. La Informaci·n Financiera 
Proforma no ha sido auditada y refleja el efecto proforma del aumento del capital social de la Emisora y 
el efecto proforma de la fusión con Promecap Acquisition Company, S.A.B. de C.V.  

Nuestra Información Financiera Proforma fue preparada con base en los Estados Financieros 
Auditados, los Estados Financieros Intermedios y los estados financieros auditados e intermedios de 
Promecap Acquisition Company, S.A.B. de C.V. y se basa en información disponible y en ciertas 
presunciones que consideramos razonables, sin embargo, dichas presunciones están sujetas a cambios 
y es posible que dichos cambios pudieran ser materiales. Nuestra Información Financiera Proforma se 
presenta para fines informativos únicamente y no pretendemos que refleje los resultados operativos como 
si el incremento de capital y la fusión hubieran surtido efectos en la fecha de la Información Financiera 
Proforma y tampoco representa una proyección de nuestros resultados operativos para periodos futuros 
o la situación financiera para cualquier fecha futura. La Información Financiera Proforma debe ser leída 
de forma conjunta con los Estados Financieros Auditados, los Estados Financieros Intermedios, y la 
secci·n ñIII. INFORMACIÓN FINANCIERAï4. Comentarios y Análisis de la Administración sobre los 
Resultados de Operación y Situación Financiera de la Emisoraò de este folleto informativo. 

Los potenciales inversionistas de las Acciones no deberán sobrevalorar, o depender de la 
Información Financiera Proforma proporcionada, ya que la misma no necesariamente es indicativa de la 
posición financiera o de los resultados de la operación que hubiésemos obtenido por los periodos 
señalados y tampoco pretende representar nuestra posición financiera o estado de resultados en un 
futuro. Asimismo, los ajustes proforma incluidos en este folleto informativo no tienen efectos sobre los 
resultados de la Emisora. 

No tenemos identificadas tendencias, compromisos o acontecimientos, salvo aquellos descritos 
en el presente folleto informativo, en los Estados Financieros Auditados, los Estados Financieros 
Intermedios y sus notas o en la Información Financiera Proforma y sus notas, que puedan o vayan a 
afectar significativamente la liquidez de la Emisora, sus resultados de operación o su situación financiera. 

Información sobre Industria y Mercado 

La información de mercado, así como otra información estadística (distinta a la relativa a los 
resultados financieros y desempeño de la Compañía) que se utilizan a lo largo de este folleto informativo, 
están fundamentadas en publicaciones de la industria independiente, publicaciones gubernamentales, 
informes de empresas de investigación de mercado u otras fuentes independientes publicadas, mismas 
que en algunos casos no han sido actualizadas a la fecha. 

Cierta información se basa también en las estimaciones de la Compañía, las cuales se derivan 
de una revisión de encuestas y estudios internos, así como de análisis, e incluso de fuentes 
independientes. No obstante que la Compañía considera que dichas fuentes son confiables, no ha 
verificado independientemente la información correspondiente y no puede garantizar su exactitud o 
exhaustividad. Además, es posible que dichas fuentes definan a los mercados relevantes en forma 
distinta que la Compañía. La información sobre la industria a la que pertenece la Compañía tiene por 
objeto servir para proporcionar una noción general de dicha industria, pero por su propia naturaleza es 
imprecisa. Aunque la Compañía considera que las estimaciones se prepararon sobre bases razonables, 
el lector no debe confiar excesivamente en las mismas, ya que por su propia naturaleza dichas 
estimaciones son inciertas. Asimismo, dicha información no ha sido revisada o verificada por los 
competidores de la Compañía ni por la CNBV.  

Hemos hecho estas declaraciones basándonos en información de fuentes de terceros que 
consideramos confiables, incluyendo entre otras: 
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¶ ANTAD; 

¶ Asociación de Internet.mx; 

¶ Banco de México; 

¶ Banco Mundial; 

¶ Bank of America Merril Lynch; 

¶ Bloomberg; 

¶ BTG Pactual; 

¶ Capital IQ; 

¶ CBRE; 

¶ CONAPO; 

¶ Deloitte; 

¶ Departamento de Comercio de Estados Unidos (U.S. Department of Commerce); 

¶ Euromonitor International; 

¶ Global Finance Index Database; 

¶ ICSC; 

¶ INEGI 

¶ JP Morgan; 

¶ MAC Arquitectos Consultores; 

¶ TINSA; 

¶ US Commerce Department; y 

¶ VIISA; 

El contenido de este folleto informativo no debe interpretarse como un pronóstico de 
mercado.  

Estimaciones Futuras 

El presente folleto informativo contiene declaraciones a futuro. Ejemplos de dichas 
declaraciones a futuro incluyen, entre otras: (i) declaraciones relacionadas con los resultados de 
operaciones y situación financiera de la Compañía; (ii) declaraciones de planes, objetivos o metas, 
incluyendo aquellas relacionadas con las operaciones de la Compañía; y (iii) declaraciones de 
supuestos subyacentes a dichas declaraciones. Palabras tales como ñanticipaò, ñcreeò, ñconsideraò, 
ñpodr²aò, ñestimaò, ñesperaò, ñpretendeò, ñpuedeò, ñplaneaò, ñpotencialò, ñbuscaò, ñdeber²aò, ñser§ò, as² 
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como expresiones similares, tienen el propósito de identificar las declaraciones a futuro, pero no son 
los únicos medios para identificar dichas proyecciones y declaraciones. 

Por su propia naturaleza, las declaraciones a futuro conllevan riesgos e incertidumbres 
inherentes, generales y específicas, y existe el riesgo que las predicciones, pronósticos, 
proyecciones y otras declaraciones a futuro no sean alcanzados. La Compañía advierte al lector que 
un número importante de factores podrían provocar que los resultados reales difieran 
significativamente de los planes, objetivos, expectativas, estimaciones e intenciones expresas o 
implícitas en dichas declaraciones a futuro, incluyendo los siguientes factores: 

¶ la capacidad de la Compañía para mantener o incrementar sus ingresos por concepto 
de rentas y los niveles de ocupación de los Locales Comerciales; 

¶ la condición económica de arrendatarios y la demanda por los productos y servicios 
ofrecidos por dichos arrendatarios, que inciden directamente en los Ingresos por 
Arrendamiento obtenidos en los Locales Comerciales; 

¶ la condición económica de consumidores y la capacidad de la Compañía para 
identificar y responder a los cambios en las tendencias de mercado y a las 
preferencias de los consumidores; 

¶ la capacidad de la Compañía para ejecutar sus estrategias de negocios y de 
crecimiento de sus negocios; 

¶ la capacidad de la Compañía para cobrar las rentas a los arrendatarios y ejercer los 
derechos de la Compañía al amparo de los contratos de arrendamiento y cualesquier 
contratos similares, así como la capacidad de la Compañía para desalojar 
oportunamente a arrendatarios por incumplimiento; 

¶ la capacidad de la Compañía para crecer exitosamente dentro de nuevos mercados 
en México; 

¶ fallas en las plataformas tecnológicas y sistemas de información utilizados por la 
Compañía; 

¶ limitaciones en el acceso a fuentes de financiamiento en términos competitivos o en 
absoluto; 

¶ la capacidad de la Compañía para adquirir terrenos adecuados para el desarrollo de 
sus proyectos, así como la capacidad de la misma para integrar las propiedades 
adquiridas al portafolio de la Compañía; 

¶ la capacidad de la Compañía para mantener la liquidez suficiente para satisfacer sus 
requerimientos de inversión y pagar sus deudas; 

¶ la competencia y las tendencias económicas en la industria y mercados en que opera 
la Compañía; 

¶ la pérdida de funcionarios clave o consejeros de la Compañía; 

¶ el desempeño de los mercados financieros y la capacidad de la Compañía para 
refinanciar sus obligaciones financieras, según sea necesario; 

¶ la capacidad de la Compañía para obtener autorizaciones, permisos y uso de suelo 
para su operación; 
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¶ condiciones económicas, políticas y sociales en México y en los estados y municipios 
donde se encuentran las propiedades de la Compañía, incluyendo los índices 
delictivos y los niveles de consumo; 

¶ desastres naturales u otras condiciones ambientales que afecten las propiedades de 
la Compañía; 

¶ variaciones en los tipos de cambio, tasas de interés de mercado y la tasa de inflación; 

¶ los términos de las leyes y reglamentos gubernamentales existentes y futuros que 
afecten a la Compañía y las interpretaciones de dichas leyes y reglamentos, 
incluyendo, entre otros, cambios en las leyes ambientales, en materia inmobiliaria y 
de zonificación; 

¶ modificaciones a la legislación fiscal aplicable o cambios regulatorios, incluyendo 
modificaciones a las leyes que son aplicables al negocio de la Compañía, cambios a 
los principios de contabilidad, nueva legislación, la intervención de Autoridades 
Gubernamentales o cambios a la política monetaria en México;  

¶ el desempeño de la economía mexicana y global (considerando, en particular, las 
repercusiones de la pandemia del COVID-19); y 

¶ otros factores de riesgo incluidos en la secci·n ñI. INFORMACIÓN GENERALï3. 
FACTORES DE RIESGOò de este folleto informativo. 

Si uno o más de estos factores o incertidumbres se materializan, o si cualesquiera de los 
supuestos subyacentes resultaren incorrectos, los resultados reales podrían diferir sustancialmente 
de aquellos que se describen en el presente folleto informativo como anticipados, considerados, 
estimados, esperados, pronosticados o pretendidos. 

Se deberán leer las secciones de este folleto informativo que se titulan ñFactores de Riesgoò, 
ñDescripci·n del Negocioò y ñComentarios y An§lisis de la Administraci·n sobre los Resultados de 
Operaci·n y Situaci·n Financiera de la Emisoraò para una explicaci·n detallada de los factores que 
pudieran afectar el rendimiento de la Compañía en el futuro, así como los mercados y sector de la 
industria en el que opera. 

En virtud de estos riesgos, incertidumbres y supuestos, es posible que las declaraciones a 
futuro descritas en este folleto informativo no puedan verificarse. Estas declaraciones a futuro se 
expresan únicamente a la fecha del presente folleto informativo y no asumimos obligación alguna de 
actualizar o revisar cualquiera de las declaraciones a futuro, ya sea como resultado de nueva 
información, de eventos o acontecimientos futuros. 

En cualquier momento pueden actualizarse eventos adicionales a los antes contemplados 
que afecten el negocio de la Compañía y que no es posible predecir actualmente, tampoco es posible 
calcular el impacto de todos estos eventos en el negocio o en qué medida cualquier evento, o 
combinación de factores, pudiera provocar que los resultados reales difieran sustancialmente de 
aquellos contenidos en cualquier declaración a futuro. Aun cuando consideramos que los planes, 
intenciones y expectativas de las declaraciones a futuro son razonables, la Compañía no puede 
asegurar que sus planes, intenciones o expectativas se actualizarán. Adicionalmente, no se deben 
interpretar las declaraciones respecto de tendencias o actividades pasadas como afirmaciones de 
que esas tendencias o actividades continuarán en el futuro. Todas las declaraciones a futuro, ya 
sean escritas, orales o electrónicas que puedan ser atribuidas a la Compañía o a las personas que 
actúen en su representación, se encuentran expresamente sujetas en su totalidad por esta 
declaración precautoria.   
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Tipo de Cambio 

El presente folleto informativo contiene conversiones de ciertas cantidades denominadas en 
dólares a pesos tomando en cuenta tipos de cambio específicos y son presentadas únicamente para 
la conveniencia del lector. Estas conversiones no deben interpretarse como evidencia, implicación o 
declaración de que las cantidades que se presentan denominadas en dólares tiene una equivalencia 
real con las cantidades que se presentan denominadas en pesos, ni que pueden ser convertidas a 
pesos al tipo de cambio indicado a partir de las fechas aquí mencionadas ni a cualquier otro tipo de 
cambio. 

Propiedad Intelectual 

El presente folleto informativo incluye referencias a marcas y otros derechos de propiedad 
intelectual de los cuales la Emisora es titular. Adicionalmente, el presente folleto informativo hace 
referencia a otras marcas propiedad de terceros. La mención de dichas marcas constituye una mera 
referencia que no tiene el propósito de traducirse en un uso de dichas marcas en términos de 
cualquier legislación aplicable. 

Descripción de Contratos 

El presente folleto informativo incorpora por referencia la descripción resumida de las 
disposiciones más relevantes de varios contratos de crédito y arrendamientos, entre otros. Dichas 
descripciones no pretenden ser completas o exhaustivas. Adicionalmente, los lectores del presente 
folleto informativo deberán considerar que los términos de cualquier contrato o instrumento legal 
descrito en el mismo pueden estar sujetos a diversas interpretaciones. 
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I. INFORMACIÓN GENERAL 

1. Glosario de Términos y Definiciones 

Los términos que se utilizan en este folleto informativo con mayúscula inicial y que se 
relacionan a continuación, tendrán los siguientes significados, que serán igualmente aplicables a las 
formas singular o plural de dichos términos: 

ñABRò significa la superficie o área bruta rentable (gross leasable area o GLA por sus siglas 
en inglés) que corresponde a la superficie de un inmueble que es susceptible de ser otorgada en 
arrendamiento. 

ñAcciones Serie Aò significa las acciones ordinarias, nominativas, sin expresión de valor 
nominal de la Serie ñAò, representativas de la parte variable del capital social de la Emisora. 

ñAcciones Serie Bò significa las acciones ordinarias, nominativas, sin expresión de valor 
nominal, representativas de la parte fija del capital social de la Emisora. 

ñAccionesò significa la referencia conjunta a las Acciones Serie A y las Acciones Serie B. 

ñAccionistaò significa cualquier persona que sea titular de Acciones. 

ñAccionista Serie Aò significa cualquier persona que sea titular de Acciones Serie A. 

ñAccionista Serie Bò significa cualquier persona que sea titular de Acciones Serie B. 

ñAfiliadaò significa (i) con respecto a personas que no son personas físicas, todas las 
Personas que directa o indirectamente a través de uno o más intermediarios, controlen, sean 
controlados o se encuentren bajo el control común de la primera Persona (conforme a la definición 
de ñcontrolò contenida en la LMV), y (ii) con respecto a personas f²sicas, significa cualquier c·nyuge 
pasado, presente o futuro y cualesquier parientes consanguíneos ascendientes, descendientes o 
colaterales hasta el segundo grado, directos o indirectos, incluyendo padres, abuelos, hijos, nietos y 
hermanos, así como cualquier fideicomiso o convenio equivalente celebrado con el propósito de 
beneficiar a cualquiera de dichas personas físicas.  

ñANTADò significa la Asociaci·n Nacional de Tiendas de Autoservicio y Departamentales, 
A.C. 

ñArrendamientosò significa, conjuntamente, los contratos de arrendamiento celebrados 
sobre los Locales Comerciales. 

ñAsamblea de Accionistas de PACò significa la asamblea general ordinaria y extraordinaria 
de accionistas de PAC celebrada el día 13 de diciembre de 2019, en la que se aprobaron, entre otros 
asuntos, que PAC, como sociedad fusionada que se extingue, se fusione con Acosta Verde, como 
sociedad fusionante que subsiste, de conformidad con los términos y condiciones del Convenio de 
Fusión, según consta en el acta levantada en esa misma fecha. 

ñAuditores Externosò tiene el significado que a dicho t®rmino se le atribuye en la secci·n 
ñIV. ADMINISTRACIÓN-1. Auditores Externosò del presente folleto informativo. 

ñAutoridad Gubernamentalò significa, cualquier nación, gobierno, dependencia, estado, 
municipio o cualquier subdivisión política de los mismos, o cualquier otra entidad o dependencia que 
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ejerza funciones administrativas, ejecutivas, legislativas, judiciales, monetarias o regulatorias del 
gobierno o que pertenezcan al mismo. 

ñAsurò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la sección ñIV. 
ADMINISTRACIÓN ï 3. Administradores y Accionistasò del presente folleto informativo. 

ñAVPò tiene el significado que a dicho t®rmino se le atribuye en la secci·n ñI. INFORMACIÓN 
GENERAL-4. Otros Valoresò del presente folleto informativo. 

ñBalances Generalesò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la sección ñII. 
LA EMISORA ï 2.15 Resumen de los principales términos y condiciones de los Documentos de la 
Operaciónò del presente folleto informativo. 

ñBanxicoò significa el Banco de México. 

ñBolsaò o ñBMVò significa indistintamente, la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. 

ñCarrixò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la sección ñIV. 
ADMINISTRACIÓN ï 3. Administradores y Accionistasò del presente folleto informativo. 

ñCircular Única de Emisorasò significa las Disposiciones de Carácter General aplicables a 
las Emisoras de Valores y a otros Participantes del Mercado de Valores, publicadas en el Diario 
Oficial de la Federación el 19 de marzo de 2003, emitidas por la CNBV, según las mismas sean 
modificadas o adicionadas de tiempo en tiempo. 

ñCNBVò significa la Comisi·n Nacional Bancaria y de Valores. 

ñCombinación Inicial de Negociosò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en 
la sección ñII. LA EMISORA ï 2.14 La Operación con PACò del presente folleto informativo. 

ñContrato Marcoò Significa el contrato marco celebrado entre los Fideicomitentes Aportantes 
y el Fiduciario Emisor con el objeto de establecer el Programa y llevar a cabo emisiones y ofertas 
públicas al amparo del mismo. 

ñControlò significa, en términos del Artículo 2, fracción III de la LMV, la capacidad de una 
persona o grupo de personas, de llevar a cabo cualquiera de los actos siguientes: 

a) Imponer, directa o indirectamente, decisiones en las asambleas generales de 
accionistas, de socios u órganos equivalentes, o nombrar o destituir a la mayoría de los 
consejeros, administradores o sus equivalentes, de una persona moral. 

b) Mantener la titularidad de derechos que permitan, directa o indirectamente, ejercer el 
voto respecto de más del cincuenta por ciento del capital social de una persona moral. 

c) Dirigir, directa o indirectamente, la administración, la estrategia o las principales 
políticas de una persona moral, ya sea a través de la propiedad de valores, por contrato 
o de cualquier otra forma. 

ñCOSOò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la sección ñIII. 
INFORMACIÓN FINANCIERA ï 4.3 Control Internoò del presente folleto informativo. 

ñDía Hábilò significa cualquier d²a del a¶o que no sea s§bado o domingo, o en el cual las 
instituciones bancarias de México no estén obligadas a cerrar por ley, reglamento u orden ejecutiva, 
de acuerdo con el calendario que al efecto publica la CNBV de tiempo en tiempo. 
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ñDocumentos de la Operaciónò significa la referencia conjunta al Contrato de Inversi·n, el 
Convenio de Fusión, el Fideicomiso de Voto y el Convenio entre Fideicomisarios. 

ñDOFò significa el Diario Oficial de la Federación. 

ñDólaresò o ñUS$ò significa d·lares americanos, moneda del curso legal en Estados Unidos 
de América.  

ñEMISNETò significa el Sistema Electrónico de Envío y Difusión de Información autorizado por 
la CNBV a la Bolsa. 

ñEstados Financieros Auditadosò significa nuestros estados financieros consolidados 
auditados de la Emisora y sus Subsidiarias, al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 y por los años 
que terminaron en esas fechas. 

ñEstados Financieros Intermediosò significa los estados financieros intermedios 
consolidados condensados de la Emisora y sus Subsidiarias, al 30 de junio de 2020, y por los 
periodos de seis meses que terminaron el 30 de junio de 2020 y 2019. 

ñEstados Unidosò, ñE.U.A.ò o ñEEUUò significan, los Estados Unidos de América. 

ñEquity Internationalò o ñEIò significa, Equity International Management LLC, como agente de 
EI AV Fund, LP, un limited partnership incorporado conforme a las leyes del estado de Delaware, 
Estados Unidos. 

ñFAVò significan de manera conjunta, los se¶ores Jes¼s Acosta Verde, Jes¼s Adri§n Acosta 
Castellanos, Diego Acosta Castellanos y José María Garza Treviño.  

ñFCPò significa Fernando Chico Pardo. 

ñFCPAò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la sección ñIV. 
ADMINISTRACIÓN ï 3. Administradores y Accionistasò del presente folleto informativo. 

ñFideicomiso Emisorò tiene el significado que a dicho t®rmino se le atribuye en la secci·n ñI. 
INFORMACIÓN GENERAL-4. Otros Valoresò del presente folleto informativo. 

ñFideicomitentes Aportantesò tiene el significado que a dicho término se le atribuye en la 
secci·n ñI. INFORMACIÓN GENERAL-4. Otros Valoresò del presente folleto informativo. 

ñFiduciario Emisorò tiene el significado que a dicho t®rmino se le atribuye en la secci·n ñI. 
INFORMACIÓN GENERAL-4. Otros Valoresò del presente folleto informativo. 

ñGrupo Acosta Verdeò significa el nombre comercial de la Emisora. 

ñIASBò significa la Junta de Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting 
Standards Board o IASB, por sus siglas en inglés). 

ñIFRSò significa las Normas Internacionales de Informaci·n Financiera (International Financial 
Reporting Standards o IFRS, por sus siglas en inglés) emitidas por el IASB. 

ñIndevalò significa S.D. Indeval Instituci·n para el Depósito de Valores, S.A. de C.V. 

ñInformaci·n Financiera Proformaò significa la información financiera consolidada 
condensada proforma de la Emisora al 31 de diciembre de 2019, al 31 de marzo de 2020, y al 30 de 
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junio de 2020 y por el año que terminó el 31 de diciembre de 2019 y el periodo de tres meses que 
terminó el 31 de marzo de 2020 y el periodo de seis meses que terminó el 30 de junio de 2020. 

ñISRò significa el Impuesto Sobre la Renta establecido conforme a las leyes de México.  

ñITAò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la sección ñIV. 
ADMINISTRACIÓN ï 3. Administradores y Accionistasò del presente folleto informativo. 

ñIVAò significa el Impuesto al Valor Agregado establecido conforme a las leyes de México. 

ñLey Aplicableò significa cualesquiera leyes, reglas, reglamentos, códigos, y demás 
disposiciones de carácter general aplicables en México a dicha circunstancia, así como las órdenes, 
decretos, sentencias, mandatos judiciales, avisos o convenios válidos y vigentes emitidos, 
promulgados o celebrados por cualquier Autoridad Gubernamental que sean aplicables a dicha 
circunstancia. 

ñLey Monetariaò significa la Ley Monetaria de los Estados Unidos Mexicanos. 

ñLGSMò significa la LGSM, según sea reformada o suplementada de tiempo en tiempo. 

ñLGTOCò significa la Ley General de T²tulos y Operaciones de Cr®dito, seg¼n sea reformada 
o suplementada de tiempo en tiempo. 

ñLISRò significa la Ley del Impuesto sobre la Renta, según sea reformada o suplementada de 
tiempo en tiempo. 

ñLMVò significa la Ley del Mercado de Valores, según sea reformada o suplementada de 
tiempo en tiempo. 

ñLocales Comercialesò significa los locales que se ofrecen para arrendamiento en cada una 
de las Plazas Sendero. 

ñMéxicoò significa los Estados Unidos Mexicanos. 

ñOperación de Fusiónò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la sección 
ñII. LA EMISORA ï 2.14 La Operación con PACò del presente folleto informativo. 

ñPACò o ñSociedad Fusionadaò significa Promecap Acquisition Company, S.A.B. de C.V. 

ñPesosò, ñPs.ò o ñpesosò significa indistintamente, la moneda de curso legal en M®xico. 

ñPlaza Sendero Apodacaò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la sección 
ñII. LA EMISORA ï 2.10 Descripci·n de sus Principales Activosò del presente folleto informativo. 

ñPlaza Sendero Chihuahuaò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la 
sección ñII. LA EMISORA ï 2.10 Descripci·n de sus Principales Activosò del presente folleto 
informativo. 

ñPlaza Sendero Culiacánò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la sección 
ñII. LA EMISORA ï 2.10 Descripción de sus Principales Activosò del presente folleto informativo. 

ñPlaza Sendero Escobedoò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la 
sección ñII. LA EMISORA ï 2.10 Descripci·n de sus Principales Activosò del presente folleto 
informativo. 
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ñPlaza Sendero Ixtapalucaò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la 
sección ñII. LA EMISORA ï 2.10 Descripci·n de sus Principales Activosò del presente folleto 
informativo. 

ñPlaza Sendero Juárezò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la sección 
ñII. LA EMISORA ï 2.10 Descripci·n de sus Principales Activosò del presente folleto informativo. 

ñPlaza Sendero Las Torresò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la 
sección ñII. LA EMISORA ï 2.10 Descripci·n de sus Principales Activosò del presente folleto 
informativo. 

ñPlaza Sendero Los Mochisò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la 
sección ñII. LA EMISORA ï 2.10 Descripci·n de sus Principales Activosò del presente folleto 
informativo. 

ñPlaza Sendero Mexicaliò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la sección 
ñII. LA EMISORA ï 2.10 Descripción de sus Principales Activosò del presente folleto informativo. 

ñPlaza Sendero Obregónò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la sección 
ñII. LA EMISORA ï 2.10 Descripci·n de sus Principales Activosò del presente folleto informativo. 

ñPlaza Sendero Periféricoò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la sección 
ñII. LA EMISORA ï 2.10 Descripci·n de sus Principales Activosò del presente folleto informativo. 

ñPlaza Sendero San Luisò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la sección 
ñII. LA EMISORA ï 2.10 Descripci·n de sus Principales Activosò del presente folleto informativo. 

ñPlaza Sendero San Roqueò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la 
sección ñII. LA EMISORA ï 2.10 Descripción de sus Principales Activosò del presente folleto 
informativo. 

ñPlaza Sendero Santa Catarinaò tiene el significado que se le atribuye a dicho t®rmino en la 
sección ñI. INFORMACIÓN GENERAL ï 2. Resumen Ejecutivo ï Concepto Plaza Senderoò del 
presente folleto informativo. 

ñPlaza Sendero Surò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la sección ñII. 
LA EMISORA ï 2.10 Descripci·n de sus Principales Activosò del presente folleto informativo. 

ñPlaza Sendero Tijuanaò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la sección 
ñII. LA EMISORA ï 2.10 Descripci·n de sus Principales Activosò del presente folleto informativo. 

ñPlaza Sendero Tolucaò tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la sección 
ñII. LA EMISORA ï 2.10 Descripci·n de sus Principales Activosò del presente folleto informativo. 

ñPlazas Senderoò significa la referencia conjunta a Plaza Sendero Apodaca, Plaza Sendero 
Chihuahua, Plaza Sendero Culiacán, Plaza Sendero Escobedo, Plaza Sendero Ixtapaluca, Plaza 
Sendero Juárez, Plaza Sendero Las Torres, Plaza Sendero Los Mochis, Plaza Sendero Mexicali, 
Plaza Sendero Obregón, Plaza Sendero Periférico, Plaza Sendero San Luis, Plaza Sendero San 
Roque, Plaza Sendero Santa Catarina, Plaza Sendero Sur, Plaza Sendero Tijuana y Plaza Sendero 
Toluca y Plaza Sendero Ensenada. 

ñPREIò significa Prudential Real Estate Investors. 

ñPrimera Emisiónò tiene el significado que a dicho t®rmino se le atribuye en la secci·n ñI. 
INFORMACIÓN GENERAL-4. Otros Valoresò del presente folleto informativo. 
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ñProgramaò tiene el significado que a dicho t®rmino se le atribuye en la secci·n ñI. 
INFORMACIÓN GENERAL-4. Otros Valoresò del presente folleto informativo. 

ñPromotorò significa Promecap Acquisition Sponsor, S.A. de C.V. 

ñReglamento Interiorò significa el Reglamento Interior de la BMV, debidamente autorizado 
por la CNBV el 27 de septiembre de 1999, en términos del oficio número 601-I-CGN-78755/99, 
incluyendo sus modificaciones, o cualquier disposición que lo sustituya. 

ñResoluciones de Accionistasò significan las resoluciones un§nimes tomadas fuera de una 
asamblea general ordinaria y extraordinaria de accionistas de fecha 23 de septiembre de 2020, 
mediante las cuales se aprobaron, entre otros asuntos, la inscripción de las Acciones en el RNV, sin 
que al efecto medie oferta pública, descrita en el presente folleto informativo. 

ñRNVò significa el Registro Nacional de Valores que mantiene la CNBV. 

ñSubsidiariasò significa la referencia conjunta a AV Promotora, S. de R.L. de C.V., Centros 
Comerciales Eficientes, S.A. de C.V., Corporativo AV, S. de R.L. de C.V., Desarrolladora de Espacios 
Comerciales, S. de R.L. de C.V., Desarrolladora Jarachinas, S. de R.L. de C.V., Desarrolladora Río 
Tijuana, S. de R.L. de C.V., Desarrolladora San Roque, S. de R.L. de C.V., Eje Empresarial, S. de 
R.L. de C.V., Espacios Comerciales Acapulco, S.A. de C.V., Espacios Comerciales Apodaca, S. de 
R.L. de C.V., Espacios Comerciales Fundadores, S.A. de C.V., Espacios Comerciales Juárez, S. de 
R.L. de C.V., Espacios Comerciales Los Cabos, S.A. de C.V., Espacios Comerciales Talamás, S. de 
R.L. de C.V., Espacios Comerciales Tijuana, S.A. de C.V., Espacios Comerciales Veracruz, S.A. de 
C.V., Espacios Comerciales Villahermosa, S.A. de C.V., el Fideicomiso Irrevocable CIB/2364, el 
Fideicomiso Irrevocable CIB/2368, el Fideicomiso Irrevocable CIB/2369, el Fideicomiso Irrevocable 
CIB/2370, el Fideicomiso Irrevocable CIB/2499, el Fideicomiso Irrevocable CIB/2629, el Fideicomiso 
Irrevocable CIB/2799, el Fideicomiso Irrevocable CIB/3271, el Fideicomiso Irrevocable CIB/3401, 
Nomcor, S. de R.L. de C.V., Plaza Comercial Villahermosa, S.A. de C.V., Promavace, S.A. de C.V., 
Promotora Inmobiliaria San Luis, S. de R.L. de C.V. y Servicios Corporativos AV, S.A. de C.V. 

ñT-MECò significa el nuevo tratado comercial, el Tratado entre M®xico, Estados Unidos y 
Canadá. 

ñTLCANò significa el Tratado de Libre Comercio de Am®rica del Norte. 

 ñUDIò significa las unidades de inversión cuyo valor de referencia es publicado por el Banco 
de México en el Diario Oficial de la Federación. 
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2. Resumen Ejecutivo 

A continuación se resume cierta información que se describe con mayor detalle en otras secciones 
del presente folleto informativo. Considerando que se trata de un resumen, no contiene toda la 
información relevante. Usted deberá leer cuidadosamente este folleto informativo en su totalidad, 
particularmente la secci·n titulada ñI. INFORMACIÓN GENERAL ð 3. Factores de Riesgoò as² como 
la información financiera aquí contenida antes de llevar a cabo cualquier inversión en nuestras 
acciones o títulos opcionales. 

Acosta Verde fue fundada en 1970 por el Arq. Jesús Acosta Verde. Acosta Verde es una 
empresa mexicana, pionera en el desarrollo de centros comerciales en México, cuenta con una sólida 
trayectoria en la construcción, renta, operación, comercialización y administración de centros 
comerciales comunitarios (community centers) en el país. 

Algunos de los hitos en la historia de Acosta Verde son los siguientes: 

1986ï2001. Se desarrollan 12 (doce) centros comerciales para diferentes inversionistas, entre 
ellos, Soriana y Grupo Garza Ponce. Entre estas plazas se encuentran, Plaza Comercial La Fe (1993), 
Plaza Jacarandas (1994) y Plaza Del Río (1994), plazas que a la fecha, aún se encuentran bajo 
administración de Acosta Verde. 

2002. Acosta Verde construyó en Nuevo León, Plaza Sendero Escobedo, el primer centro 
comercial comunitario bajo la marca Sendero. La empresa fue responsable de la planeación comercial 
y financiera, ingeniería, supervisión y administración del proyecto, así como el arrendamiento y 
administración de los locales comerciales.  

2005. Se formó un joint venture con PREI para la construcción, financiamiento y 
administración de centros comerciales comunitarios. La relación estratégica con PREI, influyó en 
mejores prácticas para la Compañía, como, por ejemplo, optimizar la planeación financiera de los 
desarrollos y la ampliación de políticas, procedimientos y controles internos, así como aplicación de 
prácticas de FCPA, implementación del sistema operativo enfocado a bienes raíces (MRI Software); 
entre otras. Bajo este joint venture, se desarrollaron 7 (siete) centros comerciales en el período de 
2006 a 2011, adicionalmente en 2010, Acosta Verde vende a PREI, 3 (tres) propiedades ubicadas en 
Monterrey, Mérida y Los Cabos. Los 10 (diez) centros comerciales estuvieron bajo administración de 
Acosta Verde hasta 2015. 

2007. Se realizó la emisión de certificados bursátiles identificados con la clave de cotización 
BMV:ACOSTCB07, colocados en la BMV, por un monto de $1,130´000,000.00 (mil ciento treinta 
millones de Pesos 00/100 M.N.). 

2011. Se da por terminado el joint venture con la venta de la participación de Acosta Verde 
en las propiedades a PREI. 

2014. Se desarrollan tres centros comerciales para terceros: Sendero Coatzacoalcos (hoy 
llamada Plaza Acaya Coatzacoalcos), Sendero Mazatlán (Acaya Mazatlán) y Sendero La Fe, en 
Apodaca, Nuevo León. 

2015. Se realiza la emisión de certificados bursátiles identificados con el nombre de pizarra 
ACOSTCB15, colocados en la BMV, por un monto de $ 3,000´000,000 (tres mil millones de Pesos 
00/100 M.N.). 

2015. Se concreta alianza y la inversión inicial con Equity International. 

2017. Equity International realiza una segunda inversión en Acosta Verde. 
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2019-2020. PAC lleva a cabo su Combinación Inicial de Negocios con Acosta Verde 
compuesta por dos etapas consecutivas, consistentes en la adquisición de una participación 
accionaria en Acosta Vede, seguida de la eventual fusión de PAC, como entidad fusionada que se 
extingue, en Acosta Verde. 

El concepto Sendero es un modelo comercial comprobado que basa su éxito en tres 
importantes pilares que se mantienen en evolución constante. 

Concepto Plaza Sendero 

 

Las Plazas Sendero tienen las siguientes características: 

1. modelo (layout y operación) de centro comercial comprobado, donde las tiendas ancla 
y la composición de arrendatarios juega un papel importante en el desempeño del 
centro comercial; 

2. enfoque primordial en satisfacer las principales necesidades de consumo, 
conveniencia y servicios, hacen que gran parte del consumo en las Plazas Sendero 
sea resistente ante temas macroeconómicos; 

3. enfocado principalmente a perfiles económicos C y D+, tanto en las principales zonas 
metropolitanas como en ciudades secundarias en México donde exista una sub-
penetración de centros comerciales comunitarios (community centers) y con tasas de 
crecimiento poblacional importantes; 

4. localizados en ciudades aledañas y/o con centros de manufactura o de servicios en 
el centro y norte de la República Mexicana;  

5. ubicados estratégicamente en importantes avenidas que garanticen facilidad de 
acceso a los visitantes y la visibilidad del centro comercial; 

6. buscan apuntalar el crecimiento de sus principales anclas a través de la búsqueda de 
terrenos que estén dentro de las áreas objetivo de crecimiento;  

7. tienen en promedio un ABR de 35,000 m2 en terrenos de aproximadamente15 
hectáreas; 

Ubicación privilegiadaComposición de ArrendatariosEnfoque en experiencia de compra

Acosta Verde se encuentra en búsqueda 

constante de mejorar la experiencia de 

compra del consumidor.

Eventos, promociones, plan de lealtad, 

internet gratuito, instalaciones de la más 

alta calidad son algunas de las 

características de los centros 

comerciales.

Anticipándose a las tendencias, busca 

contar con una composición de 

arrendatarios más completo, que 

satisfaga las necesidades de los 

consumidores. Analiza constantemente el 

cambio de hábitos de la población para 

cumplir con sus requerimientos de 

entretenimiento, convivencia y compras.

Búsqueda constante de las mejores 

ubicaciones en ciudades primarias y 

secundarias, con características 

demográficas atractivas.
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8. son desarrollados bajo un esquema altamente parametrizado, que permite el control 
en tiempos y costos de desarrollo; 

9. tiempo total de desarrollo de 10 meses con una inversión total de aproximadamente 
$700 millones más IVA; 

10. desde el momento de su apertura, han tenido un alto nivel de ocupación (objetivo de 
al menos 80% de ocupación de ABR, sin considerar el ABR de la tienda ancla), con 
rentas predecibles en duración y monto por el largo plazo de los contratos; 

11. se ha tenido a más de 200 arrendatarios y/o locales por Plaza Sendero, incluyendo: 

¶ 1 supermercado;  

¶ 1 complejo de cines; 

¶ 4-5 tiendas departamentales; 

¶ 2-3 sucursales de bancos; 

¶ 2-4 comercios (departamentales, bancos o restaurantes) en formato 
independiente (stand alone) en el área de estacionamiento; 

¶ 4-6 restaurantes de forma individual más un área de comida (food court); y 

¶ más de 100 locales de entretenimiento, ropa, calzado, electrónicos, gimnasios, 
entre otros. 

12. aproximadamente el 50% del ABR está comercializada con cadenas nacionales, que 
han acompañado a Acosta Verde en cada nuevo proyecto, lo cual ayuda a lograr la 
meta de alta tasa de ocupación del ABR desde la apertura; 

13. se tiene una base importante de arrendatarios de empresas de alta calidad y con 
capacidad de crecimiento. Entre los principales arrendatarios se tiene a Casa Ley, 
Cinépolis, Coppel, Del Sol, Innovasport, Merco, Parisina, Promoda, S-Mart, SmartFit, 
Suburbia, Woolworth, entre otros; 

14. la Plaza Sendero tiene un enfoque relevante en entretenimiento y esparcimiento, 
incluyendo entre otros: 

¶ arrendatarios con marcas dedicadas al entretenimiento infantil y familiar como 
parte fundamental de la composición de la oferta que se tiene en el centro 
comercial; 

¶ eventos sociales para todas las edades, conciertos con artistas reconocidos y 
de moda y mayor apertura de gimnasios; 

¶ aire acondicionado y espacios techados; 

15. la Plaza Sendero es un entorno seguro diseñado para satisfacer las necesidades 
comerciales y de entretenimiento del segmento poblacional medio y medio bajo en 
México; 

16. generan un alto flujo de visitantes (aproximadamente más de 100 millones al año); 
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17. cuentan con una alta tasa de renovación al vencimiento de los arrendamientos; y 

18. se caracterizan por contar con un mantenimiento constante de las instalaciones, lo 
que mantiene a las propiedades operando de forma eficiente. 

El siguiente diagrama presenta un ejemplo de, en términos generales, cómo se encuentra 
distribuida el ABR dentro de las Plazas Sendero y los logotipos de algunos de los arrendatarios que 
se encuentran dentro de varias o todas las Plazas Sendero. 

 

 

 

Acosta Verde ha desarrollado un total de 43 centros comerciales, de los cuales es accionista 
relevante en dieciséis Plazas Sendero, es administrador de cuatro centros comerciales construidos 
para terceros y el resto fueron desarrollados para otros operadores. Actualmente y desde el tercer 
trimestre de 2019 se encuentra en desarrollo el Centro Comercial Sendero Santa Catarina (ñPlaza 
Sendero Santa Catarinaò), el cual se tiene planeado inicie operaciones en el primer trimestre de 2021. 
Asimismo, en enero 2020, se inició la construcción del Centro Comercial Sendero Ensenada, cuya 
fecha estimada de apertura está por definirse. Dentro de las dieciséis Plazas Sendero con 
participación relevante, se genera un tráfico superior a los 100 millones de visitantes por año (el 
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número de visitantes pudiera ser mayor, ya que esta cifra no contempla los clientes de comercios en 
espacios independientes (stand alone) o los visitantes que acceden al centro comercial a través de 
entradas de las subanclas). La plataforma actual de Acosta Verde tiene una capacidad de desarrollar 
hasta cuatro Plazas Sendero por año.  

Con respecto a los ingresos operativos de las Plaza Sendero en los años 2016 a 2019, se 
resalta lo siguiente: 

¶ crecimiento anual compuesto de 28.8% en NOI; 

¶ alto nivel de rentabilidad promedio en margen de NOI como porcentaje de ingresos 
por arrendamiento; 

¶ retorno de capital promedio de aproximadamente 14% (medido como utilidad neta 
sobre capital contable promedio); y 

¶ con base en un ABR de aproximadamente 407,595 m2, al cierre de diciembre de 
2018 se obtuvieron ingresos en flujo de los centros comerciales por $941 millones de 
Pesos y un NOI de $839 millones de Pesos. Al cierre de diciembre del 2019 se 
obtuvieron ingresos en flujo de los centros comerciales por $1,131 millones de Pesos 
y un NOI de $1,014 millones de Pesos. 

Las cifras antes mencionadas incluyen la participación que tienen algunos inversionistas 
minoritarios en ciertas Plazas Sendero, la cual consolida Acosta Verde en sus estados financieros. 

Portafolio de centros comerciales comunitarios (community centers) con localización 
estratégica. 

Acosta Verde cuenta actualmente con 16 Plazas Sendero en ciudades con un crecimiento en 
su Producto Interno Bruto que es mayor al promedio nacional. La Tabla 1 presenta un resumen del 
portafolio de centros comerciales comunitarios (community centers) que son propiedad de Acosta 
Verde. 

 

 

Centro Sendero Apertura
Visitantes 

2019 (mm)

% Accionario de 

Acosta Verde
ABR m2 

(1) Ocupación Tiendas Ancla y Subancla

Sendero Escobedo 2002 8.5 33% 15,477             99% Soriana, Cinepolis y Del Sol

Sendero Las Torres 2003 13.7 50% 21,389             100% Soriana, Cinepolis y Woolworth

Sendero Periferico 2004 11.7 32% 16,830             99% Soriana, Cinepolis, Coppel y Woolworth

Sendero Ixtapaluca 2005 6.7 45% 21,026             99% Soriana, Cinepolis y Coppel

Sendero San Luis 2006 8.0 48% 20,274             100% Soriana, Cinepolis y Woolworth

Sendero Toluca 2006 8.7 48% 21,909             100% Soriana, Cinepolis, Coppel y Woolworth

Sendero San Roque 2006 4.7 21% 6,026               91% Soriana, Cinepolis y Coppel

Sendero Juaréz 2008 6.5 53% 20,975             98% Soriana, Cinepolis y Coppel

Sendero Apodaca 2008 8.2 79% 26,355             99% Soriana, Cinepolis y Coppel

Total 76.7 170,261           99%

Centro Sendero Apertura
Visitantes 

2019 (mm)

% P a rt ic ipa c ió n 

e n e l F ide ic o m is o ABR m2 
(1) Ocupación Tiendas Ancla y Subancla

Sendero Chihuahua 2016 4.3 57% 14,425             92% S-Mart, Cinépolis, Woolworth y Coppel

Sendero Los Mochis 2016 4.7 57% 19,597             92% Casa Ley, Cinépolis, Suburbia y Coppel

Sendero Tijuana 2016 6.2 76% 29,637             99% Ley, Cinépolis, Suburbia, Woolworth y Coppel

Sendero Sur 2017 5.0 76% 27,898             95% Merco, Cinépolis, Suburbia y Coppel

Sendero Obregón 2017 3.4 76% 23,165             85% Casa Ley, Cinépolis y Coppel

Sendero Culiacán 2018 4.6 75% 28,650             93% Casa Ley, Cinépolis y Coppel

Sendero Mexicali 2018 4.1 100% 32,737             97% Casa Ley, Cinépolis y Coppel

Total 32.3 176,108           93%

Portafolio Total 109.0 346,369           96%

Cifras al cierre de 2019

(1) ABR propiedad de Acosta Verde. Incluye 100% de los locales de Famsa.
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Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 

Nota: Los porcentajes accionarios de AV en la parte superior de la tabla corresponden a los porcentajes que AV tiene en 
régimen de propiedad en condominio. Los porcentajes mostrados en la parte inferior de la tabla muestran los porcentajes de 
participación de AV en fideicomisos. 

Las tablas anteriores reflejan únicamente el ABR propiedad de Acosta Verde. 

La siguiente gráfica presenta el comportamiento del NOI para los años 2016, 2017, 2018 y 2019 
así como el margen de NOI sobre Ingresos: 

 
Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. Para efectos de la 
presente gr§fica, el t®rmino ñLocales Comerciales Estabilizadosò se refiere a aquellos que 
comenzaron operaciones en o antes del a¶o 2008 y el t®rmino ñLocales Comerciales en 
Estabilizaci·nò se refiere a aquellos que comenzaron operaciones en o posterior al a¶o 
2016. 
Nota: Información consolidada de Acosta Verde, incluyendo las participaciones 
minoritarias. 

Las cifras antes mencionadas incluyen la participación que tienen algunos inversionistas 
minoritarios en ciertas Plazas Sendero. 

La siguiente tabla contiene un resumen de la información financiera histórica consolidada de 
los principales rubros del estado de resultados de Acosta Verde. 
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Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. Las cifras que se muestran en la tabla incluyen la participación 
minoritaria que tienen los inversionistas en los proyectos de acuerdo a IFRS, pero no incluye el 50% de los locales de Famsa 
ya que no se consolidan, debido a que Acosta Verde no tiene el control.

(Cifras en miles de pesos) 2019 2018 2017
TAAC 

17-19

Condensados 

3 meses 

Marzo 2020

Condensados 

3 meses 

Marzo 2019

Condensados 

6 meses 

Junio 2020

Condensados 

6 meses 

Junio 2019

Ingreso por rentas $1,088,447 $902,839 $738,041 21.4% $275,146 $264,785 $506,669 $533,683

Ingreso por comisiones $110,432 $95,778 $91,603 9.8% $29,797 $29,459 $56,704 $56,039

Venta de propiedades $21,815 - $3,359 - - - $21,815

Total ingresos $1,220,694 $998,617 $833,003 21.1% $304,943 $294,244 $563,373 $611,537

Gastos operativos ($461,988) ($473,635) ($486,183) -2.5% ($217,983) ($103,443) ($344,670) ($204,989)

Costo de propiedades ($11,500) - ($4,748) - - - ($11,500)

Revaluación de las propiedades $715,176 $1,020,682 $913,895 $111,780 $178,794 ($354,470) $357,588

Otros (gastos) Ingresos, neto ($35,358) $10,165 $6,264 $0,513 $4,086 $1,749 ($102,211)

Utilidad (pérdida) de operación $1,427,024 $1,555,829 $1,262,231 6.3% $199,253 $373,681 ($134,018) $650,425

Costo f inanciero ($659,241) ($472,679) ($355,996) 36.1% $551,878 ($172,063) $327,743 ($343,011)

Ingresos por intereses minoritarios ($16,080) $11,944 $60,911 $6,720 $3,590 $8,890 $6,818

Utilidad antes de impuestos a la utilidad $751,703 $1,095,094 $967,146 -11.8% $757,851 $205,208 $202,615 $314,232

Impuesto a la utilidad ($217,194) ($274,447) ($257,918) ($233,480) ($54,299) ($72,608) ($94,269)

Utilidad Neta $534,509 $820,647 $709,228 -13.2% $524,371 $150,909 $130,007 $219,963

NOI $1,014,001 $838,854 $688,113 21.4% $246,888 $235,625 $337,228 $491,440

Margen NOI 89.7% 89.2% 89.6% 89.3% 88.9% 86.8% 89.4%

EBIT $711,848 $535,147 $348,336 43.0% $87,473 $194,887 $220,452 $292,837

Margen EBIT 58.3% 53.6% 41.8% 28.7% 66.2% 39.1% 47.9%

Composición ingresos rentas

Renta fija 83% 86% 85% 84% 86% 86% 84%

Renta variable 7% 6% 7% 6% 7% 5% 8%

Áreas comunes 2% 7% 7% 7% 6% 6% 7%

Guante 7% 2% 2% 3% 1% 2% 2%

Valores Integrales Inmobiliarios, S.A. de C.V. y Subsidiarias
Estados Consolidados de Resultados
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Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 

Acosta Verde se encuentra en un sector defensivo. 

1. Acosta Verde ha demostrado ser una empresa defensiva durante períodos de recesión 
económica o volatilidad en los mercados internacionales, manteniendo niveles de 
ocupación de forma sostenida con crecimiento en rentas por arriba de inflación. En el 
siguiente diagrama se incluye la ocupación histórica de las Plazas Sendero comparado 
con los niveles de crecimiento del PIB de México, la inflación acumulada, el porcentaje 
de incrementos promedio en rentas por m2 de Acosta Verde, así como el diferencial de 
aumento de rentas sobre la inflación acumulada. 

 

 

Cifras en miles de pesos 2019 2018 2017 2020 2019 2020 2019

Ingresos de propiedades $1,130,694 $940,804 $768,161 $276,462 $264,916 $388,603 $549,677

Gastos de propiedades -$116,693 -$101,946 -$80,034 -$29,574 -$29,292 -$51,375 -$58,237

NOI $1,014,001 $838,858 $688,127 $246,888 $235,625 $337,228 $491,440

Cifras en miles de pesos 2019 2018 2017 2020 2019 2020 2019

Utilidad (pérdida) de Operación 1,427,024       1,555,829       1,262,231        199,253       373,681       (134,018)     650,425      

(-) Revaluación de Propiedades (715,176)         (1,020,682)      (913,895)          (111,780)      (178,794)      354,470      (357,588)     

EBIT 711,848          535,147          348,336           87,473         194,887       220,452      292,837      

(-) Otros ingresos y gastos(1) 35,358            (10,165)           (6,264)             (513)             (4,086)          (1,749)        102,211      

(-) Venta de propiedades (21,815)           -                 (3,359)             -              -              -             (21,815)       

(+) Costo de ventas de propiedades de inversión 11,500            -                 4,748              -              -              -             11,500        

(+) FAMSA(2) 39,883            37,359            29,411             9,917           10,673         15,389        20,583        

(-) Mazcoa(3) (2,092)             (4,216)             (5,739)             -              (1,112)          -             (2,092)        

EBIT Ajustado 774,682          558,125          367,132           96,877         200,362       234,092      403,224      

(+) Gastos no recurrentes y otros (4) 61,206            33,943            59,085             106,553       (563)             148,319      1,899         

EBITDA Ajustado 835,888          592,068          426,218           203,430       199,798       382,411      405,123      

(3) Incluye los ingresos y gastos de M AZCOA solo de la participación que tenía Acosta Verde

31 de Diciembre 30 de Junio31 de Marzo

(1) Incluye ingreso por edificio  corporativo, venta de participación minoritaria de los centros comerciales de M azatlán y Coatzacoalcos (M AZCOA) y Villahermosa

(2) Incluye el 100% de los ingresos y gastos de la operación de los locales de FAM SA, los cuales no consolidan en VIISA y están registrados por método de participación

(4) Incluye depreciaciones, amortizaciones, reconocimiento del gasto de arrendamiento IFRS 16, reconocimiento de licencias corporativas, indemnización y gastos no recurrentes

Por los 6 meses terminados elPor los 3 meses terminados el

Por los 6 meses terminados elPor los 3 meses terminados el

31 de Diciembre 30 de Junio31 de Marzo

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

USD/MXN 100.0% 100.3% 102.2% 124.0% 115.9% 114.1% 120.8% 117.2% 122.1% 145.5% 171.4% 173.7% 176.6% 176.8%

Inflación MX 103.6% 107.7% 113.3% 119.3% 124.2% 128.5% 133.7% 138.8% 144.4% 148.3% 152.5% 161.7% 169.7% 175.8%

Crecimiento Nominal Rentas x m2 100.0% 105.3% 111.0% 118.5% 124.1% 127.8% 136.7% 147.3% 160.5% 169.2% 182.0%

Crecimiento Real Rentas x m2 acumulado 1.1% 3.3% 6.3% 7.7% 6.7% 12.3% 19.4% 24.9% 27.0% 34.6%

Ocupación histórica de Senderos vs Crecimiento del PIB
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Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. Para efectos de la presente gráfica, el t®rmino ñUSD/MXNò 
significa la depreciación del Peso frente al Dólar, en términos porcentuales. El PIB, según se muestra en la gráfica, está 
calculado en términos reales. 

2. Como se presenta en el diagrama anterior, Acosta Verde tiene altos niveles de 
ocupación que han probado ser resistentes en épocas de crisis (disminución de 2% en 
ocupación total durante la crisis del 2008 y 1% para activos estabilizados). Aunque 
durante la crisis del 2008 las rentas aumentaron por debajo de inflación de precios al 
consumidor, en el tiempo Acosta Verde fue capaz de recuperar y superar la inflación 
acumulada.  

3. No obstante que Acosta Verde no genera ingresos denominados en Dólares, el modelo 
de negocios de Acosta Verde permite incrementar las rentas por inflación o encima de 
inflación de forma anual (de 2010 a 2019, Acosta Verde aumentó sus rentas promedio 
en un 34% por encima de la inflación acumulada en el mismo período). En el largo 
plazo la inflación en México ha terminado estando altamente correlacionada con la 
depreciación del peso (de 2006 a 2019 el peso se depreció con respecto al dólar en un 
177% y la inflación acumulada fue de 170%). Para este mismo periodo de análisis 
(2006-2019), de acuerdo con la expectativa actual de Banxico, se espera que 2020 
cierre con una depreciación acumulada del peso frente al dólar de 214% e inflación 
acumulada de 175%. 

Plazas Sendero desarrolladas de 2002 a 2008 

Los montos invertidos para desarrollar las Plazas Sendero en este periodo se obtuvieron a 
través de deuda y de capital. La porción de capital no contribuida por Acosta Verde se obtuvo a través 
de la venta de la porción (huella) del terreno que sería utilizado por algunas de las tiendas ancla, 
subanclas y locales. Acosta Verde es beneficiario final a través de su controladora de cada una de las 
unidades privativas de su propiedad de cada centro comercial bajo un régimen de propiedad en 
condominio. 

Conforme al régimen de propiedad en condominio, el propietario de cada unidad privativa que 
forma parte del inmueble tiene plena propiedad sobre la misma, por lo que puede disponer de ella 
libremente, sujeto al ejercicio de derechos de preferencia de los demás condóminos. Las Plazas 
Sendero construidas y operadas bajo el régimen de propiedad en condominio, tienen unidades 
privativas designadas, y además cuentan con áreas comunes, que son propiedad de todos los 
condóminos conforme a su porcentaje de proindiviso. 

El régimen de propiedad en condominio otorgó flexibilidad a Acosta Verde para enajenar 
unidades privativas de las que era propietaria. Por lo anterior, en las primeras Plazas Sendero, 
distintos locales comerciales fueron vendidos a distintas entidades y personas. Los demás locales no 
vendidos, se otorgaron en arrendamiento por Acosta Verde. 

Las plazas desarrolladas bajo esta estructura son: Plaza Sendero Escobedo, Plaza Sendero 
Las Torres, Plaza Sendero Periférico, Plaza Sendero Ixtapaluca, Plaza Sendero San Luis, Plaza 
Sendero Toluca, Plaza Sendero San Roque, Plaza Sendero Juárez y Plaza Sendero Apodaca. 

A continuación, se presenta un diagrama con un resumen de la estructura legal de estos 
activos. 
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Estructura Legal Locales Comerciales 

 

Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 

Plazas Sendero desarrolladas para terceros de 2006 a 2016 

Durante este periodo, se desarrollaron 15 (quince) centros comerciales comunitarios para 
terceros y, en su momento, Acosta Verde recibió una participación minoritaria, así como la totalidad 
de las comisiones de desarrollo. La razón principal de esta estrategia fue el enfoque en desarrollar 
para hacer uso eficiente del capital limitado que se tuvo durante ese período.  

A continuación, se detalla la lista de los quince centros comerciales comunitarios desarrollados. 

 

Plazas Sendero desarrolladas de 2016 a 2020 

Con la entrada de Equity International como accionista, el capital primario que se contribuyó 
se utilizó para desarrollar y tener propiedad mayoritaria de las Plazas Sendero. Cada Plaza Sendero 
se desarrolló con la estructura de propiedad a través de un fideicomiso. Los socios minoritarios 
participan a nivel fideicomiso. 

  

Propiedades Desarrollado para: Ubicación ABR Total (m2) Apertura Tienda Ancla 

1 Sendero Hermosillo JV PREI Hermosillo, Sonora 43,800                   2006 Soriana / Cinépolis

2 Sendero Queretaro JV PREI Querétaro, Qro. 38,453                   2006 Soriana / Cinépolis

3 Sendero Matamoros JV PREI Matamoros, Tamaulipas 43,727                   2007 Soriana / Cinépolis

4 Sendero Saltillo JV PREI Saltillo, Coah. 56,061                   2007 Soriana / Cinépolis

5 Sendero Lincoln GAV / Venta a PREI en 2010 Monterrey, N.L. 39,699                   2007 Soriana / Cinépolis

6 Sendero Ecatepec JV PREI Ecatepec, Edo. Mexico 38,180                   2008 Soriana / Cinépolis

7 Sendero Mérida GAV / Venta a PREI en 2010 Mérida, Yucatán 40,400                   2008 Soriana / Cinépolis

8 Sendero Acapulco JV PREI Acapulco, Guerrero 37,844                   2009 Soriana / Cinépolis

9 Sendero Los Cabos GAV / Venta a PREI en 2010 Los Cabos, BCS 29,736                   2009 Soriana / Cinépolis

10 Sendero Valle de Chalco JV PREI Valle de Chalco, Edo. México 43,161                   2011 Walmart / Cinépolis

11 Plaza Cadereyta Soriana / Otros Inversionistas Cadereyta, N.L. 19,891                   2011 Soriana / Cinépolis

12 Sendero Villahermosa FUNO Villahermosa, Tabasco 37,372                   2013 Soriana / Cinépolis

13 Sendero Coatzacoalcos JV Invex Coatzacoalcos, Veracruz 32,863                   2014 Soriana / Cinépolis

14 Sendero Mazatlán JV Invex Mazatlán, Sinaloa 32,799                   2014 Soriana / Cinépolis

15 Sendero La Fe Grupo Garza Ponce Apodaca, N.L. 48,753                   2014 Soriana / Cinépolis

582,739                
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Estructura Legal Locales Comerciales 

 

Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 

Bajo esta estructura se desarrollaron Plaza Sendero Chihuahua, Plaza Sendero Los Mochis, 
Plaza Sendero Tijuana, Plaza Sendero Sur, Plaza Sendero Obregón, Plaza Sendero Culiacán y Plaza 
Sendero Mexicali. Actualmente en desarrollo se encuentran Plaza Sendero Santa Catarina y Plaza 
Sendero Ensenada. De las plazas desarrolladas bajo esta estructura solo Plaza Sendero Mexicali y 
Plaza Sendero Ensenada no cuentan con participación de inversionistas minoritarios a nivel 
Fideicomiso 

A su vez, durante este periodo, Acosta Verde buscó diversificar la oferta de marcas de 
supermercado y se concretaron relaciones comerciales con cadenas como Casa Ley, S-Mart y Merco. 
Así mismo se cierran negociaciones con Liverpool para que su formato Fábricas de Francia (ahora 
Suburbia) participe en algunos de los nuevos desarrollos. 

 

Beneficiario òAó
(VIISA)

Beneficiario òBó
(Inversionistas)

Fideicomiso / 
Arrendador

Administrador 
(Asociación Civil)

Centro Comercial
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3. Factores de Riesgo 

Invertir en nuestras Acciones conlleva un alto grado de riesgo. Usted deberá analizar y 
evaluar cuidadosamente los riesgos descritos a continuación y la demás información contenida en 
este folleto informativo, incluyendo nuestros Estados Financieros Auditados y las notas relacionadas. 
Nuestro negocio, condición financiera, resultados de operación, flujos de efectivo y/o expectativas 
podrían verse afectados adversamente por cualquiera de los siguientes riesgos u otros. El valor de 
mercado de nuestras Acciones podría caer como consecuencia de cualquiera de dichos riesgos u 
otros factores, y usted podría perder toda o parte de su inversión. Los riesgos descritos a 
continuación son aquellos que actualmente consideramos que podrían afectarnos adversamente. 
Nuestro negocio, condición financiera, resultados de operación, flujos de efectivo, expectativas y/o 
el valor de mercado de nuestras Acciones Serie, también podrían verse afectados por otros riesgos 
y factores que actualmente desconocemos, o que a la fecha no se contempla que tendrían un efecto 
material adverso. En la presente sección, cuando hacemos referencia a que un riesgo o 
incertidumbre podr²a tener, tendr²a o tendr§ un ñefecto material adversoò sobre nosotros o que nos 
pudiese ñafectar adversamenteò o nos ñafectar§ adversamenteò, significa que dicho riesgo o 
incertidumbre podría tener un efecto material adverso en nuestro negocio, condición financiera, 
resultados de operación, flujos de efectivo, expectativas y/o el valor de mercado de nuestras 
Acciones . 

Riesgos Relacionados con Acosta Verde 

Acosta Verde es una sociedad mexicana controladora y sus ingresos derivan de 
operaciones en México y como consecuencia, el desempeño de Acosta Verde y sus 
resultados de operación dependen de la situación económica, política y social de México. 

Acosta Verde es una sociedad controladora mexicana y sus ingresos derivan de 
operaciones en México. Una parte sustancial de los ingresos de Acosta Verde deriva de los ingresos 
por arrendamiento obtenidos de Locales Comerciales, y, por lo tanto, la situación económica y 
financiera de los consumidores que adquieren productos y servicios en dichos Locales Comerciales 
repercute de manera directa en la capacidad de pago de la renta por parte de los arrendatarios de los 
Locales Comerciales, y, por lo tanto, en los ingresos de Acosta Verde. 

Por lo anterior, la situación económica de México, tanto a nivel nacional como regional, en la 
medida en que ésta afecte directamente a Acosta Verde o afecte a los arrendatarios de los Locales 
Comerciales, tendrá un impacto en la habilidad de Acosta Verde para alcanzar sus objetivos. El 
desempeño de los mercados inmobiliarios en los que opera Acosta Verde tiende a ser cíclico y se 
encuentra vinculado a la condición de la economía en Estados Unidos y en México, así como a la 
percepción que tengan los inversionistas del entorno económico global. Las negativas variaciones en 
el PIB, los cambios en las tasas de interés, la depreciación en el tipo de cambio, el aumento en la tasa 
de desempleo, la disminución en la demanda de productos inmobiliarios, la depreciación de los 
inmuebles, los incrementos en los niveles de inseguridad, así como la percepción de que cualquiera 
de estos eventos pudiera ocurrir, han afectado de manera negativa al mercado inmobiliario en el 
pasado y podrían afectar de manera negativa en el futuro el desempeño del negocio de Acosta Verde. 
Adicionalmente, la condición de la economía local de cada uno de los estados de México en los que 
opera Acosta Verde podría depender de una o más industrias específicas que sean los principales 
motores económicos de dichos estados. La capacidad de Acosta Verde para cambiar rápidamente la 
cartera inmobiliaria en respuesta a las condiciones económicas es extremadamente limitada. 
Adicionalmente, algunos de los principales gastos de Acosta Verde, el servicio de la deuda, el impuesto 
predial y costos de operación y mantenimiento no pueden reducirse cuando las condiciones de 
mercado son negativas. Dichos cambios, podrían afectar adversamente el negocio de Acosta Verde, 
su condición financiera y los resultados de operaciones. 
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Los ingresos de Acosta Verde dependen de los arrendamientos celebrados sobre los 
Locales Comerciales, y su negocio podría verse afectado de forma adversa si un número 
importante de dichos arrendamientos o cualquiera de los arrendatarios principales incumple 
con sus obligaciones derivados de los mismos, o bien eligen no renovar dichos 
arrendamientos al término de su vigencia.  

La mayoría de los ingresos de Acosta Verde proviene de los ingresos por arrendamiento, 
obtenidos de los arrendamientos de los Locales Comerciales y una porción significativa de los 
mismos provienen de un reducido número de arrendatarios principales. Al 30 de junio de 2020, los 
10 principales arrendatarios de Acosta Verde, con base en ABR, ocupaban en su conjunto, 
aproximadamente 47.2% del ABR total rentado de la cartera inmobiliaria de Acosta Verde y 
representaban en su conjunto, aproximadamente 27.6% de los ingresos por arrendamiento 
mensuales de dicha cartera. Dentro de dicho grupo, existen arrendatarios que ocupaban 
aproximadamente 16.4% del ABR total rentado de Acosta Verde y representaban en su conjunto, 
aproximadamente 10.2% de los ingresos por arrendamiento mensuales de dicha cartera. Los cinco 
arrendatarios más importantes para Acosta Verde ocupaban aproximadamente 16.6%, 8.7%, 4.9%, 
4.7% y 3.5% del ABR total rentado, respectivamente y representaban, aproximadamente el 10.2%, 
4.1%, 2.9%, 2.5% y 1.8% de los ingresos por arrendamiento mensuales de dicha cartera.  

Como consecuencia de lo anterior, los ingresos y fondos disponibles de Acosta Verde 
podrían verse afectados en forma adversa y significativa si un número importante de los 
arrendatarios, o cualquiera de los principales arrendatarios, se retrasara en el pago de sus rentas, 
se negaran a ampliar o renovar los contratos de arrendamiento a su vencimiento, incumpliera con 
pagos de cuotas de mantenimiento cuando sean exigibles, cerrara sus negocios o se declarara en 
concurso mercantil o quiebra. Cualquiera de estos eventos y el incremento en rotación de 
arrendatarios resultante, podría resultar en la terminación del contrato de arrendamiento y en la 
pérdida del ingreso derivado del pago de las rentas. En el caso en que un número significativo de 
arrendatarios, o cualquiera de los principales arrendatarios, incumplieren con sus obligaciones al 
amparo de sus contratos de arrendamiento, y como resultado incrementara la rotación de 
arrendatarios, Acosta Verde podría experimentar retrasos e incurrir en gastos significativos para 
exigir derechos como arrendador conforme a dichos contratos. Adicionalmente, una desaceleración 
en el negocio de cualquiera de los arrendatarios podría derivar en que dicho cliente tuviera que 
terminar su contrato de arrendamiento. 

Una vez vencidos los contratos de arrendamiento respecto de cualquiera de los Locales 
Comerciales, Acosta Verde está expuesta al riesgo de que dichos contratos de arrendamiento no 
sean renovados, el Local Comercial no sea arrendado a nuevos clientes o las condiciones de la 
renovación o del nuevo contrato de arrendamiento (incluyendo el costo de las renovaciones para los 
arrendatarios) sean menos favorables que las condiciones de los contratos de arrendamiento 
actuales.  

La terminación de un número significativo de contratos de arrendamiento o aquellos 
celebrados con principales arrendatarios, la renovación en términos menos favorables, la falta de 
renovación o el destinar tiempo y recursos significativos a exigir el cumplimiento o cobro bajo los 
contratos de arrendamiento, podría resultar en un efecto adverso y significativo en el desempeño, 
negocio, resultados de operación y condición financiera de Acosta Verde. 

Los Ingresos por Arrendamiento y el margen de operación de Acosta Verde dependen 
de diversos factores los cuales no siempre están bajo el control de Acosta Verde. 

Los ingresos por arrendamiento y el margen de operación de Acosta Verde dependen de 
diversos factores los cuales no siempre están bajo el control de Acosta Verde. El margen operativo 
depende de la relación entre el flujo generado por Ingresos de Arrendamiento y la estabilidad de los 
gastos relacionados con los mismos. Algunos de los factores que pueden afectar de manera adversa 
los Ingresos de Arrendamiento y los ingresos netos relacionados son, entre otros: (i) las 
características y ubicación de las Plazas Sendero; (ii) la sobreoferta de espacio; (iii) la reducción en 
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la demanda de inmuebles; (iv) la competencia relacionada con los precios de venta o renta de los 
inmuebles; (v) las condiciones económicas de los arrendatarios de inmuebles; (vi) la calidad y precio 
de los servicios relacionados con las Plaza Sendero, incluyendo su administración, manejo y 
mantenimiento; (vii) el aumento en los costos de mantenimiento y operación de las Plaza Sendero; 
(viii) la ciclicidad de las inversiones inmobiliarias; (ix) las pérdidas en los inmuebles que en un futuro 
no se encuentren aseguradas o cubiertas parcialmente por seguros existentes; (x) los vicios o falta 
de mantenimiento en los inmuebles; (xi) la expropiación de los inmuebles y otros actos de autoridad 
o cambios regulatorios que afecten los inmuebles; y (xi) los casos fortuitos o de fuerza mayor.  

Acosta Verde podría ser incapaz de desalojar oportunamente a un arrendatario por 
incumplimiento o a la terminación de los contratos de arrendamiento. 

Acosta Verde podría experimentar retrasos e incurrir en gastos significativos para exigir 
derechos como arrendador conforme a dichos contratos. En México, en términos generales, la Ley 
Aplicable en materia de arrendamientos suele favorecer al arrendatario. Se podría dar el caso que, 
aunque se haya terminado el contrato de arrendamiento, el arrendatario permanezca en posesión 
de la propiedad arrendada y Acosta Verde tendría que iniciar un procedimiento legal ante los 
tribunales competentes. Un procedimiento legal en México, así como la ejecución de una sentencia 
definitiva para la terminación de un contrato de arrendamiento, el desalojo de la propiedad y el cobro 
de rentas vencidas puede ser un proceso tardado y muy costoso, lo que podría afectar la capacidad 
para recuperar rápidamente la posesión de los Locales Comerciales arrendados. La incapacidad de 
Acosta Verde para desalojar a los arrendatarios de manera oportuna y sustituirlos por nuevos 
arrendatarios podría afectar negativamente su desempeño financiero. 

El desempeño financiero de los Locales Comerciales, y por lo tanto de las Plazas 
Sendero, depende de hábitos de gasto y preferencias de los consumidores. 

El sector de comercio minorista ha sido históricamente susceptible a períodos de 
desaceleración económica, lo que en el pasado ha tenido como consecuencia una disminución en 
el gasto de los consumidores. Los ingresos de los consumidores dependen, sin limitar, de tasas de 
interés, inflación, disponibilidad de crédito al consumo, impuestos, confianza del consumidor sobre 
condiciones económicas futuras, niveles de empleo y salarios. 

El tráfico de consumidores en las Plazas Sendero también depende de sus preferencias 
particulares por los productos y servicios ofrecidos en las Plazas Sendero, así como los servicios, 
ubicación y características de los mismos. Asimismo, los consumidores pueden optar por adquirir los 
bienes que normalmente adquirirían en un centro comercial, a través de medios electrónicos. El 
sector comercial es altamente dependiente de dichas preferencias, las cuales están sujetas a 
cambios, que Acosta Verde podría no anticipar o de anticiparse, tendría que erogar recursos 
sustanciales para remodelar o adaptar las Plaza Sendero existentes para satisfacer dichas 
preferencias. 

Una disminución en la demanda ya sea como resultado de cambios en las preferencias de 
los consumidores, reducción del poder adquisitivo de los consumidores o desaceleración económica 
regional, nacional o global, podría dar lugar a una reducción de los ingresos de los arrendatarios y, 
en consecuencia, afectar adversamente la condición financiera y resultados de operaciones de 
Acosta Verde. 

Cambios importantes en las ventas de algunos de los arrendatarios con obligación de 
pago de una renta base y una renta variable podría tener un efecto adverso relevante en los 
resultados de operaciones y situación financiera de Acosta Verde. 

Algunos de los contratos de arrendamiento de los Locales Comerciales establecen, y los 
contratos de arrendamiento futuros podrían establecer, la obligación de pago de una renta base y 
una renta variable. De llegarse a presentar una disminución en los niveles de venta de los 
arrendatarios, las rentas variables también podrían disminuir. Aunque la mayor parte de los contratos 
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de arrendamiento sujetos al esquema de pago antes descrito establecen que se cobrará la mayor 
de cualquiera de los dos tipos de renta, algunos contratos de arrendamiento actualmente fijan 
exclusivamente una renta variable. Asimismo, en caso de que las condiciones de mercado y otros 
factores requieran que Acosta Verde celebre una mayor cantidad de contratos de arrendamiento con 
un componente de renta variable, o exclusivamente con renta variable, Acosta Verde estaría 
expuesta a los riesgos antes descritos. Aunque Acosta Verde buscará mantener un balance 
adecuado entre los contratos que contemplan renta fija y renta variable, no puede asegurar que se 
logre en un futuro, y que lo por lo tanto no se tenga un impacto adverso en los ingresos, flujo y 
resultados de operación. 

La competencia de otros centros comerciales podría afectar adversamente la 
capacidad de atraer y retener arrendatarios, lo cual podría representar un efecto adverso 
importante para Acosta Verde y podría dificultar mantener el nivel de ocupación.  

Acosta Verde podrá enfrentar una creciente competencia de otros centros comerciales 
ubicados en las áreas en que se encuentran las Plaza Sendero de Acosta Verde. Dada la importancia 
del impacto que tienen el tráfico y frecuencia de consumo en centros comerciales aledaños sobre 
los resultados de Acosta Verde, una creciente competencia podría afectar adversamente su 
capacidad de atraer y retener posibles arrendatarios y usuarios, afectando la capacidad de Acosta 
Verde para mantener altos niveles de ocupación de las Plaza Sendero.  

Adicionalmente, si ocurriese un incremento en la oferta de espacios comerciales para renta, 
los precios por metro cuadrado de espacios en arrendamiento podrían disminuir, lo cual podría tener 
un efecto material adverso en los resultados de las operaciones y situación financiera de Acosta 
Verde. Si los competidores de Acosta Verde ofrecen espacio comercial en arrendamiento a tarifas 
de renta por debajo de los niveles actuales de mercado o por debajo de las tarifas que Acosta Verde 
cobra a sus arrendatarios, la misma podría perder arrendatarios o podría verse presionada a reducir 
las rentas con el fin de retener a los arrendatarios. Adicionalmente, algunos inmuebles competidores 
podrían ser más nuevos, ofrecer servicios distintos, estar mejor ubicados o de cualquier otra manera 
ser más atractivos que los de Acosta Verde. Como resultado de lo anterior, los resultados de 
operaciones y condición financiera de Acosta Verde podrían verse material y adversamente 
afectados. 

Asimismo, la competencia representa un incremento en la presión a Acosta Verde para 
realizar inversiones significativas de capital para mejorar y/o remodelar las Plaza Sendero con el fin 
de retener y atraer arrendatarios. El incremento en dichos costos podría tener un efecto adverso 
importante sobre los resultados de Acosta Verde. No existe garantía alguna de que dichas mejoras 
o remodelaciones, aun y cuando fueren realizadas, pudieren llegar a atraer arrendatarios adicionales 
o arrendatarios ancla. Acosta Verde podría tener que incurrir en deuda o atraer capital para hacer 
frente a dichos gastos, lo cual podría no estar disponible en condiciones favorables o en lo absoluto. 

El comercio electrónico puede incidir en las preferencias de los consumidores para 
adquirir bienes y servicios, así como en el tráfico de los centros comerciales  

En los últimos años las ventas que se realizan a través de medios electrónicos han crecido 
sustancialmente y se anticipa que dicha tendencia continúe en el futuro. Una cantidad muy relevante 
de la población cuenta con acceso a internet ya sea mediante dispositivos móviles o fijos. En la 
medida que los consumidores prefieran satisfacer sus necesidades de compra mediante el uso del 
comercio electrónico, en sustitución de acudir a una tienda física, puede conllevar a una disminución 
en el tráfico de consumidores en los centros comerciales. Aunque Acosta Verde ha implementado y 
continuará implementando diversas estrategias para fomentar el tráfico en los centros comerciales, 
no se puede asegurar que dichas estrategias sean exitosas o que los consumidores continúen 
desarrollando una preferencia por el comercio electrónico.  

Las Plazas Sendero dependen de tiendas ancla para atraer compradores. La pérdida 
de una tienda ancla clave, las decisiones tomadas por estas tiendas o los acontecimientos 
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adversos en sus negocios, podrían tener un impacto negativo en los resultados de 
operaciones y situación financiera de Acosta Verde. 

El modelo de negocios Acosta Verde ha dependido de tiendas ancla para atraer 
compradores y aumentar el tráfico en las Plazas Sendero. Hacia el futuro, Acosta Verde anticipa 
continuar dependiendo de tiendas ancla para atraer compradores. Se espera que estas tiendas, 
debido a su tamaño, reputación u otros factores, atraigan a nuevos arrendatarios y compradores a 
las Plazas Sendero de Acosta Verde. Sin embargo, en cualquier momento, una tienda ancla u otro 
arrendatario clave pudiera llegar a experimentar una desaceleración en su negocio lo cual podría 
debilitar su situación financiera, o llevarlo a decidir el cierre de su tienda en algún centro comercial 
o la reubicación de la misma en un centro comercial operado por un competidor. Tener Locales 
Comerciales no arrendados en las Plazas Sendero aumentaría los costos operativos y afectaría 
negativamente a la percepción de los compradores y arrendatarios de la calidad de las Plazas 
Sendero. Acosta Verde no puede asegurar que será capaz de mantener vigentes en todo momento 
arrendamientos con tiendas anclas de prestigio, o en caso de que desocupen los Locales 
Comerciales, que logrará arrendar rápidamente el espacio en condiciones favorables, o del todo. 
Cualquiera de estos cambios podría afectar adversamente los resultados de operaciones y la 
situación financiera de Acosta Verde. 

Las coinversiones que pudiera hacer Acosta Verde podrían resultar afectadas 
adversamente por la toma de decisiones de forma conjunta, por la confianza en la situación 
financiera de los socios en participación y por disputas entre Acosta Verde y dichos socios. 

Acosta Verde ha invertido, y podrá continuar invirtiendo, en centros comerciales 
conjuntamente con terceros a través de asociaciones, coinversiones u otras figuras, adquiriendo 
estos una participación no mayoritaria en o compartiendo responsabilidad en la administración de 
los asuntos de un inmueble, asociación, coinversión u otra persona moral. En todos aquellos casos, 
así como en asociaciones futuras, Acosta Verde podría no ejercer el control en la toma de decisiones 
respecto del inmueble, asociación, coinversión u otra persona moral, o bien, el co-inversionista 
podría bloquear a Acosta Verde o demorar la toma de las decisiones necesarias. 

Los socios o co-inversionistas podrían enfrentar problemas en sus negocios, presentar una 
solicitud de concurso mercantil, o en general, ser incapaces de financiar su parte de las aportaciones 
de capital necesarias, o bien, tener metas de negocios o intereses distintos que generen disputas 
con Acosta Verde. Además, en determinadas circunstancias, Acosta Verde podría ser 
corresponsable de los actos de sus socios en coinversiones.  

Las Plazas Sendero de Acosta Verde están sujetos a ciertas restricciones derivadas 
del régimen de propiedad en condominio. 

Ciertos Locales Comerciales de Acosta Verde están sujetos a ciertas restricciones derivadas 
del régimen de propiedad en condominio aplicable, y en la mayoría de los casos el porcentaje de 
proindiviso que pertenece a Acosta Verde, es menor al 50%. Si bien Acosta Verde cuenta con 
suficiente participación en cada uno de las Plazas Sendero para tomar las decisiones de su 
administración, inclusive con la oposición de otros condóminos, en caso de ciertas decisiones 
extraordinarias dentro de cada uno de los regímenes en condominio, Acosta Verde requerirá de 
votos adicionales para adoptar ciertas resoluciones. Asimismo, al mantener un porcentaje menor al 
100% del proindiviso, Acosta Verde depende de forma sustancial de la capacidad de pago de 
terceros para poder cubrir los gastos relacionados con áreas comunes. Acosta Verde no puede 
asegurar que el resto de los condóminos, erogarán las cantidades que se requieran para mantener 
en estado óptimo de las áreas comunes, votarán en el mismo sentido que Acosta Verde o que el 
proceso de votación no represente un retraso en cierta toma de decisiones. 

Las operaciones de Acosta Verde y su crecimiento requieren de una considerable 
cantidad de capital, así como de fuentes externas de capital, que podrían no estar disponibles 
en condiciones favorables o en lo absoluto. 
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Acosta Verde depende de financiamientos para desarrollar los centros comerciales de su 
cartera, así como de recursos propios provenientes de sus operaciones. Adicionalmente, Acosta 
Verde podrá crecer mediante la adquisición de bienes inmuebles, los cuales podrá financiar en gran 
medida mediante nueva deuda o financiamiento de capital. Acosta Verde podría desaprovechar 
oportunidades de inversión atractivas para el crecimiento si no es capaz, debido a la incertidumbre 
económica mundial, nacional o por otra razón, de acceder a los mercados de capital en el momento 
oportuno y en condiciones favorables, o en lo absoluto. 

El acceso de Acosta Verde a capital dependerá de una serie de factores sobre los que tiene 
poco o ningún control, incluidas las condiciones generales del mercado y la percepción del mercado 
sobre las ganancias actuales y futuras de Acosta Verde. La disponibilidad de financiamiento en 
México puede estar limitada, y las tasas y términos y condiciones generales a menudo no son 
competitivos con los de países como los Estados Unidos. Acosta Verde ha acudido en el pasado a 
los mercados públicos de deuda para satisfacer sus necesidades de operación. Suelen existir y en 
años recientes ha existido volatilidad en los mercados, lo que puede resultar en dificultades para que 
Acosta Verde obtenga mayor financiamiento o renueve financiamientos existentes por esta vía. Si 
una inestabilidad o desaceleración económica general dificulta la capacidad de Acosta Verde para 
asumir deuda a tasas competitivas, o en lo absoluto, la capacidad de Acosta Verde para obtener 
capital para financiar la adquisición de bienes inmuebles podría verse negativamente afectada. 
Además, los compromisos financieros actuales y futuros bajo líneas de crédito de otras deudas, 
pueden restringir la flexibilidad operativa y la capacidad de Acosta Verde para hacer crecer su 
negocio a través de adquisiciones o de alguna otra manera, por medio de financiamiento. 

Si Acosta Verde es incapaz de obtener capital en términos y condiciones que sean 
considerados como aceptables, es probable que ésta tenga que reducir el número de bienes 
inmuebles que puede adquirir y que el retorno apalancado en las propiedades que efectivamente 
adquiera sea menor. Adicionalmente, la capacidad de Acosta Verde para refinanciar deuda futura en 
términos aceptables o del todo, está sujeta a todos los factores anteriores, y también podría verse 
afectada por su posición financiera futura, resultados de operaciones y flujos de efectivo. Factores 
que también están sujetos a situaciones inciertas importantes, y por lo que podría ser incapaz de 
refinanciar deuda futura durante su vigencia en términos aceptables o del todo. Todos estos eventos 
tendrían un efecto significativo adverso en la condición financiera y resultados de operaciones de 
Acosta Verde. 

El ritmo de crecimiento de Acosta Verde puede verse afectado por las políticas y 
estrategias de negocio de sus posibles arrendatarios.  

Acosta Verde ofrece soluciones de crecimiento para los arrendatarios. El ritmo de 
crecimiento de Acosta Verde depende de que las políticas y estrategias de negocio de sus posibles 
arrendatarios se mantengan y continúen utilizando las soluciones inmobiliarias que ofrece. Cambios 
en las políticas y estrategias de negocio de sus posibles clientes podría tener un efecto adverso 
sobre ritmo de crecimiento futuro.  

Ocasionalmente Acosta Verde celebra operaciones financieras derivadas con 
propósitos de cobertura, que pueden no tener éxito y pueden resultar en pérdidas para Acosta 
Verde.  

Ocasionalmente Acosta Verde celebra operaciones con instrumentos financieros derivados 
para mitigar el riesgo derivado de las fluctuaciones en las tasas de interés derivado de los créditos 
con tasa variable que ha contratado. Dichos instrumentos financieros derivados, aunque son 
contratados con fines de cobertura desde una perspectiva económica, por no cumplir con todos los 
requisitos que exige la normatividad, para efectos contables, se han designado como de negociación. 
No se puede asegurar que Acosta Verde estará protegida adecuadamente por operaciones de 
cobertura o que dichas operaciones de cobertura no resultarán en pérdidas que afecten su negocio, 
condición financiera y resultado de operaciones.  
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La Plaza Sendero Apodaca se encuentra construido sobre un terreno que no es 
propiedad de Acosta Verde. 

El centro comercial Sendero Apodaca se encuentra construido sobre un terreno arrendado 
que no es propiedad de Acosta Verde, por lo que la posesión y operación del mismo está sujeta a 
las condiciones naturales de los contratos de arrendamiento.  

Si bien dicho contrato de arrendamiento tiene vigencia hasta el 31 de mayo de 2028, con 
renovación automática por un plazo de 20 años adicionales, Acosta Verde podría ser incapaz de 
renovar el contrato de arrendamiento bajo las condiciones actuales, en condiciones favorables para 
Acosta Verde, o del todo.  

En caso de que Acosta Verde no pudiera renovar el contrato de arrendamiento del centro 
comercial Sendero Apodaca, ésta no sería capaz de continuar operando dicho centro comercial, lo 
cual tendría un efecto materialmente adverso en el negocio, condición financiera y resultados de 
operación. 

En caso de que Acosta Verde incurra en pérdidas no aseguradas o no asegurables por 
encima de su cobertura de seguros, estaría obligada a pagar dichas pérdidas, lo cual podría 
afectar adversamente su situación financiera y su flujo de efectivo. 

Acosta Verde cuenta con seguros de cobertura amplia, incluyendo cobertura contra daños 
materiales, accidentes e interrupción de negocios. Ciertos riesgos pueden no ser asegurables o 
puede no ser aconsejable asegurarlos desde un punto de vista económico, incluyendo pérdidas 
causadas por actos de guerra o disturbios. En caso de producirse una pérdida no asegurada, Acosta 
Verde podría perder tanto su inversión en, como las utilidades y el flujo de efectivo esperados de, un 
activo. Si dicha pérdida estuviera asegurada, Acosta Verde podría tener que pagar un deducible 
significativo sobre cualquier reclamación para la indemnización de dicha pérdida a efecto de que la 
aseguradora esté obligada a reembolsarle la pérdida, o el importe de la pérdida podría ser superior 
a la cobertura que tenga contratada Acosta Verde para la pérdida. 

Los arrendatarios de Acosta Verde podrían incumplir con su obligación de mantener 
una póliza de seguro vigente al amparo de los contratos de arrendamiento o bajo la Ley 
Aplicable.  

De conformidad con los contratos de arrendamiento celebrados con los arrendatarios de 
Acosta Verde, éstos están obligados a obtener y mantener pólizas de seguro de responsabilidad civil 
general y daños a terceros. Si los arrendatarios de Acosta Verde no cumplen con dicha obligación, 
Acosta Verde tendrá la necesidad de obtener pólizas de seguros de responsabilidad civil general 
para las propiedades de aquellos arrendatarios que incumplan con dicha obligación. En virtud de lo 
anterior, Acosta Verde se vería obligada a pagar primas de seguro y cuotas que de otra forma no 
tendría la obligación de cubrir. Dichos gastos podrían afectar de manera adversa al negocio, 
condición financiera, resultados de operación o perspectivas de Acosta Verde.  

Adicionalmente, si los arrendatarios de Acosta Verde no mantienen una cobertura de 
seguros suficiente o adecuada, podría resultar responsable Acosta Verde y no contar con cobertura 
suficiente para cubrir las pérdidas que de otro modo serían atribuibles a los arrendatarios de Acosta 
Verde o a su negocio. De actualizarse una pérdida relacionada con una o más de las propiedades 
de Acosta Verde que no estuvieren aseguradas o de exceder la pérdida los límites de la cobertura 
del seguro (como consecuencia de incumplimiento por parte de Acosta Verde o el de los 
arrendatarios de Acosta Verde de contratar y mantener vigente una póliza de seguro), podría Acosta 
Verde sufrir una pérdida significativa de capital invertido y de ingresos potenciales en relación con 
dichas propiedades y podría continuar, no obstante, obligada al pago de cualquier deuda que 
estuviere garantizada con la propiedad afectada. En caso de estar cubierta cualquier pérdida 
relacionada con las propiedades de Acosta Verde que se encuentran aseguradas, podría estar 
obligados a pagar una cantidad significativa por concepto de deducible a efecto de poder recuperar 
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al amparo de la póliza respectiva o la cantidad de la pérdida podría exceder la cobertura por la 
pérdida de Acosta Verde. Si los arrendatarios de Acosta Verde no cumplen con las leyes aplicables 
en materia ambiental, de salud, de seguridad o cualesquiera otras leyes, esto podría afectarlos o 
afectar adversamente a Acosta Verde. Cualquiera de los anteriores podría afectar adversamente el 
negocio, condición financiera, resultados de operación y perspectivas de Acosta Verde. 

La ocurrencia de accidentes en las Plazas Sendero podría dañar sustancialmente la 
reputación de Acosta Verde, o que la misma se encuentre sujeta del pago de daños, lo cual 
podría tener un efecto material adverso sobre Acosta Verde. 

Si bien Acosta Verde cuenta con varias pólizas de responsabilidad civil que cubren, entre 
otras cosas, actividades e inmuebles, anuncios y carteles, elevadores, ferias y exposiciones, juegos 
infantiles, entre locatarios para cualquier daño físico originado por un locatario y/o dueño de local y/o 
arrendatario y/o inquilino sobre los bienes y/o personas de otro locatario y/o dueño de local y/o 
arrendatario y/o inquilino y/o Administración del centro comercial, maniobras de carga y descarga, 
vehículos, contaminación accidental, contratistas independientes, estacionamiento, pérdida física o 
daño físico, motines, huelgas, conmoción civil, daño malicioso incluyendo violencia por carteles, 
terrorismo y sabotaje e interrupción de negocios.  

Las pólizas de seguro no cubren ciertas pérdidas, incluyendo, pérdida o daño que surja 
directa o indirectamente por detonación nuclear, por guerra, invasión u operaciones bélicas, causado 
por confiscación, nacionalización, requisición, detención, embargo, cuarentena o cualquier resultado 
de cualquier orden de la autoridad pública o gobierno, multa o sanción u otro gravamen que incurra 
el asegurado o que sea impuesta por cualquier tribunal, agencia gubernamental, autoridad pública o 
civil o cualquier otra persona . Los seguros de responsabilidad civil de Acosta Verde tienen, entre 
otras, las siguientes exclusiones adicionales: responsabilidad civil profesional, caso fortuito y/o 
fuerza mayor, pago por accidente de trabajo, contaminación y/o polución gradual, incumplimiento de 
contrato, asbesto, contaminación radioactiva, entre otros. En caso de producirse una pérdida no 
asegurada, Acosta Verde podría estar expuesta a responsabilidad civil y podría tener que indemnizar 
a las víctimas, lo que podría dar lugar a un efecto material adverso en los resultados de operaciones. 

Los resultados de operación de Acosta Verde podrían verse adversamente afectados 
en caso de que los inmuebles de Acosta Verde sufrieran daños o pérdidas causadas por 
fenómenos naturales.  

Conforme a los términos actuales de los contratos de crédito de Acosta Verde, Acosta Verde 
está obligada a contratar y mantener asegurados todos sus inmuebles, contra cualquier daño o 
pérdida, incluido cualquier daño o pérdida causado por fenómenos naturales. En caso de sismos, 
inundaciones o cualquier otro fenómeno natural que pudiere afectar o causar un daño o pérdida a 
los inmuebles de Acosta Verde, Acosta Verde tendría que reclamar la cobertura al amparo de sus 
seguros. Si cualquiera de las propiedades de Acosta Verde sufre daños y en ese momento aún 
existen adeudos bajo sus financiamientos, existe la posibilidad de que no pueda aplicar los recursos 
netos recibidos por parte de las aseguradoras para la reconstrucción o reemplazo de la propiedad 
dañada o pérdida ni a recuperar la pérdida de los ingresos por arrendamiento que deriven de la 
interrupción del negocio en dicha propiedad. Podría Acosta Verde no tener fondos suficientes o 
acceso al capital necesario para reconstruir o reemplazar dichos bienes. Como resultado, el negocio, 
condición financiera, resultados de operaciones y perspectivas de Acosta Verde podrían verse 
afectados en forma adversa y significativa.  

Ciertas disposiciones de los contratos de arrendamiento de Acosta Verde podrían no 
ser exigibles.  

Los contratos de arrendamiento de Acosta Verde se rigen por la Ley Aplicable en México. 
De conformidad con la Ley Aplicable en México a los arrendamientos de Acosta Verde, si todas o 
una parte de las propiedades arrendadas de Acosta Verde se destruyera o de otra manera fuera 
afectada, total o parcialmente, los arrendatarios no estarían obligados a pagar las rentas o podrían 
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reducir proporcionalmente las rentas pendientes (incluyendo pagos resultantes de reclamaciones 
respecto de pólizas de seguro) al porcentaje de la propiedad dañada. Aun cuando los contratos de 
arrendamiento de Acosta Verde obligan a los arrendatarios a continuar pagando las rentas en estas 
circunstancias, un tribunal mexicano podría determinar que las disposiciones aplicables al llamado 
triple-net no son exigibles. En dicho caso, los ingresos de Acosta Verde se verían afectados 
adversamente lo cual, a su vez, podría tener un efecto adverso en su negocio, condición financiera, 
resultados de operaciones y perspectivas. 

Acosta Verde podría experimentar una disminución en el valor de sus activos 
inmobiliarios y ser obligada a reconocer disminuciones en el valor de los activos, lo que 
podría afectar de manera significativa y adversa su desempeño financiero.  

El valor de los activos inmobiliarios de Acosta Verde se registra inicialmente en sus estados 
financieros a valor razonable en el caso de una adquisición que se contabiliza como una combinación 
de negocios, o en los costos agregados de adquisición y los costos relacionados con la transacción 
en el caso de una adquisición contabilizada como una adquisición de activos. En consecuencia, 
Acosta Verde valúa periódicamente sus inmuebles para identificar variaciones en el valor razonable. 
La determinación del valor razonable se basa en factores como las condiciones de mercado, el 
desempeño del arrendatario y la estructura legal. Como ejemplo, la terminación anticipada de un 
contrato de arrendamiento por un arrendatario de Acosta Verde podría derivar en el reconocimiento 
de una disminución en el valor razonable. Si los análisis posteriores de valor razonable resultan en 
una disminución en el valor razonable de los activos inmobiliarios de Acosta Verde, Acosta Verde 
reconocería pérdidas no realizadas a través de otros ingresos (gastos), neto, y disminuiría el valor 
razonable de dichos activos a un nuevo costo base, con base en el valor razonable de dichos activos 
en la fecha en que el valor en libros exceda su valor razonable, reflejando pérdidas que no son en 
efectivo al momento del reconocimiento. La enajenación posterior o venta de dichos activos podría 
afectar aún más las pérdidas o ganancias futuras de Acosta Verde, toda vez que se basan en la 
diferencia entre el importe de la contraprestación recibida y el valor en libros de dichos activos al 
momento de la enajenación o venta. Cualquier reconocimiento de una disminución en el valor 
razonable puede afectar adversamente el desempeño financiero de Acosta Verde. 

Las inversiones inmobiliarias son ilíquidas y de difícil realización. 

Las inversiones inmobiliarias son menos líquidas que otro tipo de inversiones, de manera 
que dicha falta de liquidez podría limitar la capacidad de Acosta Verde para reaccionar 
oportunamente a cambios en condiciones económicas, de mercado o de otra índole. Por lo tanto, la 
capacidad de Acosta Verde para vender activos inmobiliarios en cualquier momento podría estar 
restringida y dicha falta de liquidez podría limitar la capacidad de Acosta Verde para hacer cambios 
al portafolio de inmuebles oportunamente, lo que podría afectar sustancial y adversamente el 
desempeño financiero de Acosta Verde. 

Mientras que el objetivo de negocio de Acosta Verde consiste principalmente en la 
adquisición y obtención de ingresos operativos de bienes inmuebles, en el futuro Acosta Verde podría 
considerar oportuno o deseable vender o disponer de algunos de las Plazas Sendero o terrenos de 
los que sea propietario. La capacidad de Acosta Verde para disponer de las Plazas Sendero o 
terrenos, en condiciones ventajosas podría depender de diversos factores, algunos de los cuales 
están fuera del control de Acosta Verde, incluyendo la competencia de otros vendedores, la demanda 
de compradores potenciales y la disponibilidad de financiamiento atractivo para compradores 
potenciales. Acosta Verde no puede predecir las diversas condiciones de mercado que podrían 
afectar a las inversiones inmobiliarias que pudieran existir en el futuro. Dada la incertidumbre de las 
condiciones de mercado que podrían afectar la disposición futura de las Plazas Sendero o los 
terrenos, Acosta Verde no puede asegurar que será capaz de vender los mismos con una ganancia 
en el futuro. Por lo tanto, la medida en que Acosta Verde se beneficie de la plusvalía de las Plazas 
Sendero o terrenos dependerá de condiciones fluctuantes propias del mercado inmobiliario. 
Adicionalmente, Acosta Verde podría verse obligada a tener que realizar mejoras, subsanar vicios 
ocultos o corregir defectos antes de enajenar una propiedad, y no existe garantía alguna de que 
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Acosta Verde tendrá la liquidez necesaria para erogar dichos montos, lo que podría afectar el valor 
de venta de un centro comercial o terreno.  

Acosta Verde requiere obtener autorizaciones, permisos y uso de suelo para su 
operación y previo a desarrollar nuevos centros comerciales. 

Las actividades de inversión de Acosta Verde se encuentran sujetas a la regulación aplicable 
de uso de suelo, así como a regulaciones específicas que pueden existir en diferentes regiones y 
que requieren de autorizaciones, licencias y permisos por parte de las autoridades federales, 
estatales y municipales. La obtención de dichos permisos en ciertas partes de México lleva tiempo. 
En caso de que se presenten negativas o retrasos por parte de las autoridades en dichos procesos, 
la actividad habitual del negocio de Acosta Verde podría verse afectada de forma negativa. 
Asimismo, cualesquier cambios en la Ley Aplicable en este sentido, incluyendo cambios en la Ley 
Aplicable en materia ambiental o cambios derivados de la presión de grupos locales, podrían tener 
un impacto adverso sobre el negocio.  

Las operaciones de Acosta Verde están sujetas a diversas leyes y reglamentos en 
materia laboral, ambiental, de seguridad y de otros tipos. Cualquier incumplimiento a las 
dichas leyes y reglamentos que le aplican podría resultar en la imposición de 
responsabilidades a cargo de Acosta Verde, lo cual podría derivar en costos adicionales que 
podrían tener un efecto adverso sobre Acosta Verde. 

Las operaciones y propiedades están sujetas a leyes y reglamentos federales y locales, 
relacionados con temas laborales, la protección del medio ambiente, el uso de recursos naturales de 
seguridad, licencias de operación, entre otros. De conformidad con las leyes ambientales aplicables 
y la interpretación de las mismas, el Gobierno Mexicano ha implementado un programa para proteger 
el ambiente mediante la promulgación de leyes, reglamentos y normas oficiales para regular la 
planeación ecológica, los riesgos ambientales y la valoración del impacto ambiental, la 
contaminación auditiva y del aire, la eliminación de materiales peligrosos o contaminantes, las áreas 
naturales protegidas, la protección a la flora y fauna, la conservación y uso racional de recursos 
naturales, y la contaminación del suelo, entre otros. Las autoridades mexicanas federales y locales, 
la Secretaría de Medio Ambiente y Recursos Naturales, la Procuraduría Federal de Protección al 
Ambiente, la Comisión Nacional del Agua y los gobiernos estatales y municipales, tienen la facultad 
de iniciar procedimientos civiles, administrativos y penales en contra de compañías que violen las 
leyes ambientales y podrían interrumpir cualquier proyecto o desarrollo que esté en incumplimiento 
de las mismas.  

La regulación ambiental local y municipal, incluyendo protección civil zonificación y otras 
restricciones, puede restringir el uso de las propiedades de Acosta Verde y requerir la autorización 
de las autoridades locales, organizaciones comunitarias privadas o asociaciones de condominios 
para establecer políticas afectando las propiedades de Acosta Verde en cualquier momento, 
incluyendo antes y después de su adquisición o desarrollo. Dichas restricciones pueden incluir 
seguridad contra incendios y otros requisitos de seguridad que podría aumentar los costos de 
operación de Acosta Verde. La estrategia de crecimiento de Acosta Verde podría verse afectada por 
su capacidad para obtener los permisos, licencias y aprobaciones de zonificación. El no poder 
obtener dichos permisos, licencias y aprobaciones de zonificación podría resultar en multas y otras 
sanciones que podrían llegar a tener un efecto adverso en el negocio, condición financiera, 
resultados de operaciones y perspectivas de Acosta Verde. Acosta Verde considera que la 
regulación de su negocio tanto a nivel federal, estatal y local será cada vez más estricta. Acosta 
Verde no puede predecir el efecto que, en su caso, podría tener la emisión de nuevas leyes y 
reglamentos o de disposiciones más estrictas, en su negocio, condición financiera, resultados de 
operaciones y perspectivas y flujos de efectivo, así como requisitos de desembolso de capital. 
Adicionalmente, de conformidad con la Ley Aplicable en materia ambiental, Acosta Verde es 
responsable individual y conjuntamente con los arrendatarios por los costos de limpieza relacionados 
con la contaminación del suelo, aun cuando la contaminación sea causada por los arrendatarios. 
Aunque los contratos de arrendamiento celebrados por Acosta Verde establecen que los 
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arrendatarios cubrirán los costos relacionados con las actividades de reparación, Acosta Verde no 
puede garantizar que los arrendatarios realizarán los pagos correspondientes a dichas actividades 
de reparación. Si cualquiera de los arrendatarios llegara a contaminar el suelo donde se encuentran 
ubicadas las propiedades de Acosta Verde, y dicho arrendatario no reparara el daño y limpiar al 
suelo, o no pagara por dicha reparación, Acosta Verde estaría obligada a limpiarlo y sería 
responsable de cualquier daño causado por dicha contaminación, lo cual podría llegar a tener un 
efecto adverso y significativo en el negocio, condición financiera y resultados de operación de Acosta 
Verde. 

Los cambios en la regulación aplicable a las propiedades de Acosta Verde, incluyendo 
protección civil, ambiental, fiscal, laboral, zonificación y otras leyes que podrían resultar en gastos y 
costos adicionales para el negocio de Acosta Verde, los cuales podrían no estar contemplados o 
presupuestados. Es posible además que derivado de revisiones futuras o de requerimientos futuros 
de la autoridad, ciertos permisos o licencias para la operación de las Plazas Sendero falten o sean 
requeridas.  

Asimismo, las actividades de Acosta Verde están sujetas a riesgos laborales, licencias y 
permisos de operación y de cualquier otra índole legal o regulatoria incluidas potenciales protestas, 
huelgas, acciones y prácticas sindicales, relaciones con sindicatos, contratación de personal, o 
manifestaciones en comunidades que rodean las operaciones de las Plazas Sendero. A pesar de 
que Acosta Verde está comprometido a operar de una manera socialmente, ambientalmente y 
legalmente responsable, podría enfrentar la oposición de las comunidades locales con respecto a 
proyectos actuales y futuros en las jurisdicciones en las que operaría de consumarse la Combinación 
Inicial de Negocios, lo que podría afectar adversamente sus negocios, los resultados de operaciones 
y su situación financiera.  

En ese sentido, en caso de que se presenten negativas o retrasos por parte de las autoridades 
en dichos procesos, y en consecuencia, las operaciones de Acosta Verde se estuvieren llevando a 
cabo sin alguna autorización o permiso requerido conforme a las regulaciones ambientales, de 
seguridad, protección civil y de otros tipos, la actividad habitual del negocio de Acosta Verde podría 
verse afectada de forma negativa, lo cual podría resultar en multas y otras sanciones que podrían 
derivar en una suspensión de actividades, lo cual tendría un efecto adverso en el negocio, condición 
financiera, resultados de operaciones y perspectivas de Acosta Verde, y resultar en gastos y costos 
adicionales para el negocio de Acosta Verde, los cuales podrían no estar contemplados o 
presupuestados. 

Aunado a lo anterior, las Plazas Sendero están expuestas a ciertos riesgos relacionados con 
los desastres naturales (incluyendo terremotos, huracanes, inundaciones y otros), las condiciones 
climáticas adversas y las situaciones desfavorables creadas por terceros (tales como huelgas, paros 
de labores, manifestaciones, violencia y atentados terroristas) en las comunidades donde opera.  

Podría Acosta Verde estar obligado a realizar gastos importantes de capital para 
mejorar sus propiedades con la finalidad de retener y atraer arrendatarios causando una 
disminución en su desempeño financiero.  

Podría Acosta Verde verse obligada a hacer concesiones a los arrendatarios, atender las 
solicitudes de renovaciones u otras mejoras o proporcionar servicios adicionales con el fin de 
conservar a los arrendatarios cuyos contratos de arrendamiento vencen y atraer nuevos 
arrendatarios que sean suficientes. Como resultado de lo anterior, es posible que Acosta Verde tenga 
que hacer gastos importantes de capital u otros gastos. Es posible que necesite aumentar su 
endeudamiento o financiamiento de capital para hacer dichos gastos, que pueden no estar 
disponibles en condiciones favorables, o en absoluto. Si no es capaz Acosta Verde de pagar los 
gastos necesarios, es posible que no sea capaz de retener a los arrendatarios al vencimiento de los 
arrendamientos o atraer a nuevos arrendatarios, lo que afectaría de manera adversa su desempeño 
financiero. 
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Los activos que Acosta Verde adquiera podrían resultar en obligaciones no previstas 
que podrían afectar el valor y la rentabilidad de dichas propiedades.  

En relación con las adquisiciones de centros comerciales, portafolios inmobiliarios o reservas 
territoriales por parte de Acosta Verde, Acosta Verde asume responsabilidades existentes asociadas, 
algunas de las cuales podrían ser desconocidas o no cuantificables al momento de la oferta o 
adquisición y pudiendo ser relevantes. Estos riesgos contingentes podrían incluir obligaciones como 
tener que limpiar o reparar contaminación ambiental no revelada en el suelo o subsuelo de las 
propiedades, reclamos de arrendatarios, proveedores u otras personas que tuvieran trato con el 
vendedor previo a la adquisición que se hubiesen generado en el curso ordinario de sus negocios o 
de cualquier otra manera. Dichas responsabilidades, ya sean calculadas en forma individual o 
conjuntamente, podría tener un efecto adverso y significativo en su negocio, condición financiera, 
resultados de operaciones, perspectivas y flujo de efectivo.  

Acosta Verde podría en cualquier momento no contar con las autorizaciones y 
permisos requeridos conforme a leyes y reglamentos en materia ambiental, de seguridad, 
protección civil y de otros tipos, lo cual podría resultar en multas y otras sanciones que 
podrían llegar a tener un efecto adverso en el negocio de Acosta Verde.  

Las actividades de inversión de Acosta Verde se encuentran sujetas a regulaciones 
específicas que requieren de autorizaciones, licencias y permisos por parte de las autoridades 
federales, estatales y municipales. La obtención y/o renovación de dichas autorizaciones o permisos 
en ciertas partes de México llevan tiempo. En caso de que se presenten negativas o retrasos por 
parte de las autoridades en dichos procesos, y en consecuencia, las operaciones de Acosta Verde 
se estuvieren llevando a cabo sin alguna autorización o permiso requerido conforme a las 
regulaciones ambientales, de seguridad, protección civil y de otros tipos, la actividad habitual del 
negocio de Acosta Verde podría verse afectada de forma negativa, lo cual podría resultar en multas 
y otras sanciones que podrían derivar en una suspensión de actividades, lo cual tendría un efecto 
adverso en el negocio, condición financiera, resultados de operaciones y perspectivas de Acosta 
Verde, y resultar en gastos y costos adicionales para el negocio de Acosta Verde, los cuales podrían 
no estar contemplados o presupuestados. 

Los retrasos en la construcción de nuevos centros comerciales o mejoras a las 
propiedades de Acosta Verde podrían tener un efecto adverso en Acosta Verde.  

Los retrasos en la construcción de nuevos edificios o en las mejoras a los edificios existentes 
podrían afectar en forma adversa al negocio, resultados de operaciones, condición financiera y 
perspectivas de Acosta Verde. Si Acosta Verde experimenta retrasos en la entrega de los trabajos 
de construcción y en los servicios de diseño e ingeniería para sus edificios nuevos o en las mejoras 
para sus edificios existentes, o si los constructores o contratistas incumplen con sus obligaciones 
conforme a los contratos respectivos, no será capaz de empezar a recibir pagos de renta hasta en 
tanto se termine la construcción o se hagan las mejoras. Además, esto podría tener un impacto en 
su negocio en la medida en que puede afectar la reputación de su servicio. Por lo tanto, el negocio, 
resultados de operaciones, condición financiera y perspectivas de Acosta Verde podrían verse 
afectados en forma adversa.  

Por otra parte, algunos de los contratos de arrendamiento de Acosta Verde con tiendas ancla 
prevén la imposición de penalidades en caso de retraso en la entrega del local de que se trate. En 
el pasado, Acosta Verde ha acordado en transferir dichas sanciones por retraso a sus constructores; 
sin embargo, no se puede asegurar que será capaces de transferir de manera exitosa dichos costos 
a sus constructores en el futuro. Si Acosta Verde no es capaz de hacerlo, el negocio, resultados de 
operaciones, condición financiera y perspectivas de Acosta Verde podrían verse afectados en forma 
adversa.  
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Podría Acosta Verde estar sujeta a reclamaciones por defectos de construcción u 
otras acciones similares en relación con el desempeño de sus servicios de administración de 
propiedades.  

En su capacidad de administrador inmobiliario, Acosta Verde contrata y supervisa a terceros 
contratistas para proporcionar los servicios de construcción, administración de proyectos e ingeniería 
para sus propiedades. No puede asegurarse que Acosta Verde no quede sujeta a reclamaciones por 
retrasos en la construcción, defectos de construcción u otras acciones similares. Los resultados 
adversos derivados de defectos de construcción, las negociaciones o transacciones relacionadas 
con los defectos de construcción o con litigios en materia de administración de propiedades podrían 
tener un efecto adverso en el negocio, resultados de operaciones, condición financiera y perspectivas 
de Acosta Verde.  

Acosta Verde puede estar expuesta a contingencias fiscales adicionales por 
consecuencias de cambios a la tasa del impuesto sobre bienes inmuebles, régimen tributario 
o revaluaciones de sus propiedades. 

La Ley Aplicable en materia fiscal en México sufre modificaciones constantemente, por lo 
que Acosta Verde no puede garantizar que no se verá afectada por los cambios que se podrían 
presentar en dichas leyes. Dichas potenciales contingencias fiscales podrían afectar negativamente 
la operación, la condición financiera o las proyecciones de Acosta Verde. 

Adicionalmente, las operaciones de Acosta Verde, al igual que las de cualquier empresa, 
están sujetas a la revisión de las autoridades fiscales. Por lo anterior, en caso de que las autoridades 
fiscales determinen que una determinada operación, incluyendo sin limitación, cualquier adquisición 
de activos, no cumplió plenamente con las disposiciones fiscales aplicables, Acosta Verde podría 
ser acreedora de multas y sanciones por parte de dichas autoridades. 

Acosta Verde está expuesta a riesgos relacionados con su plan de expansión y la 
construcción de las Plazas Sendero, lo que podría ocasionar que los resultados de su 
operación y flujo de efectivo se vean afectados adversamente. 

Como parte de sus planes de crecimiento, Acosta Verde buscará incrementar su exposición 
a la región del centro del país, con aperturas esperadas en diversos estados de la República 
Mexicana, además de aquellas expansiones en el norte del país. En relación con dicha estrategia de 
desarrollo, Acosta Verde pretende desarrollar y construir centros comerciales en zonas que 
considera son altamente dinámicas. En sus actividades de construcción y desarrollo, Acosta Verde 
podría estar sujeta, entre otros, a los siguientes riesgos, algunos de los cuales son específicos a la 
incursión en un nuevo ambiente de negocios: 

¶ riesgo de incurrir en costos superiores a los previstos (incluyendo como consecuencia 
de un incremento en los costos del material de construcción) o de que la fecha de 
terminación de los proyectos se extienda más de lo programado, resultando en que el 
desarrollo sea menos rentable de lo estimado o que no sea rentable en lo absoluto 
(incluyendo el resultado de incumplimiento de contrato, los efectos de las condiciones 
climáticas locales, la posibilidad de huelgas locales o nacionales y la posibilidad de 
escasez de materia prima, materiales de construcción o energía y combustible para 
equipamiento); 

¶ riesgo de que los terrenos de Acosta Verde sean invadidos por terceras personas o de 
conflictos legales por la tenencia de dichos terrenos; 

¶ riesgo de no poder obtener, o de enfrentar retrasos en la obtención de todos los 
permisos de zonificación, uso de suelo, factibilidades, construcción, ocupación y otros 
permisos y autorizaciones gubernamentales necesarios; y 
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¶ riesgo de no obtener, o no obtener en términos ventajosos, financiamientos 
permanentes para desarrollar terrenos, o cualquier otra actividad de construcción que 
se ha financiado a través de préstamos para la construcción. 

El crecimiento de Acosta Verde dependerá en gran medida de adquisiciones futuras 
de activos inmobiliarios y podría ser incapaz de ejecutar dichas adquisiciones en condiciones 
favorables o ciertas adquisiciones podrían no tener el desempeño que se espera. 

La estrategia de crecimiento de Acosta Verde, adicionalmente al desarrollo inmobiliario, 
contempla la adquisición de activos inmobiliarios en la medida en que surjan oportunidades de 
adquisición en condiciones favorables. Acosta Verde considera que actualmente existen 
oportunidades de adquisición atractivas en algunos mercados y continuamente evalúa estas 
oportunidades. Si se llegaren a consumar algunas de estas operaciones, las mismas podrían ser 
significativas para los resultados de operaciones y situación financiera de Acosta Verde. La habilidad 
de Acosta Verde para adquirir activos inmobiliarios en condiciones favorables está sujeta a los 
siguientes riesgos, entre otros: 

¶ la competencia de otros compradores o inversionistas potenciales podría llegar a 
aumentar significativamente el precio de compra de una propiedad deseada; 

¶ es posible que se tenga que gastar más de la cantidad presupuestada para desarrollar 
propiedades adquiridas o para realizar la regularización de aspectos legales o 
ambientales, o para hacer mejoras o bien llevar a cabo renovaciones necesarias a las 
propiedades adquiridas; 

¶ el proceso de adquisición o búsqueda de una nueva propiedad podría desviar la 
atención del equipo directivo de las operaciones existentes; 

¶ Acosta Verde podría ser incapaz de integrar de forma rápida y eficiente nuevas 
adquisiciones, en particular adquisiciones de portafolios de propiedades, a las 
operaciones existentes; 

¶ Acosta Verde podría ser incapaz de generar suficiente flujo de efectivo de sus 
operaciones u obtener el financiamiento necesario para ejecutar una adquisición en 
condiciones favorables o en absoluto; 

¶ los vendedores de bienes inmuebles que solo están parcialmente arrendados podrían 
no querer o ser incapaces de vender los bienes inmuebles aplazando el precio de 
compra correspondiente a la parte no ocupada de la propiedad; y 

¶ es posible que la adquisición de activos inmobiliarios no tenga el desempeño esperado 
y que Acosta Verde no logre administrar los mismos de forma exitosa para cumplir las 
expectativas de crecimiento y retorno. 

Los contratos para la adquisición de bienes inmuebles típicamente están sujetos a ciertas 
condiciones para el cierre de los mismos, y Acosta Verde podría invertir cantidades significativas de 
tiempo y dinero en posibles adquisiciones que no se llegaran a consumar. Adicionalmente, Acosta 
Verde podrá adquirir propiedades sin ningún recurso o con recurso limitado en contra del vendedor, 
respecto de los pasivos, ya sean conocidos o desconocidos, tales como reclamaciones o limpieza 
por contaminación ambiental, reclamaciones de visitantes, vendedores u otras personas en contra 
de los antiguos dueños de las propiedades y las reclamaciones de indemnización por los socios 
generales, directores, funcionarios y otras personas indemnizadas por los antiguos propietarios del 
inmueble respectivo. 
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Aunque el equipo directivo de Acosta Verde tiene experiencia en la identificación de 
oportunidades de inversión, Acosta Verde no puede asegurar que será capaz de identificar, un 
número suficiente de inversiones apropiadas para la misma. Si Acosta Verde no pudiera completar 
la adquisición de activos inmobiliarios en condiciones favorables, u operar los activos inmobiliarios 
adquiridos para cumplir con sus objetivos, la condición financiera y resultados de operaciones 
podrían verse sustancial y adversamente afectados. 

La disponibilidad de terrenos para desarrollos es limitada y no existen garantías de 
contar con los terrenos que Acosta Verde requiere en un futuro. 

Si bien Acosta Verde considera que sus políticas y procedimientos de compra son efectivos, 
no se puede asegurar que estará en posibilidad de adquirir terrenos adecuados para sus proyectos 
al término de dicho periodo, o que los precios de adquisición serán atractivos y que harán la 
construcción de un nuevo centro comercial rentable. Asimismo, no existe garantía alguna de que las 
reservas territoriales se encuentren ubicadas en zonas en las que en un futuro continúe siendo viable 
construir un nuevo centro comercial, lo que podría representar una disminución el valor del terreno. 
En dichos casos, Acosta Verde podría no ser capaz de encontrar terrenos similares que sean 
atractivos, o que puedan ser adquiridos por un precio similar al de las reservas territoriales existentes. 
Adicionalmente, y en caso de tener que vender un terreno por dichas razones, no se puede garantizar 
la recuperación de la inversión realizada. 

La validez de la adquisición de terrenos podría estar sujeta a impugnaciones. 
Adicionalmente, Acosta Verde podría enfrentarse a dificultades para formalizar la adquisición 
de terrenos. 

Acosta Verde considera que cumple con los requisitos legales, regulatorios y agrarios 
aplicables en su proceso de adquisición de tierras. No obstante lo anterior, la validez de dichas 
adquisiciones podría ser impugnada por movimientos sociales, ejidatarios o Autoridades 
Gubernamentales. Si alguna de dichas impugnaciones resultara exitosa y, en consecuencia, las 
reservas territoriales de Acosta Verde se llegaran a reducir, su condición financiera, resultado de 
operaciones y proyecciones de Acosta Verde podrían verse afectadas adversamente. 
Adicionalmente, dichas impugnaciones podrían involucrar procedimientos legales adicionales en 
contra de Acosta Verde, sus representantes legales, sus funcionarios principales y/o sus directivos.  

Acosta Verde ha enfrentado dificultades para lograr concluir el proceso de escrituración de 
un terreno adquirido para desarrollo futuro en Culiacán, Sinaloa. Aunque dicho incidente es aislado, 
no existe garantía alguna de Acosta Verde no encontrará dificultades similares para formalizar 
adquisiciones de terrenos futuras. 

En caso de que no se logre formalizar una adquisición y Acosta Verde haya erogado gastos 
sustanciales para llevarla a cabo, o bien, se concluya la adquisición pero la misma se impugne de 
forma exitosa, la capacidad de Acosta Verde para desarrollar y/o construir centros comerciales se 
verá afectada de forma adversa y significativa. 

Acosta Verde mantiene una concentración significativa regional de ventas en los 
estados del norte y centro de México.  

Las Plazas Sendero se ubican principalmente en el norte de México, y algunos de ellos se 
encuentran ubicados en el centro del país. La concentración regional de ventas en los estados del 
norte de México podría significar un riesgo para Acosta Verde en caso de que dichos estados 
experimenten condiciones económicas adversas, o incrementen los riesgos asociados con la 
inseguridad, en cuyo caso se vería disminuido el tráfico en las Plazas Sendero y por lo tanto en los 
ingresos que percibe Acosta Verde. 

El desempeño operativo de Acosta Verde depende en gran medida de sus 
funcionarios clave, consejeros y sistemas y plataformas de tecnologías de información. 
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La administración y las operaciones de Acosta Verde dependen parcialmente de los 
esfuerzos realizados por un reducido número de ejecutivos clave y consejeros. Dado el nivel de 
conocimientos sobre la industria y las operaciones de Acosta Verde con el que cuentan dichas 
personas, así como su trayectoria dentro de la misma, Acosta Verde considera que sus resultados 
futuros dependerán en gran medida de los esfuerzos, habilidades y experiencia de dichas personas. 
No existe garantía de que Acosta Verde logrará retener a su equipo directivo actual. La pérdida de 
los servicios de cualquiera de estas personas por cualquier motivo, o la incapacidad de Acosta Verde 
para atraer y retener a otros ejecutivos de alto nivel, podría ocasionar complicaciones en sus 
actividades y operaciones, así como tener un efecto adverso significativo en su situación financiera 
o sus resultados de operación. El éxito de Acosta Verde a futuro también depende de sus constantes 
esfuerzos para identificar, contratar y capacitar a otros empleados a nivel gerencial. 

Asimismo, los sistemas de información contable, financiera y operativa de Acosta Verde, así 
como los sistemas de información desempeñan un papel fundamental en el control de las variables 
y las operaciones de Acosta Verde. En caso de un mal funcionamiento o deterioro de dichos 
sistemas y plataformas, Acosta Verde podría no estar en posibilidad de acceder a la información 
financiera, contable y operativa, y la revelación de la información importante, así como la eficiencia 
de la operación podría verse comprometida, dando como resultado un impacto adverso en el 
negocio, la operación, la situación financiera o las proyecciones de Acosta Verde.  

Acosta Verde podría no ser capaz de controlar los costos operativos y gastos 
financieros o de otro tipo, los cuales podrían aumentar incluso si los ingresos no lo hacen, lo 
que afectaría negativamente los resultados de operaciones o situación financiera de Acosta 
Verde. 

Los costos operativos de Acosta Verde podrían aumentar como resultado de factores que 
están fuera de su control, incluyendo los relativos al incremento de (i) costos de seguros; (ii) costos 
de mantenimiento; (iii) costos de desocupación en los Locales Comerciales; (iv) costos relacionados 
con el cumplimiento de la regulación y políticas gubernamental, incluyendo Ley Aplicable en materia 
de zonificación, ambiental, bienes raíces, tributaria, así como la relativa a la imposición de las multas 
y sanciones correlativas; (v) incrementos en tasas de interés; (vi) requerimientos de capital; y (vii) 
costos relacionados con la necesidad de personal. 

El costo de poseer y operar un bien inmueble no necesariamente se reduce cuando 
circunstancias tales como los factores de mercado y la competencia provocan una reducción de los 
ingresos generados por dicho bien inmueble. Como resultado de lo anterior, si existe una disminución 
de ingresos, Acosta Verde podría no ser capaz de reducir sus gastos proporcionalmente. Los costos 
asociados a las inversiones en bienes raíces generalmente no se reducen aun cuando un bien 
inmueble no está totalmente ocupado o los ingresos generados disminuyen por otras circunstancias. 
Por lo tanto, si los costos operativos aumentan proporcionalmente como resultado de cualquiera de 
los factores anteriormente mencionados, los resultados de operaciones o situación financiera de 
Acosta Verde podrían verse afectados de manera adversa. 

Adicionalmente, las rentas se ajustarán de conformidad con lo dispuesto por los contratos 
de arrendamiento, y por lo tanto, Acosta Verde podría no ser capaz de transferir a los arrendatarios 
el aumento en los costos operativos hasta que se renueve el contrato de arrendamiento. 

No podemos asegurar que seremos capaces de, o elegiremos, distribuir dividendos a 
nuestros accionistas. 

No estamos obligados a distribuir dividendos ni contamos con una política de dividendos 
formal. Las distribuciones de dividendos serán hechas a discreción de las Asambleas de Accionistas 
y dependerán de nuestros ingresos, situación financiera, requisitos de efectivo, obligaciones en 
acuerdos financieros y otros factores que se estimen relevantes de tiempo en tiempo. Además, 
nuestras políticas de distribución pueden cambiar de tiempo en tiempo. Se espera que el efectivo 
disponible para distribuir dividendos dependerá del ingreso por rentas de los activos inmobiliarios 
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mantenidos por nosotros. El ingreso por rentas está sujeto a riesgos e incertidumbres que se 
encuentran fuera de nuestro control. Dependiendo de dichos factores, podríamos no ser capaces de 
distribuir dividendos en el futuro, y no podemos asegurar que cualquiera de dichas distribuciones 
será llevada a cabo. 

Cambios en las políticas contables podrían afectar negativamente el desempeño y 
proyecciones de Acosta Verde. 

Los Estados Financieros de Acosta Verde cumplen con las IFRS y presentan 
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la posición financiera de Acosta Verde. Sin 
embargo, existe la posibilidad que en el futuro existan cambios en las políticas contables, incluyendo 
nuevas normas o modificaciones a las existentes, cuya aplicación podría afectar negativamente el 
desempeño financiero y proyecciones de Acosta Verde. 

Los activos de Acosta Verde podrían estar sujetos a disminuciones importantes en 
sus valores razonables, lo que podría tener un efecto adverso en los resultados de operación 
de Acosta Verde. 

Para propósitos de medición y reconocimiento contable, los Locales Comerciales se miden 
a su valor de mercado en forma anual y a partir del 2020 de forma trimestral, o cuando las 
condiciones del mercado sugieren que el valor en libros no refleja de forma adecuada su valor de 
mercado, en función de las condiciones existentes en ese momento. Las mediciones a valor de 
mercado son realizadas por peritos independientes los cuales consideran diversos factores como 
las rentas de mercado, tasas de rentas capitalizadas y niveles de ocupación estimados. Los factores 
que afectan la medición del valor de mercado se relacionan con la competencia, factores 
económicos y otros eventos que afecten el mercado. Por lo anterior, existe el riesgo de que los 
Estados Financieros de Acosta Verde no siempre reflejen el valor de mercado actualizado, el cual 
podrá cambiar como consecuencia de diversos factores, y que el valor en libros no refleje 
adecuadamente el valor real de los bienes inmuebles. 

La reducción en la calificación crediticia de Acosta Verde podría incrementar el costo 
de obtención de financiamiento. 

Las calificaciones crediticias de Acosta Verde constituyen un componente importante del 
perfil de liquidez de Acosta Verde. Entre otros factores, sus calificaciones se basan en la solidez 
financiera, calidad crediticia, nivel y volatilidad de sus ingresos, liquidez de su balance general y 
capacidad de acceder a una amplia gama de recursos para fondearse. Cualesquier cambios en su 
calificación crediticia podrían incrementar el costo de obtención de fondeo en los mercados de 
capitales o en la obtención de créditos. Una disminución de dicha calificación crediticia podría 
igualmente afectar de forma adversa la percepción de su estabilidad financiera y, adicionalmente, la 
posibilidad de renovar o reestructurar deuda podría ser más difícil y costosa. 

En caso de que la Emisora llegue a necesitar nuevas fuentes de financiamiento para 
efectos de realizar o refinanciar un desarrollo o por cualquier otra razón, podría llegar a 
transmitir derechos de cobro o gravar la propiedad de otros locales comerciales o la 
titularidad de los derechos relacionados con los contratos de arrendamientos de sus distintos 
centros comerciales. 

Como parte de una estructura de financiamiento, la Emisora celebró el Contrato de 
Fideicomiso F/2284, en virtud del cual, entre otras operaciones convenidas en dicho fideicomiso, el 
Emisor transmitió diversos derechos de cobro al Fideicomiso como fuente de pago de la emisión de 
certificados bursátiles identificados como ACOSTCB-15. Asimismo, la Emisora transmitió ciertos 
locales comerciales y derechos fideicomisarios del centro comercial Plaza Sendero Escobedo en 
favor del Contrato de Fideicomiso F/2284 para garantizar el cumplimiento de las obligaciones de 
pago de dichos certificados bursátiles. 
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Aunque no está previsto hacerlo en el corto plazo, en caso de que la Emisora llegue a 
necesitar nuevas fuentes de financiamiento para efectos de realizar o refinanciar un desarrollo o por 
cualquier otra razón, podría llegar a transmitir derechos de cobro o gravar la propiedad de otros 
locales comerciales o la titularidad de los derechos relacionados con los contratos de arrendamientos 
de sus distintos centros comerciales, en estructuras similares al Contrato de Fideicomiso F/2284, lo 
cual implicaría que los flujos derivados de dichos activos sirvan en primer lugar para cumplir con las 
obligaciones de la Emisora en dichas estructuras. Lo anterior, en virtud de que consideramos que 
dichas fuentes de financiamiento pueden ser útiles y convenientes para los negocios y operación de 
la Emisora toda vez que cuenta con los activos (incluyendo cuentas por cobrar) suficientes para 
acceder a dichas fuentes de financiamiento. 

Requerimientos de estructura financiera. 

La Compañía tiene firmados contratos de financiamiento con sus acreedores para mantener 
determinada estructura financiera. Existen obligaciones en nuestros créditos de mantener cierto nivel 
de apalancamiento; requiriendo a la Emisora a mantener un determinado Loan to Value (Deuda Total 
/Valor Razonable del Activo). El decremento del valor de los inmuebles podría llevar a que éstas 
condiciones no se cumplan. Para más información al respecto, consulte la sección ñIII. 
INFORMACIÓN FINANCIERA-3.Informe de Créditos Relevantes-Requerimientos de Estructura 
Financieraò del presente folleto informativo. 

Existe una tendencia global en el incremento de ciberataques en todo tipo de 
industrias, de los que Acosta Verde no está exento. Estos ataques están diseñados para 
afectar a las empresas mediante el robo, secuestro o pérdida de la información; provocando 
interrupción de los procesos internos, impacto económico y/o implicaciones legales por 
exposición pública de información sensible. 

Aún y cuando la Emisora realiza actividades para la mitigación de estas amenazas, como el 
análisis de vulnerabilidades para identificar y reducir las de brechas de seguridad, Acosta Verde 
pudiera verse envuelto en incidentes que pudieran impactar uno o más de los sistemas críticos del 
negocio afectando procesos importantes como: facturación, contratos, pago a proveedores, entre 
otros; además del posible impacto económico o de imagen de la empresa, al comprometer 
información confidencial ante el secuestro o robo de información. Tan solo en los primeros cinco 
meses de 2020, se han identificado en los equipos de seguridad perimetral de Grupo Acosta Verde 
más de diez mil intentos de ataques, sin que alguno de ellos haya afectado nuestros sistemas. Estas 
amenazas pudieran incrementarse en el momento en que la empresa se convierta en pública y se 
tenga la necesidad de revelar resultados financieros. Por otra parte, la adopción de nuevas 
dinámicas para trabajar a distancia, a la par del crecimiento de amenazas diseñadas para este 
propósito, vuelve más vulnerable a los colaboradores al estar fuera del perímetro de seguridad 
establecido en la infraestructura de la compañía, pudiendo incluso trasladar internamente ese riesgo 
al momento de reconectarse en la red de la empresa. 

Brote de COVID-19 y pandemias o brotes epidémicos en general. 

A finales de diciembre de 2019 se notificó a la Organización Mundial de la Salud respecto 
de un caso de neumonía originada en Wuhan, provincia de Hubei (causado por el nuevo coronavirus, 
COVID-19), con casos pronto confirmados en múltiples provincias de China, así como en otros 
países. El gobierno de México y otros gobiernos a nivel mundial han adoptado medidas, incluyendo 
la cuarentena, monitoreo en aeropuertos y otros centros de transporte, restricciones de viaje, 
suspensión de visas, encierros a nivel nacional, cierre de instituciones públicas y privadas, 
suspensión de eventos deportivos, cierre de centros de establecimientos comerciales, restricciones 
de sitios culturales y atracciones turísticas así como la extensión de vacaciones, entre otras. Sin 
embargo, el virus sigue propagándose a nivel mundial y, hasta la fecha del presente folleto 
informativo, ha afectado a la mayoría de los países de todo el mundo, incluyendo México.  
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Hasta la fecha, el brote del nuevo coronavirus ha causado importantes alteraciones sociales 
y de mercado. Los efectos a largo plazo de las epidemias y otras crisis de salud pública, como el 
actual coronavirus, son difíciles de evaluar o predecir y pueden incluir riesgos para la salud y la 
seguridad de los empleados. Cualquier medida restrictiva prolongada que se aplique para controlar 
un brote de enfermedad contagiosa u otra evolución adversa de la salud pública en cualquiera de 
nuestros mercados objetivo puede tener un efecto material y adverso en nuestras operaciones. 
También podemos vernos afectados por la necesidad de implementar políticas que limiten la 
eficiencia y eficacia de nuestras operaciones. No está claro si estos desafíos e incertidumbres serán 
contenidos o resueltos, y qué efectos pueden tener en las condiciones políticas y económicas 
mundiales a largo plazo.  

De acuerdo con las recomendaciones que la Organización Mundial de la Salud instó a todos 
los países afectados por la pandemia de COVID-19, el gobierno mexicano a través del Consejo de 
Salubridad General y mediante los acuerdos de fecha 24 y 30 de marzo de 2020, declaró (entre otras 
cosas) la epidemia de la enfermedad generada por el covid-19 una "emergencia sanitaria por razones 
de fuerza mayor". En respuesta a lo anterior, la Secretaría de Salud emitió un acuerdo que establece 
como parte de las medidas para mitigar la propagación y transmisión del virus, la suspensión 
inmediata de las actividades no esenciales en los sectores público, privado y social del 30 de marzo 
al 30 de mayo de 2020. Una vez terminado el periodo de vigencia de las medidas establecidas en 
dicho acuerdo, la Secretaría de Salud en coordinación con otras dependencias, emitirían los 
lineamientos para un regreso ordenado, escalonado y regionalizado a las actividades laborales, 
económicas y sociales del país. Es probable que las autoridades mexicanas promulguen nuevos 
periodos de suspensión o que los mismos se amplíen de tiempo en tiempo o se adopten nuevas 
medidas. 

El Gobierno de la Ciudad de México y los gobiernos de los estados de la República Mexicana 
han emitido decretos similares que ordenan la suspensión de ciertas actividades consideradas no 
esenciales durante la emergencia sanitaria. A medida que la emergencia sanitaria siga avanzando, 
las Autoridades Gubernamentales federales, estatales y municipales de México continuarán 
emitiendo decretos, órdenes y disposiciones que restrinjan y limiten las actividades que las 
empresas, negocios y personas puedan realizar mientras dure la emergencia sanitaria, así como 
algunas otras medidas financieras y económicas para hacer frente al impacto económico y financiero 
de esta situación. 

Asimismo, con motivo del brote de COVID-19 (así como de cualquier otro futuro brote 
epidemiológico o pandemia) la operación de nuestro negocio, así como el de nuestros arrendatarios 
podría verse afectada por la interrupción de las operaciones comerciales como consecuencia de (i) 
el cierre del acceso al público de nuestras Plazas Sendero ordenado por cualquier Autoridad 
Gubernamental, (ii) las cuarentenas de empleados, clientes y proveedores en las zonas afectadas 
por el brote, y cierre de instalaciones de fabricación, almacenes y cadenas de suministro logístico; 
(iii) las restricciones de viaje y a la reducción de los gastos de los consumidores y de afluencia de 
los mismos en nuestras Plazas Sendero y (iv) la incertidumbre con respecto a la duración de las 
afectaciones de la propagación del virus a nivel mundial. 

Riesgos relacionados con la inscripción y listado de las Acciones 

En virtud del registro de las Acciones en el RNV y el listado de las mismas en la BMV, 
Acosta Verde estará sujeto a requerimientos de reporte y de otro tipo. 

Como emisora de valores que serán registrados en el RNV, Acosta Verde podría incurrir en 
gastos legales, contables, administrativos y de otro tipo que sean considerables, incluyendo costos 
asociados con requerimientos legales de reporteo como empresa pública y de gobierno corporativo. 
En caso de que los controles legales de Acosta Verde fallen o sus mecanismos de reporteo sean 
inadecuados, podría Acosta Verde incumplir con sus obligaciones de reporteo o podría no cumplirlas 
en tiempo. Adicionalmente, si identifica deficiencias significativas o debilidades importantes en su 
control interno sobre reportes financieros que no pueda remediar oportunamente, podría estar sujeto 
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a multas significativas por parte de la CNBV, la cancelación del listado en la BMV, investigaciones y 
auditorías de la CNBV, y sanciones civiles o penales.  

Podría Acosta Verde ser requerido a dedicar tiempo significativo y a incurrir en gastos 
importantes para remediar cualesquier deficiencias o debilidades que sean descubiertas y podría no 
estar en posibilidades de remediar cualesquier deficiencias o debilidades de manera oportuna. 
Deficiencias, incluyendo cualesquier debilidades en su control interno sobre reportes financieros y el 
procesamiento de información y la generación oportuna de reportes, que podrían ocurrir en el futuro, 
podrían resultar en errores en sus estados financieros que podrían requerir que reformulan los 
mismos, provocar que incumpla con sus obligaciones de reporteo y causar que sus inversionistas o 
el mercado pierdan confianza en su información financiera reportada, todo lo cual podría afectar 
adversamente su reputación, operaciones y desempeño financiero. 

Acosta Verde no tiene experiencia previa como empresa pública. 

Ni Acosta Verde, ni su equipo de administración han tenido experiencia como empresa que 
cotice en la BMV, aun cuando Acosta Verde tiene una emisión de deuda en el mercado público. 

Las leyes y regulaciones mexicanas de valores y las normas y las leyes y regulaciones 
aplicables a empresas públicas son altamente técnicas y complejas, y la falta de cumplimiento de 
estas normas podría obligar a Acosta Verde a pagar multas, causar la suspensión de la cotización 
de las Acciones, o la cancelación de la inscripción de las Acciones en el RNV. 

Algunos de los funcionarios clave de Acosta Verde tendrán cláusulas de liquidación 
especiales en sus contratos laborales que podrían generar gastos extraordinarios para 
Acosta Verde.  

En caso que se presente alguna causa de remoción sin causa de ciertos funcionarios claves, 
Acosta Verde tendría la obligación de liquidar a dichos funcionarios claves bajo esquemas de 
liquidación especial (golden parachutes) de conformidad con las cláusulas establecidas en los 
contratos laborales de dichos funcionarios claves, lo cual pudiera tener un impacto negativo en los 
resultados operativos de Acosta Verde. 

Información financiera proforma. 

El presente folleto informativo incluye información financiera consolidada condensada 
proforma que únicamente tiene fines ilustrativos, fue elaborada con la información disponible y tiene 
el objetivo de mostrar el impacto en los estados financieros como si el evento se hubiera llevado a 
cabo en una fecha anterior y basados en ciertas suposiciones relacionadas con la Operación de 
Fusión, por lo tanto, no somos capaces de asegurar que los resultados reales del evento o 
transacción serán como se presentan. 

La información financiera consolidada condensada proforma no auditada de la Compañía 
que se incluye en el presente documento debe ser leída en conjunto con los Estados Financieros 
Auditados. 

Riesgos particulares a México 

Los eventos políticos en México podrían afectar adversamente las operaciones de 
Acosta Verde. 

Las acciones y políticas del Gobierno Mexicano respecto de la economía, la regulación del 
medio ambiente y el contexto social y político, las empresas de participación estatal o controladas 
por el gobierno, instituciones financieras gubernamentales o reguladas por el gobierno podrían tener 
un impacto importante en las empresas del sector privado en general y en Acosta Verde en particular, 
así como en las condiciones de los mercados de capitales, y los precios y retornos de los valores 
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que cotizan en las bolsas de valores de México. Dichas acciones pudieran incluir potenciales 
aumentos en las tasas de interés, cambios en las políticas fiscales, control de precios, devaluación 
de la moneda, control de capitales, límites a las importaciones, entre otras. El negocio, condición 
financiera, resultados de las operaciones y distribuciones de Acosta Verde podrían verse afectados 
en forma adversa por cambios en las políticas o regulaciones gubernamentales que afectan la 
administración, operaciones y el régimen fiscal de Acosta Verde. No se puede asegurar que los 
cambios en las políticas del Gobierno Mexicano no afectarán adversamente el negocio, condición 
financiera y los resultados de operaciones de Acosta Verde. La Ley Aplicable en materia fiscal, 
particularmente, en México está sujeta a cambios constantes y no se tiene seguridad de que el 
Gobierno Mexicano propondrá y aprobará reformas a la misma o a cualquiera de sus políticas en 
materia política, social, económica, cuyas reformas o cambios podrían tener un efecto adverso en el 
negocio, resultados de operaciones, condición financiera y perspectivas de Acosta Verde, así como 
afectar en forma adversa el precio de nuestras Acciones. Por lo tanto, no puede asegurarse que el 
desempeño político futuro en México, sobre el cual Acosta Verde no tiene control alguno, no tendrá 
un impacto desfavorable en el negocio, condición financiera, resultados de operaciones y 
perspectivas de Acosta Verde o afectar adversamente el precio de nuestras Acciones. 

Acontecimientos en otros países podrían tener un efecto adverso en la economía 
mexicana, en el desempeño de la Emisora y sus Afiliadas. 

La economía mexicana podría ser, en diversos grados, afectada por las condiciones de 
mercado y económicas a nivel global, por las condiciones de mercado y económicas en otros países 
con economías emergentes, así como por las condiciones de mercado y económicas de socios 
comerciales importantes, en particular Estados Unidos, cuyo mercado representa más del 80% de 
las exportaciones de México. Incluso cuando las condiciones económicas en otros países pueden 
variar significativamente respecto de las condiciones económicas en México, las reacciones de los 
inversionistas frente a los acontecimientos en otros países podrían tener un efecto adverso en el 
valor de mercado de los activos de la Emisora y de sus afiliadas en México. En años recientes, por 
ejemplo, los precios de la deuda y los valores mexicanos cayeron sustancialmente como resultado 
de acontecimientos en Rusia, Asia, y Brasil. En particular, las condiciones económicas en México 
están altamente correlacionadas con las condiciones económicas en Estados Unidos como resultado 
del Tratado de Libre Comercio de América del Norte, o TLCAN y alto nivel de actividad económica 
entre los dos países. En agosto de 2017, la administración actual de EEUU inició formalmente, 
negociaciones comerciales con México y Canadá para actualizar el TLCAN. El 1 de octubre de 2018, 
EEUU, Canadá y México anunciaron haber llegado a un acuerdo para modernizar y actualizar su 
relación de libre comercio y sustituir al TLCAN. EEUU y Canadá también llegaron a un acuerdo a 
finales de septiembre de 2018. El nuevo tratado comercial fue nombrado Tratado entre México, 
Estados Unidos y Canad§ (el ñT-MECò). El 19 de junio de 2019, M®xico se convirti· en el primer pa²s 
en ratificar el T-MEC. El 29 de enero de 2020, el presidente Donald Trump firmó el T-MEC 
incorporándolo al derecho de EEUU y Canadá hizo lo propio el 13 de marzo de 2020. El impacto que 
tendrá el T-MEC es difícil de determinar y pudiera ser significativo para la economía mexicana como 
un todo, lo cual podría afectar de forma adversa los negocios de la Emisora. 

No obstante lo anterior existe el riesgo que el desempeño de las operaciones de la Emisora 
pudiera verse afectado de manera directa o indirecta derivado de imposiciones de aranceles, tarifas 
y/o impuestos especiales para los productos mexicanos de exportación los cuales deriven de 
tratados internacionales diferentes a lo que se contemple en el T-MEC. 

Riesgo soberano 

En fechas recientes, la calificación crediticia de México ha sufrido modificaciones a la baja 
por parte de Fitch, Standard & Poorôs y Moodyôs. Aunque actualmente la calificaci·n de M®xico sigue 
siendo ñgrado de inversi·nò, la situaci·n de incertidumbre que viven los mercados financieros por 
diversos factores como la baja en los precios del petróleo, la pandemia de COVID-19, entre otros, 
podrían ocasionar bajas adicionales en la calificación de México que pudieran derivar en la pérdida 
de ñgrado de inversi·nò o, incluso, de otros pa²ses en los que operamos. En caso de presentarse 
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bajas adicionales a las calificaciones soberanas y, en particular, la p®rdida del ñgrado de inversi·nò 
de la calificación de México, podríamos tener un efecto adverso en nuestra capacidad de encontrar 
nuevos proyectos o poder desinvertirnos de nuestros proyectos actuales en términos satisfactorios 
para nosotros, o afectar nuestra capacidad de acceder a financiamiento o recursos adicionales, así 
como en nuestros resultados financieros en general. 

La fluctuación en el tipo de cambio del peso frente al dólar y otras monedas podría 
afectar a Acosta Verde en forma adversa.  

En los últimos meses el tipo de cambio del Peso frente al dólar estadounidense ha registrado 
una notable volatilidad. Aun cuando la mayoría de los gastos y deuda están denominadas en Pesos, 
en el futuro podría Acosta Verde podría incurrir en deuda o contratar la prestación de bienes y 
servicios denominados en dólares o en otras divisas distintas del Peso. Una apreciación del dólar o 
de cualquier otra divisa que decidan usar para operar frente al Peso mexicano, podría resultar en un 
aumento en ciertos de los gastos y por lo tanto afectar en forma adversa los resultados y condición 
financiera. Una devaluación o apreciación importante del Peso podría también resultar en una 
intervención por parte del gobierno, como ha ocurrido en otros países, o en disrupciones en el 
mercado de divisas. Aún y cuando actualmente el Gobierno Mexicano no limita, y por muchos años 
no ha limitado, el derecho o la capacidad de los mexicanos o las personas extranjeras, físicas o 
morales, para convertir Pesos en dólares o para transferir otras monedas al extranjero, en el futuro 
el Gobierno Mexicano podría implementar políticas restrictivas de control cambiario. Por lo tanto, las 
fluctuaciones en el valor del Peso frente al dólar podrían tener un efecto adverso el negocio, 
condición financiera, resultados de operaciones y perspectivas de Acosta Verde. 

La tasa de inflación en México, junto con las medidas gubernamentales para frenar la 
inflación, podría tener un efecto adverso en Acosta Verde.  

La tasa de inflación actual en México es más alta que las tasas de inflación anuales de 
muchos de sus socios comerciales. Las altas tasas de inflación pueden afectar adversamente el 
negocio, condición financiera y resultados de operaciones de Acosta Verde. Si México experimenta 
tasas de inflación altas en el futuro, Acosta Verde podría no ser capaz de ajustar los precios que 
cobra a sus arrendatarios para compensar los efectos negativos de la inflación. Los contratos de 
arrendamiento de Acosta Verde generalmente permiten la revisión anual de rentas para reflejar la 
inflación. Respecto de los arrendamientos de Acosta Verde denominados en pesos, el monto de la 
renta se aumenta anualmente con base en la tasa de referencia del INPC, el cual está basado en 
los incrementos de ciertos productos predeterminados incluidos en el índice, los cuales están 
limitados y se refieren principalmente a la canasta básica, muchos de los cuales están subsidiados 
o controlados por el Gobierno Mexicano. Como consecuencia de lo anterior, este índice podría no 
reflejar la inflación real en forma adecuada. Adicionalmente, los aumentos en las rentas de los 
contratos de arrendamiento de Acosta Verde son realizados anualmente y, por lo tanto, los ajustes 
por inflación no se reconocen sino hasta el año siguiente. Por lo tanto, los ajustes en las rentas de 
Acosta Verde para reflejar la inflación en México podrían diferirse y no ser consistentes con la 
inflación real. Respecto de los arrendamientos denominados en dólares, el monto de la renta se 
aumenta anualmente con base en la tasa de inflación en Estados Unidos, la cual ha sido 
tradicionalmente más baja que la inflación en México y por lo tanto podría ser insuficiente para cubrir 
el incremento real en costos de Acosta Verde derivado de una tasa de inflación superior en México. 

El gobierno mexicano ha ejercido, y continúa ejerciendo influencia significativa sobre 
la economía mexicana. Los cambios en las políticas gubernamentales mexicanas podrían 
afectar negativamente el negocio, condición financiera, resultados de operaciones y 
perspectivas de Acosta Verde.  

El gobierno federal mexicano ha ejercido, y continúa ejerciendo, influencia significativa sobre 
la economía mexicana. En consecuencia, las acciones y políticas gubernamentales federales 
mexicanas en empresas estatales, financiadas o con influencia gubernamental podrían tener un 
impacto significativo sobre entidades del sector privado en general y sobre Acosta Verde en 
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particular, así como sobre las condiciones del mercado, precios y retornos en valores mexicanos. En 
el pasado, el gobierno mexicano ha intervenido en la economía nacional y ocasionalmente ha 
efectuado cambios significativos en las políticas y reglamentos, lo cual podría suceder en el futuro. 
Estas acciones para controlar la inflación y otras reglamentaciones y políticas han involucrado, entre 
otras medidas, aumentos en tasas de interés, cambios en políticas fiscales, controles de precios, 
devaluaciones de la moneda, controles de capital, límites a importaciones y otras acciones. El 
negocio, condición financiera y resultados de operación de Acosta Verde se pueden ver afectados 
negativamente por los cambios en las políticas o reglamentaciones gubernamentales que involucren 
o afecten el patrimonio, administración, operaciones y régimen impositivo de Acosta Verde. No es 
posible garantizar que los cambios en las políticas gubernamentales federales no afectarán 
negativamente el negocio, condición financiera, resultados de operación y perspectivas de Acosta 
Verde. La Ley Aplicable en materia fiscal en México está sujeta a cambios constantes y no se puede 
garantizar que el gobierno mexicano no realice cambios a ésta o a cualquiera de sus políticas 
existentes en el ámbito político, social, económico u otro, mismos que pudieran tener un efecto 
material adverso sobre el negocio, resultados de operación y condición financiera de Acosta Verde. 
Adicionalmente, la implementación de reformas puede llevar a cambios significativos en las políticas 
gubernamentales que, a cambio, contribuyan a la incertidumbre económica y a mayor volatilidad en 
los mercados de capitales mexicanos y de los valores emitidos por compañías mexicanas. 

México ha experimentado un periodo de aumento en la actividad delictiva y ello podría 
afectar las operaciones de Acosta Verde.  

Recientemente, México ha experimentado un periodo de aumento en la actividad delictiva, 
primordialmente debido al crimen organizado. Estas actividades, su posible aumento y la violencia 
asociada con ellas pueden tener un impacto negativo en el ambiente de negocios en algunas 
localidades en las que Acosta Verde opera, y por lo tanto sobre la condición financiera y resultados 
de operación de Acosta Verde. 

Las autoridades competentes podrían ejercer la acción de extinción de dominio sobre 
los bienes inmuebles de Acosta Verde que se encuentren relacionados o vinculados con los 
hechos ilícitos a que hace referencia la Ley Federal de Extinción de Dominio.  

Conforme a lo previsto en la Ley Federal de Extinción de Dominio recientemente 
promulgada, existe la posibilidad de que la autoridad competente ejerza la acción de extinción de 
dominio en caso de que los inmuebles de Acosta Verde se encuentren relacionados o vinculados 
con los casos de delincuencia organizada, delitos contra la salud, secuestro, robo de vehículos o 
trata de personas. En caso de ser declarada la extinción de dominio conforme a lo anteriormente 
descrito, Acosta Verde perdería todos los derechos inherentes a dichos bienes inmuebles, sin 
posibilidad de recibir contraprestación o compensación alguna por parte de la autoridad, afectando 
considerablemente los ingresos de Acosta Verde.  

Acosta Verde podría no tener la capacidad de mantener la información requerida 
conforme a la Ley Aplicable en materia de prevención de lavado de dinero, por lo que podría 
incurrir en sanciones conforme a la ley mexicana. 

 Conforme a la reciente promulgación de leyes en materia de prevención al lavado de dinero 
en México, Acosta Verde podría requerir mantener cierta información relacionada con sus 
actividades de arrendamiento, incluyendo por la celebración de Arrendamientos, y podría estar sujeta 
a la obligación de presentar dicha información a las Autoridades Gubernamentales competentes, en 
la medida en que la actividad respectiva pueda calificar como ñactividad vulnerableò. Si no cumpliera 
con estos requisitos, Acosta Verde podría estar sujeta a sanciones que podrían afectar de manera 
adversa su flujo de efectivo y operaciones.  

El gasto por impuesto predial de los inmuebles de Acosta Verde podría aumentar 
como resultado de cambios en la tasa del impuesto predial o las revaluaciones, lo cual podría 
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afectar en forma adversa el negocio, resultados de operaciones, condición financiera y 
perspectivas, así como el flujo de efectivo. 

Acosta Verde está obligado a pagar impuestos prediales respecto de cada una de sus Plazas 
Sendero. Estos impuestos prediales podrían aumentar como resultado de los cambios decretados 
por Autoridades Gubernamentales locales o federales competentes, en el régimen fiscal, la tasa del 
impuesto o la valuación o revaluación de dichas Plazas Sendero por parte de las Autoridades 
Gubernamentales fiscales. Por tanto, el importe del gasto por impuestos prediales en periodos 
futuros podría ser distinto del que Acosta Verde ha reportado en el pasado. En caso de que aumente 
dicho gasto, el negocio, resultados de operaciones, condición financiera y perspectivas de Acosta 
verde, así como su flujo de efectivo podrían verse afectados. 

Los bienes inmuebles de Acosta Verde podrían ser objeto de expropiación por parte 
del gobierno por causas de utilidad pública. 

En México, el gobierno tiene la facultad de expropiar bienes en determinadas circunstancias, 
incluyendo por razones de política pública. Conforme a la Ley Aplicable, existe la obligación de 
indemnizar al propietario del inmueble, sin embargo, el monto de la indemnización podría ser inferior 
a su valor de mercado y el monto pagadero por indemnización podrá ser pagado después de que 
haya transcurrido un periodo de tiempo significativo. En caso de expropiación de alguno de los 
inmuebles de Acosta Verde, Acosta Verde podría perder total o parcialmente la inversión en el 
mismo. Lo anterior, tendría un efecto negativo en los rendimientos esperados respecto de dicho 
inmueble lo que a su vez podría tener un efecto adverso en el negocio, condición financiera, 
resultados de operaciones y perspectivas de Acosta Verde. 
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4. Otros Valores 

A la fecha del presente folleto informativo, la Emisora no mantiene valores inscritos en el 
RNV o listados en otro mercado, distintos de las Acciones. 

No obstante lo anterior, mediante el oficio identificado con el número 153/5063/2015, de 
fecha 20 de febrero de 2015, la CNBV autorizó a Banco Invex, S.A., Institución de Banca Múltiple, 
Invex Grupo Financiero (el ñFiduciario Emisorò), sujeto a los términos especificados en el mismo, lo 
siguiente: 

(i) la inscripción preventiva en el RNV, bajo el número de inscripción 2362-4.15-2015-
076, conforme a la modalidad de programa de colocación, por un monto total 
autorizado revolvente de hasta Ps.6,000,000,000.00 o su equivalente en UDIs y con 
una vigencia de 5 años contados a partir de la fecha de dicha autorización, de 
certificados bursátiles fiduciarios a ser emitidos por el Fiduciario Emisor (o la 
institución que lo sustituya), actuando en dicho carácter, de los fideicomisos 
emisores a ser constituidos en su carácter de fideicomitentes por AV Promotora, S.A. 
de C.V. (ñAVPò), Desarrolladora Jarachinas, S.A de C.V., Desarrolladora Río Tijuana, 
S.A. de C.V., Promotora Inmobiliaria San Luis, S.A. de C.V., Espacios Comerciales 
Apodaca, S.A. de C.V., Desarrolladora de Espacios Comerciales, S.A. de C.V. y 
Espacios Comerciales Juárez, S.A. de C.V. (causahabiente a título universal de 
Desarrolladora e Inmobiliaria las Torres, S.A. de C.V., con motivo de la fusión entre 
ambas sociedades) y cualquier otra subsidiaria de AVP, todas las anteriores, 
sociedades siendo Subsidiarias de la Emisora (en lo sucesivo, los ñFideicomitentes 
Aportantesò), de conformidad con los términos establecidos el Contrato Marco, cuyo 
patrimonio estará integrado principalmente por derechos de cobro derivados de los 
contratos de arrendamiento que celebren dichos Fideicomitentes Aportantes con sus 
clientes, y cuyas características particulares se indicarán en el suplemento y título 
correspondiente a cada emisión realizada al amparo de dicho programa (en lo 
sucesivo, el ñProgramaò); y 

(ii) la primera emisión al amparo del Programa y oferta pública de suscripción de 
30,000,000 de certificados bursátiles fiduciarios por un monto total de 
Ps.3,000,000,000.00, inscritos en el RNV bajo el número de inscripción 2362-4.15-
2015-076-01 e identificados bajo la clave de cotización ñACOSTCB-15ò, emitidos por 
cierto contrato de fideicomiso irrevocable de emisión, garantía, administración y 
pago de fecha 18 de febrero de 2015, identificado con el número 2284, celebrado 
por y entre el Fiduciario Emisor, en dicho carácter, los Fideicomitentes Aportantes, 
en dicho carácter y como fideicomisarios en tercer lugar, con la comparecencia de 
Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero como representante 
común de los tenedores (el ñFideicomiso Emisor Invex F/2284ò; en lo sucesivo, la 
ñPrimera Emisi·nò). 

La Primera Emisión consistió en la bursatilización de diversos derechos de cobro 
actuales y futuros relacionados a algunos contratos de arrendamiento de locales que 
están distribuidos en Plaza Sendero Escobedo, Plaza Sendero Apodaca, Plaza 
Sendero las Torres, Plaza Sendero Juárez, Plaza Sendero Periférico, Plaza Sendero 
Ixtapaluca, Plaza Sendero Toluca y Plaza Sendero San Luis. Los tenedores de los 
certificados bursátiles fiduciarios se benefician también de la garantía de emisión la 
cual está conformada por la cesión al patrimonio del Fideicomiso Emisor de los 
locales de Plaza Sendero Escobedo y de los derechos fideicomisarios 
pertenecientes a fideicomisos inmobiliarios relacionados a los otros locales; así 
como de las indemnizaciones por los seguros (que se mantienen vigentes) en caso 
de presentarse algún siniestro que afecte negativamente los locales. 
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En términos de los Artículos 33, 34, 50 y demás aplicables de la Circular Única de Emisoras, 
la Emisora tendrá la obligación de entregar a la BMV y a la CNBV, información financiera, económica, 
contable, administrativa y jurídica, en forma trimestral y anual, tal como sus estados financieros 
anuales dictaminados por su auditor externo. Asimismo, la Emisora tiene la obligación de divulgar 
periódicamente cualquier hecho o acontecimiento que se considere como evento relevante, de 
conformidad con la LMV, la Circular Única de Emisoras y la regulación aplicable.  
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5. Documentos de Carácter Público 

Los documentos y la información que hemos presentado ante la CNBV para obtener la 
inscripción de nuestras Acciones en el RNV y su listado en la BMV, pueden consultarse en las 
siguientes páginas de Internet: www.gob.mx/cnbv y www.bmv.com.mx. 

La Emisora tendrá a disposición de los Accionistas información relevante para consulta, 
incluyendo la relativa a su constitución, su administración y su situación al momento de la consulta.  

Asimismo, los Accionistas podrán obtener copia del presente folleto informativo, solicitándola 
por escrito a la atención del señor Edgar René Maldonado de los Reyes, quien ocupa el cargo de 
Director de Finanzas de la Emisora y es la persona encargada de relaciones con inversionistas, con 
domicilio ubicado en Avenida Pedro Ramírez Vázquez 200-1, Colonia Valle Oriente, San Pedro 
Garza García, Nuevo León, México, con número telefónico +52 (81) 1001-9800 y correo electrónico 
emaldonado@grupoav.com. 

La página de internet de la Emisora es www.grupoav.com. Salvo que se indique lo contrario, 
el contenido de dicha página de Internet no deberá considerarse como incorporado por referencia al 
presente folleto informativo ni a cualquier otro documento utilizado por la Emisora en el contexto de 
una oferta pública o privada de valores. 

  

http://www.bmv.com.mx/
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II. LA EMISORA 

1. Historia y Desarrollo de la Emisora 

Acosta Verde fue fundada en 1970 por el Arq. Jesús Acosta Verde. Acosta Verde es una 
empresa mexicana, pionera en el desarrollo de centros comerciales en México, cuenta con una sólida 
trayectoria en la construcción, renta, operación, comercialización y administración de centros 
comerciales comunitarios (community centers) en el país. En 2002, Acosta Verde creó el concepto 
Sendero, a través del cual la Compañía ha desarrollado una trayectoria exitosa en términos de 
niveles de ocupación y altos volúmenes de trafico de visitantes en sus centros comerciales, inclusive 
durante la crisis global financiera de 2008 y 2009. La mayoría de los centros comerciales 
estabilizados se encuentran cerca del 100% (cien por ciento) de ocupación, con un promedio de nivel 
de ocupación al 31 de diciembre de 2019 de 99%, mientras que los activos desarrollados 
recientemente (2016 a la fecha) cuentan con un promedio de ocupación de 93% al 31 de diciembre 
de 2019. 

Acosta Verde se constituyó como sociedad anónima de capital variable el 15 de noviembre 
de 2001 en la ciudad de Monterrey, Nuevo León, con una duración indefinida. En 2002, Acosta Verde 
creó el concepto y la marca de centros comerciales Sendero, a través del cual la Compañía ha 
obtenido altos niveles de ocupación y volúmenes de tráfico de visitantes en sus centros comerciales, 
inclusive durante la crisis global financiera de 2008 y 2009. La mayoría de los centros comerciales 
estabilizados se encuentran cerca del 100% (cien por ciento) de ocupación, con un promedio de nivel 
de ocupación al 31 de diciembre de 2019 de 99%, mientras que los activos desarrollados 
recientemente (2016 a la fecha) cuentan con un promedio de ocupación de 93% al 31 de diciembre 
de 2019. 

Gracias a la experiencia adquirida por Acosta Verde a lo largo de su trayectoria en el 
desarrollo y operación de centros comerciales, se ha logrado posicionar a la marca Sendero entre 
los principales retailers en México, habiendo desarrollado relaciones sólidas con las principales 
marcas comerciales a nivel nacional, por mencionar algunas, se encuentran Soriana, la segunda 
cadena de supermercados más grande del país, Cinépolis, el principal operador de cines en México, 
Liverpool, principal cadena de tiendas departamentales a nivel nacional, integrando su concepto 
Suburbia en algunos de los nuevos desarrollos de Acosta Verde. La Compañía se encuentra en la 
búsqueda constante de nuevas relaciones comerciales con marcas líderes a nivel nacional que 
hagan más robusta la oferta comercial de cada Sendero. Entre las marcas que se han ido integrando 
en los últimos años se encuentran Casa Ley (uno de los líderes en supermercados de la región 
noroeste de M®xico), Merco, Smart, C&A, Happyland, Circus Park, SmartFit, Promoda, Miniso, Carlôs 
Jr y Starbucks, entre otros. 

Algunos de los hitos en la historia de Acosta Verde son los siguientes: 

1986ï2001. Se desarrollan 12 (doce) centros comerciales para diferentes inversionistas, 
entre ellos, Soriana y Grupo Garza Ponce. Entre estas plazas se encuentran, Plaza Comercial La Fe 
(1993), Plaza Jacarandas (1994) y Plaza Del Río (1994), plazas que a la fecha aún se encuentran 
bajo administración de Acosta Verde. 

2002. Acosta Verde construyó en Nuevo León, Plaza Sendero Escobedo, el primer centro 
comercial comunitario bajo la marca Sendero. La empresa fue responsable de la planeación 
comercial y financiera, ingeniería, supervisión y administración del proyecto, así como el 
arrendamiento y administración de los locales comerciales.  

2005. Se formó un joint venture con PREI para la construcción, financiamiento y 
administración de centros comerciales comunitarios. La relación estratégica con PREI, influyó en 
mejores prácticas para la Compañía, como, por ejemplo, optimizar la planeación financiera de los 
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desarrollos y la ampliación de políticas, procedimientos y controles internos, así como aplicación de 
prácticas de FCPA, implementación del sistema operativo enfocado a bienes raíces (MRI Software); 
entre otras. Bajo este joint venture, se desarrollaron 7 (siete) centros comerciales en el período de 
2006 a 2011, adicionalmente en 2010, Acosta Verde vende a PREI, 3 (tres) propiedades ubicadas 
en Monterrey, Mérida y Los Cabos. Los 10 (diez) centros comerciales estuvieron bajo administración 
de Acosta Verde hasta 2015. 

2007. Se realizó la emisión de certificados bursátiles identificados con la clave de cotización 
BMV:ACOSTCB07, colocados en la BMV, por un monto de $1,130´000,000.00 (mil ciento treinta 
millones de Pesos 00/100 M.N.). 

2011. Se da por terminado el joint venture con la venta de la participación de Acosta Verde 
en las propiedades a PREI. 

2014. Se desarrollan tres centros comerciales para terceros: Sendero Coatzacoalcos (hoy 
llamada Plaza Acaya Coatzacoalcos), Sendero Mazatlán (Acaya Mazatlán) y Sendero La Fe, en 
Apodaca, Nuevo León. 

2015. Se realiza la emisión de certificados bursátiles identificados con el nombre de pizarra 
ACOSTCB15, colocados en la BMV, por un monto de $ 3,000´000,000 (tres mil millones de Pesos 
00/100 M.N.). 

2015. Se concreta alianza y la inversión inicial con Equity International. 

2017. Equity International realiza una segunda inversión en Acosta Verde. 

2019-2020. PAC lleva a cabo su Combinación Inicial de Negocios con Acosta Verde 
compuesta por dos etapas consecutivas, consistentes en la adquisición de una participación 
accionaria en Acosta Vede, seguida de la eventual fusión de PAC, como entidad fusionada que se 
extingue, en Acosta Verde. 

El concepto Sendero es un modelo comercial comprobado que basa su éxito en tres 
importantes pilares que se mantienen en evolución constante. 

Concepto Plaza Sendero 

 

Las Plazas Sendero tienen las siguientes características: 

Ubicación privilegiadaComposición de ArrendatariosEnfoque en experiencia de compra

Acosta Verde se encuentra en búsqueda 

constante de mejorar la experiencia de 

compra del consumidor.

Eventos, promociones, plan de lealtad, 

internet gratuito, instalaciones de la más 

alta calidad son algunas de las 

características de los centros 

comerciales.

Anticipándose a las tendencias, busca 

contar con una composición de 

arrendatarios más completo, que 

satisfaga las necesidades de los 

consumidores. Analiza constantemente el 

cambio de hábitos de la población para 

cumplir con sus requerimientos de 

entretenimiento, convivencia y compras.

Búsqueda constante de las mejores 

ubicaciones en ciudades primarias y 

secundarias, con características 

demográficas atractivas.
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1. modelo (layout y operación) de centro comercial comprobado, donde las tiendas 
ancla y la composición de arrendatarios juega un papel importante en el desempeño 
del centro comercial; 

2. enfoque primordial en satisfacer las principales necesidades de consumo, 
conveniencia y servicios, hacen que gran parte del consumo en las Plazas Sendero 
sea resistente ante temas macroeconómicos; 

3. enfocado principalmente a perfiles económicos C y D+, tanto en las principales 
zonas metropolitanas como en ciudades secundarias en México donde exista una 
sub-penetración de centros comerciales comunitarios (community centers) y con 
tasas de crecimiento poblacional importantes; 

4. localizados en ciudades aledañas y/o con centros de manufactura o de servicios en 
el centro y norte de la República Mexicana;  

5. ubicados estratégicamente en importantes avenidas que garanticen facilidad de 
acceso a los visitantes y la visibilidad del centro comercial; 

6. buscan apuntalar el crecimiento de sus principales anclas a través de la búsqueda 
de terrenos que estén dentro de las áreas objetivo de crecimiento;  

7. tienen en promedio un ABR de 35,000 m2 en terrenos de aproximadamente 15 
hectáreas; 

8. son desarrollados bajo un esquema altamente parametrizado, que permite el control 
en tiempos y costos de desarrollo; 

9. tiempo total de desarrollo de 10 meses con una inversión total de aproximadamente 
$700 millones más IVA; 

10. desde el momento de su apertura, han tenido un alto nivel de ocupación (objetivo de 
al menos 80% de ocupación de ABR, sin considerar el ABR de la tienda ancla), con 
rentas predecibles en duración y monto por el largo plazo de los contratos; 

11. se ha tenido a más de 200 arrendatarios y/o locales por Plaza Sendero, incluyendo: 

¶ 1 supermercado;  

¶ 1 complejo de cines; 

¶ 4-5 tiendas departamentales; 

¶ 2-3 sucursales de bancos; 

¶ 2-4 comercios (departamentos, bancos o restaurantes) en formato 
independiente (stand alone) en el área de estacionamiento; 

¶ 4-6 restaurantes de forma individual más un área de comida (food court); y 

¶ más de 100 locales de entretenimiento, ropa, calzado, electrónicos, 
gimnasios, entre otros. 



 

48 

12. aproximadamente el 50% del ABR está comercializada con cadenas nacionales, que 
han acompañado a Acosta Verde en cada nuevo proyecto, lo cual ayuda a lograr la 
meta de alta tasa de ocupación del ABR desde la apertura; 

13. se tiene una base importante de arrendatarios de empresas de alta calidad y con 
capacidad de crecimiento. Entre los principales arrendatarios se tiene a Casa Ley, 
Cinépolis, Coppel, Del Sol, Innovasport, Merco, Parisina, Promoda, S-Mart, SmartFit, 
Suburbia, Woolworth, entre otros; 

14. la Plaza Sendero tiene un enfoque relevante en entretenimiento y esparcimiento, 
incluyendo entre otros: 

¶ arrendatarios con marcas dedicadas al entretenimiento infantil y familiar como 
parte fundamental de la composición de la oferta que se tiene en el centro 
comercial; 

¶ eventos sociales para todas las edades, conciertos con artistas reconocidos y 
de moda y mayor apertura de gimnasios; 

¶ aire acondicionado y espacios techados; 

15. la Plaza Sendero es un entorno seguro diseñado para satisfacer las necesidades 
comerciales y de entretenimiento del segmento poblacional medio y medio bajo en 
México; 

16. generan un alto flujo de visitantes (aproximadamente más de 100 millones al año); 

17. cuentan con una alta tasa de renovación al vencimiento de los arrendamientos; y 

18. se caracterizan por contar con un mantenimiento constante de las instalaciones, lo 
que mantiene a las propiedades operando de forma eficiente. 

El siguiente diagrama presenta un ejemplo de, en términos generales, cómo se encuentra 
distribuida el ABR dentro de las Plazas Sendero y los logotipos de algunos de los arrendatarios que 
se encuentran dentro de varias o todas las Plazas Sendero. 
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Acosta Verde ha desarrollado un total de 43 centros comerciales, de los cuales es accionista 
relevante en dieciséis Plazas Sendero, es administrador de cuatro centros comerciales construidos 
para terceros y el resto fueron desarrollados para otros operadores. Actualmente y desde el tercer 
trimestre de 2019 se encuentra en desarrollo el Centro Comercial Sendero Santa Catarina (ñPlaza 
Sendero Santa Catarinaò), el cual se tiene planeado inicie operaciones en el primer trimestre de 
2021. Asimismo, en enero 2020, se inició la construcción del Centro Comercial Sendero Ensenada, 
el cual la fecha estimada de apertura está por definirse. Dentro de las dieciséis Plazas Sendero con 
participación relevante, se genera un tráfico superior a los 100 millones de visitantes por año (el 
número de visitantes pudiera ser mayor, ya que esta cifra no contempla los clientes de comercios en 
espacios independientes (stand alone) o los visitantes que acceden al centro comercial a través de 
entradas de las subanclas). La plataforma actual de Acosta Verde tiene una capacidad de desarrollar 
hasta cuatro Plazas Sendero por año.  

Con respecto a los ingresos operativos de las Plaza Sendero en los años 2016 a 2019, se 
resalta lo siguiente: 

¶ crecimiento anual compuesto de 28.8% en NOI; 
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¶ alto nivel de rentabilidad promedio en margen de NOI como porcentaje de ingresos 
por arrendamiento; 

¶ retorno de capital promedio de aproximadamente 14% (medido como utilidad neta 
sobre capital contable promedio); y 

¶ con base en un ABR de aproximadamente 407,595 m2, al cierre de diciembre de 
2018 se obtuvieron ingresos en flujo de los centros comerciales por $941 millones 
de Pesos y un NOI de $839 millones de Pesos. Al cierre de diciembre del 2019 se 
obtuvieron ingresos en flujo de los centros comerciales por $1,131 millones de Pesos 
y un NOI de $1,014 millones de Pesos. 

Las cifras antes mencionadas incluyen la participación que tienen algunos inversionistas 
minoritarios en ciertas Plazas Sendero, la cual consolida Acosta Verde en sus estados financieros. 

Portafolio de centros comerciales comunitarios (community centers) con localización 
estratégica. 

Acosta Verde cuenta actualmente con 16 Plazas Sendero en ciudades con un crecimiento 
en su Producto Interno Bruto que es mayor al promedio nacional. La Tabla 1 presenta un resumen 
del portafolio de centros comerciales comunitarios (community centers) que son propiedad de Acosta 
Verde. 

 

Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 

Nota: Los porcentajes accionarios de AV en la parte superior de la tabla corresponden a los porcentajes que AV tiene 
en régimen de propiedad en condominio. Los porcentajes mostrados en la parte inferior de la tabla muestran los 
porcentajes de participación de AV en fideicomisos. 

Las tablas anteriores reflejan únicamente el ABR propiedad de Acosta Verde. 

La siguiente gráfica presenta el comportamiento del NOI para los años 2016, 2017, 2018 y 
2019 así como el margen de NOI sobre Ingresos: 

Centro Sendero Apertura
Visitantes 

2019 (mm)

% Accionario de 

Acosta Verde
ABR m2 

(1) Ocupación Tiendas Ancla y Subancla

Sendero Escobedo 2002 8.5 33% 15,477             99% Soriana, Cinepolis y Del Sol

Sendero Las Torres 2003 13.7 50% 21,389             100% Soriana, Cinepolis y Woolworth

Sendero Periferico 2004 11.7 32% 16,830             99% Soriana, Cinepolis, Coppel y Woolworth

Sendero Ixtapaluca 2005 6.7 45% 21,026             99% Soriana, Cinepolis y Coppel

Sendero San Luis 2006 8.0 48% 20,274             100% Soriana, Cinepolis y Woolworth

Sendero Toluca 2006 8.7 48% 21,909             100% Soriana, Cinepolis, Coppel y Woolworth

Sendero San Roque 2006 4.7 21% 6,026               91% Soriana, Cinepolis y Coppel

Sendero Juaréz 2008 6.5 53% 20,975             98% Soriana, Cinepolis y Coppel

Sendero Apodaca 2008 8.2 79% 26,355             99% Soriana, Cinepolis y Coppel

Total 76.7 170,261           99%

Centro Sendero Apertura
Visitantes 

2019 (mm)

% P a rt ic ipa c ió n 

e n e l F ide ic o m is o ABR m2 
(1) Ocupación Tiendas Ancla y Subancla

Sendero Chihuahua 2016 4.3 57% 14,425             92% S-Mart, Cinépolis, Woolworth y Coppel

Sendero Los Mochis 2016 4.7 57% 19,597             92% Casa Ley, Cinépolis, Suburbia y Coppel

Sendero Tijuana 2016 6.2 76% 29,637             99% Ley, Cinépolis, Suburbia, Woolworth y Coppel

Sendero Sur 2017 5.0 76% 27,898             95% Merco, Cinépolis, Suburbia y Coppel

Sendero Obregón 2017 3.4 76% 23,165             85% Casa Ley, Cinépolis y Coppel

Sendero Culiacán 2018 4.6 75% 28,650             93% Casa Ley, Cinépolis y Coppel

Sendero Mexicali 2018 4.1 100% 32,737             97% Casa Ley, Cinépolis y Coppel

Total 32.3 176,108           93%

Portafolio Total 109.0 346,369           96%

Cifras al cierre de 2019

(1) ABR propiedad de Acosta Verde. Incluye 100% de los locales de Famsa.
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Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 
Para efectos de la presente gr§fica, el t®rmino ñLocales Comerciales Estabilizadosò se refiere 
a aquellos que comenzaron operaciones en o antes del a¶o 2008 y el t®rmino ñLocales 
Comerciales en Estabilizaci·nò se refiere a aquellos que comenzaron operaciones en o 
posterior al año 2016. 
 
Nota: Información consolidada de Acosta Verde, incluyendo las participaciones minoritarias. 
 

Las cifras antes mencionadas incluyen la participación que tienen algunos inversionistas 
minoritarios en ciertas Plazas Sendero. 

La siguiente tabla contiene un resumen de la información financiera histórica consolidada de 
los principales rubros del estado de resultados de Acosta Verde. 

 

(Cifras en miles de pesos) 2019 2018 2017
TAAC 

17-19

Condensados 

3 meses 

Marzo 2020

Condensados 

3 meses 

Marzo 2019

Condensados 

6 meses 

Junio 2020

Condensados 

6 meses 

Junio 2019

Ingreso por rentas $1,088,447 $902,839 $738,041 21.4% $275,146 $264,785 $506,669 $533,683

Ingreso por comisiones $110,432 $95,778 $91,603 9.8% $29,797 $29,459 $56,704 $56,039

Venta de propiedades $21,815 - $3,359 - - - $21,815

Total ingresos $1,220,694 $998,617 $833,003 21.1% $304,943 $294,244 $563,373 $611,537

Gastos operativos ($461,988) ($473,635) ($486,183) -2.5% ($217,983) ($103,443) ($344,670) ($204,989)

Costo de propiedades ($11,500) - ($4,748) - - - ($11,500)

Revaluación de las propiedades $715,176 $1,020,682 $913,895 $111,780 $178,794 ($354,470) $357,588

Otros (gastos) Ingresos, neto ($35,358) $10,165 $6,264 $0,513 $4,086 $1,749 ($102,211)

Utilidad (pérdida) de operación $1,427,024 $1,555,829 $1,262,231 6.3% $199,253 $373,681 ($134,018) $650,425

Costo f inanciero ($659,241) ($472,679) ($355,996) 36.1% $551,878 ($172,063) $327,743 ($343,011)

Ingresos por intereses minoritarios ($16,080) $11,944 $60,911 $6,720 $3,590 $8,890 $6,818

Utilidad antes de impuestos a la utilidad $751,703 $1,095,094 $967,146 -11.8% $757,851 $205,208 $202,615 $314,232

Impuesto a la utilidad ($217,194) ($274,447) ($257,918) ($233,480) ($54,299) ($72,608) ($94,269)

Utilidad Neta $534,509 $820,647 $709,228 -13.2% $524,371 $150,909 $130,007 $219,963

NOI $1,014,001 $838,854 $688,113 21.4% $246,888 $235,625 $337,228 $491,440

Margen NOI 89.7% 89.2% 89.6% 89.3% 88.9% 86.8% 89.4%

EBIT $711,848 $535,147 $348,336 43.0% $87,473 $194,887 $220,452 $292,837

Margen EBIT 58.3% 53.6% 41.8% 28.7% 66.2% 39.1% 47.9%

Composición ingresos rentas

Renta fija 83% 86% 85% 84% 86% 86% 84%

Renta variable 7% 6% 7% 6% 7% 5% 8%

Áreas comunes 2% 7% 7% 7% 6% 6% 7%

Guante 7% 2% 2% 3% 1% 2% 2%

Valores Integrales Inmobiliarios, S.A. de C.V. y Subsidiarias
Estados Consolidados de Resultados
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Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. Las cifras que se muestran en la tabla incluyen la participación 
minoritaria que tienen los inversionistas en los proyectos de acuerdo a IFRS, pero no incluye el 50% de los locales de Famsa 
ya que no se consolidan, debido a que Acosta Verde no tiene el control. 

 

Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 

Acosta Verde se encuentra en un sector defensivo. 

1. Acosta Verde ha demostrado ser una empresa defensiva durante períodos de 
recesión económica o volatilidad en los mercados internacionales, manteniendo 
niveles de ocupación de forma sostenida con crecimiento en rentas por arriba de 
inflación. En el siguiente diagrama se incluye la ocupación histórica de las Plazas 
Sendero comparado con los niveles de crecimiento del PIB de México, la inflación 
acumulada, el porcentaje de incrementos promedio en rentas por m2 de Acosta Verde, 
así como el diferencial de aumento de rentas sobre la inflación acumulada. 

 

Cifras en miles de pesos 2019 2018 2017 2020 2019 2020 2019

Ingresos de propiedades $1,130,694 $940,804 $768,161 $276,462 $264,916 $388,603 $549,677

Gastos de propiedades -$116,693 -$101,946 -$80,034 -$29,574 -$29,292 -$51,375 -$58,237

NOI $1,014,001 $838,858 $688,127 $246,888 $235,625 $337,228 $491,440

Cifras en miles de pesos 2019 2018 2017 2020 2019 2020 2019

Utilidad (pérdida) de Operación 1,427,024       1,555,829       1,262,231        199,253       373,681       (134,018)     650,425      

(-) Revaluación de Propiedades (715,176)         (1,020,682)      (913,895)          (111,780)      (178,794)      354,470      (357,588)     

EBIT 711,848          535,147          348,336           87,473         194,887       220,452      292,837      

(-) Otros ingresos y gastos(1) 35,358            (10,165)           (6,264)             (513)             (4,086)          (1,749)        102,211      

(-) Venta de propiedades (21,815)           -                 (3,359)             -              -              -             (21,815)       

(+) Costo de ventas de propiedades de inversión 11,500            -                 4,748              -              -              -             11,500        

(+) FAMSA(2) 39,883            37,359            29,411             9,917           10,673         15,389        20,583        

(-) Mazcoa(3) (2,092)             (4,216)             (5,739)             -              (1,112)          -             (2,092)        

EBIT Ajustado 774,682          558,125          367,132           96,877         200,362       234,092      403,224      

(+) Gastos no recurrentes y otros (4) 61,206            33,943            59,085             106,553       (563)             148,319      1,899         

EBITDA Ajustado 835,888          592,068          426,218           203,430       199,798       382,411      405,123      

(3) Incluye los ingresos y gastos de M AZCOA solo de la participación que tenía Acosta Verde

31 de Diciembre 30 de Junio31 de Marzo

(1) Incluye ingreso por edificio  corporativo, venta de participación minoritaria de los centros comerciales de M azatlán y Coatzacoalcos (M AZCOA) y Villahermosa

(2) Incluye el 100% de los ingresos y gastos de la operación de los locales de FAM SA, los cuales no consolidan en VIISA y están registrados por método de participación

(4) Incluye depreciaciones, amortizaciones, reconocimiento del gasto de arrendamiento IFRS 16, reconocimiento de licencias corporativas, indemnización y gastos no recurrentes

Por los 6 meses terminados elPor los 3 meses terminados el

Por los 6 meses terminados elPor los 3 meses terminados el

31 de Diciembre 30 de Junio31 de Marzo

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

USD/MXN 100.0% 100.3% 102.2% 124.0% 115.9% 114.1% 120.8% 117.2% 122.1% 145.5% 171.4% 173.7% 176.6% 176.8%

Inflación MX 103.6% 107.7% 113.3% 119.3% 124.2% 128.5% 133.7% 138.8% 144.4% 148.3% 152.5% 161.7% 169.7% 175.8%

Crecimiento Nominal Rentas x m2 100.0% 105.3% 111.0% 118.5% 124.1% 127.8% 136.7% 147.3% 160.5% 169.2% 182.0%

Crecimiento Real Rentas x m2 acumulado 1.1% 3.3% 6.3% 7.7% 6.7% 12.3% 19.4% 24.9% 27.0% 34.6%

Ocupación histórica de Senderos vs Crecimiento del PIB
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Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. Para efectos de la presente gráfica, el término 
ñUSD/MXNò significa la depreciaci·n del Peso frente al D·lar, en t®rminos porcentuales. El PIB, seg¼n se muestra 
en la gráfica, está calculado en términos reales. 

2. Como se presenta en el diagrama anterior, Acosta Verde tiene altos niveles de 
ocupación que han probado ser resistentes en épocas de crisis (disminución de 2% 
en ocupación total durante la crisis del 2008 y 1% para activos estabilizados). Aunque 
durante la crisis del 2008 las rentas aumentaron por debajo de inflación de precios al 
consumidor, en el tiempo Acosta Verde fue capaz de recuperar y superar la inflación 
acumulada.  

3. No obstante que Acosta Verde no genera ingresos denominados en Dólares, el 
modelo de negocios de Acosta Verde permite incrementar las rentas por inflación o 
encima de inflación de forma anual (de 2010 a 2019, Acosta Verde aumentó sus rentas 
promedio en un 34% por encima de la inflación acumulada en el mismo período). En 
el largo plazo la inflación en México ha terminado estando altamente correlacionada 
con la depreciación del peso (de 2006 a 2019 el peso se depreció con respecto al 
dólar en un 177% y la inflación acumulada fue de 170%). Para este mismo período de 
análisis (2006-2019), de acuerdo con la expectativa actual de Banxico, se espera que 
2020 cierre con una depreciación acumulada del peso frente al dólar de 214% e 
inflación acumulada de 175%. 

Plazas Sendero desarrolladas de 2002 a 2008 

Los montos invertidos para desarrollar las Plazas Sendero en este periodo se obtuvieron a 
través de deuda y de capital. La porción de capital no contribuida por Acosta Verde se obtuvo a 
través de la venta de la porción (huella) del terreno que sería utilizado por algunas de las tiendas 
ancla. Acosta Verde es beneficiario final a través de su controladora de cada una de las unidades 
privativas de su propiedad de cada centro comercial bajo un régimen de propiedad en condominio. 

Conforme al régimen de propiedad en condominio, el propietario de cada unidad privativa 
que forma parte del inmueble tiene plena propiedad sobre la misma, por lo que puede disponer de 
ella libremente, sujeto al ejercicio de derechos de preferencia de los demás condóminos. Las Plazas 
Sendero construidas y operadas bajo el régimen de propiedad en condominio, tienen unidades 
privativas designadas, y además cuentan con áreas comunes, que son propiedad de todos los 
condóminos conforme a su porcentaje de proindiviso. 

El régimen de propiedad en condominio otorgó flexibilidad a Acosta Verde para enajenar 
unidades privativas de las que era propietaria. Por lo anterior, en las primeras Plazas Sendero, 
distintos locales comerciales fueron vendidos a distintas entidades y personas. Los demás locales 
no vendidos, se otorgaron en arrendamiento por Acosta Verde. 

Las plazas desarrolladas bajo esta estructura son: Plaza Sendero Escobedo, Plaza Sendero 
Las Torres, Plaza Sendero Periférico, Plaza Sendero Ixtapaluca, Plaza Sendero San Luis, Plaza 
Sendero Toluca, Plaza Sendero San Roque, Plaza Sendero Juárez y Plaza Sendero Apodaca. 

A continuación, se presenta un diagrama con un resumen de la estructura legal de estos 
activos. 

Estructura Legal Locales Comerciales 
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Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 

Plazas Sendero desarrolladas para terceros de 2006 a 2016 

Estos centros comerciales comunitarios fueron desarrollados para terceros y, en su momento, 
Acosta Verde recibió una participación minoritaria, así como la totalidad de las comisiones de 
desarrollo. La razón principal de esta estrategia fue el enfoque en desarrollar para hacer uso eficiente 
del capital limitado que se tuvo durante ese período.  

A continuación, se detalla la lista de los quince centros comerciales comunitarios 
desarrollados. 

 

Plazas Sendero desarrolladas de 2016 a 2020 

Con la entrada de Equity International como accionista, el capital primario que se contribuyó 
se utilizó para desarrollar y tener propiedad mayoritaria de las Plazas Sendero. Cada Plaza Sendero 
se desarrolló con la estructura de propiedad a través de un fideicomiso. Los socios minoritarios 
participan a nivel fideicomiso. 

Estructura Legal Locales Comerciales 

Propiedades Desarrollado para: Ubicación ABR Total (m2) Apertura Tienda Ancla 

1 Sendero Hermosillo JV PREI Hermosillo, Sonora 43,800                   2006 Soriana / Cinépolis

2 Sendero Queretaro JV PREI Querétaro, Qro. 38,453                   2006 Soriana / Cinépolis

3 Sendero Matamoros JV PREI Matamoros, Tamaulipas 43,727                   2007 Soriana / Cinépolis

4 Sendero Saltillo JV PREI Saltillo, Coah. 56,061                   2007 Soriana / Cinépolis

5 Sendero Lincoln GAV / Venta a PREI en 2010 Monterrey, N.L. 39,699                   2007 Soriana / Cinépolis

6 Sendero Ecatepec JV PREI Ecatepec, Edo. Mexico 38,180                   2008 Soriana / Cinépolis

7 Sendero Mérida GAV / Venta a PREI en 2010 Mérida, Yucatán 40,400                   2008 Soriana / Cinépolis

8 Sendero Acapulco JV PREI Acapulco, Guerrero 37,844                   2009 Soriana / Cinépolis

9 Sendero Los Cabos GAV / Venta a PREI en 2010 Los Cabos, BCS 29,736                   2009 Soriana / Cinépolis

10 Sendero Valle de Chalco JV PREI Valle de Chalco, Edo. México 43,161                   2011 Walmart / Cinépolis

11 Plaza Cadereyta Soriana / Otros Inversionistas Cadereyta, N.L. 19,891                   2011 Soriana / Cinépolis

12 Sendero Villahermosa FUNO Villahermosa, Tabasco 37,372                   2013 Soriana / Cinépolis

13 Sendero Coatzacoalcos JV Invex Coatzacoalcos, Veracruz 32,863                   2014 Soriana / Cinépolis

14 Sendero Mazatlán JV Invex Mazatlán, Sinaloa 32,799                   2014 Soriana / Cinépolis

15 Sendero La Fe Grupo Garza Ponce Apodaca, N.L. 48,753                   2014 Soriana / Cinépolis

582,739                
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Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 

Bajo esta estructura se desarrollaron Plaza Sendero Chihuahua, Plaza Sendero Los Mochis, 
Plaza Sendero Tijuana, Plaza Sendero Sur, Plaza Sendero Obregón, Plaza Sendero Culiacán y 
Plaza Sendero Mexicali. Actualmente en desarrollo se encuentran Plaza Sendero Santa Catarina y 
Plaza Sendero Ensenada. De las plazas desarrolladas bajo esta estructura solo Plaza Sendero 
Mexicali y Plaza Sendero Ensenada no cuentan con participación de inversionistas minoritarios a 
nivel Fideicomiso 

A su vez, durante este periodo, Acosta Verde buscó diversificar la oferta de marcas de 
supermercado y se concretaron relaciones comerciales con cadenas como Casa Ley, S-Mart y 
Merco. Así mismo se cierran negociaciones con Liverpool para que su formato Fábricas de Francia 
(ahora Suburbia) participe en algunos de los nuevos desarrollos. 

Descripción de las principales inversiones que se han realizado por los últimos 3 ejercicios.  

En los últimos 3 ejercicios sociales Acosta Verde no ha invertido en el capital de otras 
compañías fuera de las que conforman Grupo Acosta Verde. Las principales inversiones realizadas 
por Acosta Verde han sido en sus empresas subsidiarias y en los Fideicomisos propietarios de los 
Locales Comerciales.  

Las principales inversiones de la Emisora en los últimos tres ejercicios han sido:  

(i) El desarrollo, puesta en operación, arrendamiento y administración de los siguientes 
Locales Comerciales: 

¶ Sendero Culiacán, ubicado en Culiacán Sinaloa.  

¶ Sendero Mexicali, ubicado en Mexicali, Baja California. 

¶ Sendero Obregón, ubicado en Ciudad Obregón, Sonora. 

¶ Sendero Sur, ubicado en Saltillo, Coahuila.  

(ii) El desarrollo actual de los siguientes Locales Comerciales: 

¶ Sendero Santa Catarina, ubicado en Santa Catarina, Nuevo León.  

¶ Sendero Ensenada, ubicado en Ensenada, Baja California. 



 

56 

Para mayor información véase ñII. La Emisora, 1. Historia y Desarrollo de la Emisora, Plazas 
Sendero desarrolladas de 2016 a 2020ò, as² como ñII. La Emisora, 2. Descripci·n del Negocio, 2.10 
Descripci·n de sus principales Activosò.  

La Compañía cuenta con un equipo administrativo y una estructura organizacional con las 
habilidades necesarias para detectar las oportunidades de mercado de centros comerciales 
eficientemente. Tras más de tres décadas de llevar a cabo desarrollos comerciales y administración 
de propiedades en México y haber pasado por periodos de recesión y alta inflación, Acosta Verde 
ha continuado con el desarrollo, construcción, arrendamiento y operación de propiedades. 

La historia corporativa de Acosta Verde pone en evidencia su capacidad para tomar ventaja 
de uno de los mercados de bienes raíces más dinámicos de América Latina. 

Acosta Verde es pionero en México al detectar oportunidades de desarrollo comercial en 
áreas de rápido crecimiento demográfico. Acosta Verde ofrece un concepto de centros comerciales 
de compras y entretenimiento donde el papel del ancla lo representan la tienda de autoservicio y el 
complejo de cines. 

Desarrollando centros comerciales, Acosta Verde convierte el hecho de ñir de comprasò en 
una actividad natural, placentera y cómoda para los clientes, además de incorporar elementos de 
entretenimiento y convivencia que hoy en día forman parte fundamental de las Plazas Sendero, 
acorde a las exigencias del mercado y los cambios en hábitos de consumo de los clientes en la 
actualidad. Asimismo, genera un ambiente de trabajo agradable para los arrendatarios del centro 
comercial y sus empleados. 

La filosofía de Acosta Verde es tener relaciones de largo plazo con clientes, inversionistas y 
socios, la cual se logra gracias al compromiso con trabajo y mejora continua en procesos y servicios 
en todas las áreas. 

El nombre comercial de la Emisora es Grupo Acosta Verde. 

Actualmente, sus principales oficinas se encuentran en el domicilio ubicado en Avenida 
Pedro Ramírez Vázquez No. 200-1, Colonia Valle Oriente, San Pedro Garza García, Nuevo León, 
México, CP 66269 con número telefónico +52 (81) 1001-9800. 

2. Descripción del Negocio 

2.1. Actividad Principal 

Acosta Verde fue fundada en 1970 por el Arq. Jesús Acosta Verde. Acosta Verde es una 
empresa mexicana, pionera en el desarrollo de centros comerciales en México, cuenta con una sólida 
trayectoria en la construcción, renta, operación, comercialización y administración de centros 
comerciales comunitarios (community centers) en el país. 

Para más información con respecto a los riesgos o efectos del cambio climático sobre el 
negocio de la Emisora, consulte la sub-secci·n 2.7. ñPolíticas Ambientalesò siguiente. 

2.2. Canales de Distribución 

Acosta Verde cuenta con amplia experiencia en el diseño, desarrollo, arrendamiento y 
operación de centros comerciales. A continuación se presenta una descripción de estas funciones. 

Desarrollo. El desarrollo general de un proyecto de Acosta Verde consiste en encontrar la 
mejor ubicación, diseñar, construir, comercializar y administrar un centro comercial Sendero. La 
Compañía cuenta con amplia experiencia lograda a través del desarrollo de 43 centros comerciales 
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propios y para terceros, con un total aproximado de 1.5 millones de m2 de piso de venta a lo largo de 
México. 

Experiencia en Desarrollo de Locales Comerciales 

 

Diseño de centros comerciales. Acosta Verde tiene especial énfasis en buscar siempre la 
forma de mejorar las características de diseño de los centros comerciales, con el objetivo de tener 
costos más eficientes y mejora en la calidad del desarrollo y operación de las propiedades. Se cuenta 
con un equipo de innovación que está en búsqueda constante de nuevos materiales, estética en los 
espacios y equipos más eficientes en consumo de energía. La Compañía se esfuerza por evolucionar 
constantemente el concepto Sendero hacia ser una propiedad más respetuosa del medio ambiente. 

Arrendamiento de espacios. Una de las actividades clave de Acosta Verde, es la rápida y 
correcta comercialización de los centros comerciales. Las Plazas Sendero se caracterizan por iniciar 
operación con un alto porcentaje de comercialización, lo que hace que desde el día uno, los centros 
comerciales cuenten con alto flujo de visitantes y una oferta diversificada. El correcto análisis de los 
giros comerciales que integran cada propiedad es un aspecto relevante de esta función. 

Ocupación histórica del Portafolio 
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Descripción general del proceso de prospección y de renovación de arrendatarios 

Acosta Verde tiene una fuerza de ventas a nivel nacional que está en constante contacto 
con cada uno de los arrendatarios existentes para poder prever sus principales iniciativas de 
crecimiento. Se busca agregar la demanda de posibles arrendatarios para una nueva Plaza Sendero. 
Una vez establecidos en el centro comercial se les da seguimiento para anticipar peticiones de 
servicio específico y con ello poder asegurar que se renueve el arrendamiento en términos favorables 
para las partes. 

Normalmente los contratos con las tiendas anclas son de largo plazo con una duración de 
15 años. A cambio de la duración del contrato se le da ciertos beneficios adicionales con respecto al 
uso de su área rentable, derechos de exclusividad, tarifas preferentes para sus cuotas de 
mantenimiento, uso de áreas comunes para épocas de fiestas y otras épocas de alto tráfico. A los 
arrendatarios de tiendas pequeñas se les da contratos de duración media (3 años) y términos que 
ya están predefinidos sin posibilidad de ser negociados. 
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Cobranza. Es una de las actividades más sensibles en la administración de las propiedades. 
La política de Acosta Verde es mantener relaciones estrechas con los arrendatarios para comprender 
mejor su situación comercial, y en caso de que sea necesario, dar por terminado el Contrato de 
Arrendamiento en beneficio de ambas partes antes de iniciar cualquier acción legal. Una efectiva 
cobranza está basada y administrada a través de diversos procedimientos internos, incluyendo (i) 
facturación, (ii) captura diaria de los depósitos de renta de cada plaza en los sistemas operativos, 
(iii) control del estado de cuenta de cada cliente y (iv) negociación de los adeudos de rentas con los 
clientes. 

Descripción general del desempeño en el cobro de rentas 

Acosta Verde históricamente ha logrado una gran eficiencia en términos del cobro de rentas. 
Asimismo, se ha enfocado a tener rentas fijas y de forma selectiva rentas variables. A continuación, 
se presenta un diagrama con las principales métricas de cobro de rentas en el portafolio de activos.  
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Porcentaje histórico de Eficiencia en la Cobranza 

 

Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 

Composición de los Ingresos Totales 

 

Operación. Acosta Verde es líder de mercado en la administración de centros comerciales. 
Se ha logrado esta experiencia en más de treinta años, a través de la administración de centros 
comerciales desarrollados en los que actualmente es accionista relevante, así como en los que 
alguna vez ha desarrollado y operado para terceros. Se cuenta con un equipo especializado para 
brindar servicios de administración en todos los aspectos de operación de una plaza comercial, como 
lo son, la seguridad, limpieza, mantenimiento, cuidado de imagen, finanzas, mercadotecnia y legal. 
Siempre en búsqueda de mejora continua e innovación, Acosta Verde ha desarrollado importantes 
programas, algunos dirigidos incluso a los arrendatarios, donde se les brinda capacitación a sus 
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colaboradores que laboran en Plazas Sendero con el objetivo de que se sientan parte integral del 
centro comercial y a la vez brinden un mejor servicio a sus clientes, a través de enseñarles mejores 
técnicas de cierre de ventas y atención al cliente. Ejemplo de esto es el programa Revoluciona tu 
Sendero, que inició en 2012 y se ha mantenido vigente por el gran apoyo que representa para los 
arrendatarios y sus negocios. 

Descripción general de los procesos de operación y mantenimiento 

Para el mantenimiento de cada Plaza Sendero se constituye una asociación civil con el fin de 
recibir todos los ingresos de mantenimiento de los arrendatarios del inmueble. Cada una de estas 
asociaciones civiles busca invertir el monto recibido por concepto de mantenimiento en: limpieza, 
seguridad y mantenimiento preventivo y correctivo en forma proactiva en todas las Plazas Sendero. 
El mantenimiento se enfoca en áreas como: 

1. aire acondicionado; 

2. puertas automáticas; 

3. equipo eléctrico; 

4. pintura interna y externa; 

5. sistema de agua; 

6. sistema de gas; 

7. sistema de iluminación, entre otros 

Los otros servicios que se requieren se buscan cubrir a través de la contratación de 
proveedores locales externos. 

Nuestras fortalezas competitivas 

La Compañía cuenta con las siguientes fortalezas que le permiten identificar oportunidades 
de mercado para incrementar la eficiencia en los centros comerciales en operación y para los nuevos 
desarrollos: 

(a) Estrategia operativa. Acosta Verde tiene presencia en ocho estados del país y busca 
continuar con su crecimiento en las principales regiones de México, donde el 
crecimiento económico sea relevante y existan oportunidades de penetración de 
nuevos centros comerciales Sendero. 

(b) Relaciones comerciales estratégicas. Grupo Acosta Verde cuenta con numerosas 
relaciones comerciales con importantes cadenas nacionales y desarrolladores que 
han hecho del concepto Sendero un éxito en cada ciudad del país en la que han 
incursionado. 

(c) Creadores del concepto Sendero. El concepto Sendero se enfoca en crear una 
experiencia de compra eficiente y placentera para los clientes. Los centros 
comerciales Sendero se caracterizan por tener como tiendas anclas un 
supermercado y un cine con varias salas. Los centros comerciales bajo este 
concepto también tienen una gran variedad de locales, así como restaurantes y 
centros orientados al entretenimiento. Este concepto beneficia al resto de los locales 
en las plazas Sendero al atraer potenciales clientes constantemente a sus 
establecimientos. La marca y el concepto Sendero son sinónimos de innovación, 
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calidad y experiencia, con una visión orientada al mejor servicio para sus clientes. 
De acuerdo con los resultados de los estudios de mercado realizados año con año 
tanto en las plazas, como casa por casa, los principales aspectos que los 
consumidores califican como importantes y sobresalientes de una Plaza Sendero 
son: su ambiente familiar, nuevas formas de entretenimiento, calidad de sus 
instalaciones, variedad de tiendas y constantes mejoras de imagen, todo esto genera 
y consolida el interés de las personas por Sendero. 

(d) Plataforma de negocios vertical. Acosta Verde ha desarrollado una única plataforma 
de negocios con una amplia experiencia en el proceso completo del desarrollo de un 
centro comercial, desde la búsqueda de la mejor ubicación, los estudios de 
factibilidad, el diseño, desarrollo y finalmente la comercialización y administración de 
la propiedad. 

(e) Amplia experiencia no solo en la operación, sino en el desarrollo de centros 
comerciales. Acosta Verde ha desarrollado 43 centros comerciales en todo México 
(ninguno de ellos ha cerrado desde su construcción), por lo que cuenta con amplia 
experiencia en detectar oportunidades de negocio, a través de identificar 
ubicaciones con crecimiento demográfico, cerca de miles de familias, localizados en 
importantes avenidas que garanticen facilidad de acceso para los clientes, contando 
con excelente visibilidad desde las avenidas que circundan el proyecto. 

(f) Fuerte reconocimiento de marca. Tanto Acosta Verde como la marca Sendero han 
alcanzado un fuerte reconocimiento de marca en el mercado mexicano, al ser uno 
de los principales desarrolladores de centros comerciales comunitarios (community 
centers) en el país. Los arrendatarios, así como los visitantes a las plazas, ya 
identifican el concepto de centro comercial Sendero y saben que son garantía de 
calidad y éxito en el modelo de negocio. El reconocimiento de la marca Sendero 
promueve lealtad entre los arrendatarios y es uno de los factores clave para retener 
y atraer nuevos arrendatarios, lo cual es indispensable para la sustentabilidad y el 
crecimiento de la Compañía a largo plazo. 

Plan de crecimiento orgánico 

Acosta Verde considera que cuenta con rutas claras para el crecimiento orgánico en el corto, 
mediano y largo plazo. La estrategia está anclada principalmente en tres iniciativas: 

1. crecimiento de las Plazas Sendero estabilizadas; 

2. maduración de las Plazas Sendero en proceso de estabilización; y  

3. desarrollo de nuevas Plazas Sendero. 

El siguiente diagrama presenta las variables de crecimiento, la magnitud esperada de ese 
crecimiento en ventas, NOI y expansión de margen, así como el ABR rentable actual que estimamos 
sería impactados por las iniciativas.  
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Vías de Crecimiento Orgánico 

 

Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. El desarrollo esperado de nuevas Plazas Nuevo 
Sendero es de entre 3 y 4 por año 

Para las nuevas Plazas Sendero, el plan de expansión va de la mano del crecimiento 
esperado por los principales arrendatarios. Acosta Verde considera que tiene identificadas las 
principales áreas urbanas secundarias que cumplen con las características de consumo que buscan 
sus arrendatarios. Con esta información, se busca generar consenso entre los arrendatarios ancla 
que se requieren en un centro comercial comunitario (community center) y se establece la prioridad 
de las ciudades que son objetivo. El crecimiento que se estima en los próximos años estará enfocado 
a las regiones centro, norte y noroeste principalmente, donde Acosta Verde ya tiene identificadas 
ciudades potenciales, además de que buscará crear economías de escala que incentiven la 
participación de arrendatarios tanto locales como regionales. 

Estas ciudades están localizadas en las regiones donde se espera tener mayor crecimiento 
económico y en particular que estará por arriba del esperado para México. Para estas regiones se 
espera que se tenga un crecimiento sostenido mayor al 3.0%. El siguiente diagrama presenta a 
México subdivido por región, incluyendo su contribución al PIB nacional y su tasa compuesta de 
crecimiento real.  

  

Variables de crecimiento Magnitud de crecimiento ABR actual (m2)

* Inflación + % en renovación

* Ingresos variables * Ventas 2016-19 
(1)

: 10.1%

* Guantes * NOI 2016-19 
(1)

: 10.9%

* Expansión en márgen
* Expansión en márgen 2016-19 de 89.2% a 

90.9%

* Incremento en ocupación * Ventas 2016-19 
(1)

: 129.4%

* Incremento en precios de renta * NOI 2016-19 
(1)

: 131.5%

* Inflación + % en renovación * Ocupación de ~85% a ~93%

* Ingresos variables

* Expansión en márgen

* Desarrollo de ~ 4 proyectos anualmente * ~ 4 Centros Sendero propios 2020-2021

* Expansión geográfica

* Expansión de arrendatarios

* Desarrollo para terceros

Fuente: Acosta Verde y análisis PAC

(1) Tasa Anual de Crecimiento Compuesto

Crecimiento de 

los Senderos 

estabilizados

Maduración de 

los Senderos en 

proceso de 

estabilización

Desarrollo de 

nuevos Centros 

Sendero

~ 435,000m2 en 5 

años (proyección 

base)

176,108 

170,261 
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Presencia Actual y Plan de Crecimiento 

 

Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 

El siguiente diagrama incluye los centros comerciales que se encuentran actualmente en 
desarrollo, con fecha de apertura durante 2020. También presenta el posible portafolio de proyectos 
futuros, en base a algunas ubicaciones potenciales que se encuentran en análisis, con base a la 
metodología antes mencionada. Las ubicaciones del pipeline 2021 pudieran modificarse 
dependiendo del avance en el análisis legal, de mercado y técnico que la Compañía efectúa. 

 
Fuente: Información elaborada internamente por 
Acosta Verde. En el caso del pipeline 2021, se 
presentan los trimestres probables en los que 
pudieran llevarse a cabo dichos desarrollos.  

Plataforma de consolidación de centros comerciales. 

Acosta Verde considera que está idealmente posicionado para aprovechar oportunidades de 
consolidación a lo largo de tres verticales: 
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1. adquisición de participaciones minoritarias en Senderos operados por Acosta Verde; 

2. adquisición de centros comerciales desarrollados para terceros por Acosta Verde; y  

3. consolidación de jugadores regionales o nacionales en el mercado mexicano. 

En conjunto cada uno de estos verticales puede presentar oportunidades en varios rubros: 

1. arbitraje en múltiplos de adquisición; 

2. mejoras operativas; 

3. economías de escala; 

4. mejorar niveles de ocupación aprovechando la red de arrendatarios de Acosta 
Verde; 

5. diversificación geográfica; 

6. acceso a capital y financiamiento;  

7. optimización de estructura de capital, entre otros. 

El siguiente diagrama presenta un resumen de estas iniciativas que han sido consideradas. 

Tamaño de la Oportunidad 

 

Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. Dentro del rubro de consolidación se ha realizado un mapeo 
de algunas de las oportunidades potenciales que se tendrían que analizar y desarrollar en detalle para definir si son 
alternativas viables de asociación y/o compra.   

Adquisición de posiciones minoritarias 
en Senderos operados AV actualmente

1

Adquisición dentro de los 27 centros 
comerciales desarrollados para terceros 

por AV

2

Consolidación de jugadores regionales 
o nacionales en el mercado mexicano

3

Á Posiciones minoritarias por hasta 162,000 m2 de ABR a lo largo de los 16
Senderos que opera Acosta Verde Actualmente

Á AV cuenta con relación directa con todos los propietarios

Á Adquisición de hasta 27centros comerciales desarrollados por Acosta Verde
con ABR de ~950,000m2

Á AV cuenta con relación directa con todos los propietarios

Á 71 centros comerciales detectados con localización, características,
propietarios y enfoque similar al mercado objetivo de AV

Á ABR total por ~2.5 mm de m2 propiedad de 35 jugadores
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2.3. Patentes, Licencias, Marcas y otros Contratos 

La Compañía por sí o a través de sus Subsidiarias tiene registradas ante el Instituto 
Mexicano de la Propiedad Industrial, entre otras, las siguientes marcas, mismas que, de conformidad 
con las disposiciones de la Ley de la Propiedad Industrial, tendrán una vigencia de 10 años contados 
a partir de la fecha de presentación de la solicitud de registro respectiva, y podrán renovarse por 
periodos de la misma duración: 

 

 

La Compa¶²a considera que la marca ñSenderoò, ha alcanzado un fuerte reconocimiento de 
marca en el mercado mexicano al ser uno de los pocos participantes en la industria de centros 
comerciales que cuenta con una marca que identifica a sus centros comerciales. Asimismo, 
considera que la marca ñSenderoò es fácilmente reconocible en la industria de centros comerciales 
y le ha permitido asociarse con reconocidos desarrolladores inmobiliarios y compañías 
multinacionales. Para sus clientes, la marca Sendero propone una oferta variada asociada con 
espacios abiertos, instalaciones mantenidas y con un ambiente familiar. 

La Compañía no ha celebrado contratos o convenios distintos a aquellos que corresponden 
con el giro principal del negocio de la Compañía. Asimismo, la Compañía no cuenta con políticas 
referentes a la investigación o desarrollo de productos que sean fundamentales para la continuidad 
de su negocio. 

En relación con la investigación y desarrollo de la actividad principal de la Emisora 
consistente en el desarrollo, diseño, operación y arrendamiento de espacios comerciales. Para 
mayor información véase ñII. La Emisora, 2. Descripci·n del Negocioò. 

2.4. Clientes Principales 

El siguiente diagrama presenta la lista de los principales arrendatarios distribuidos por ABR 
y por los ingresos totales que contribuyen cada uno a Acosta Verde al 31 de diciembre de 2019. Al 
cerrarse la Operación, Acosta Verde contará con una base diversificada de arrendatarios de alta 
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calidad y que tendrán una amplia distribución sin tener una dependencia específica. Se tiene un buen 
balance entre giros comerciales de entretenimiento y tiendas departamentales. 

 

Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde 

2.5. Ley Aplicable  

Legislación Aplicable  

La operación de la Compañía se regula principalmente por la LGSM, la LMV, el Código de 
Comercio y la legislación común aplicable. 

La Emisora y sus Subsidiarias son contribuyentes del ISR de acuerdo al Título II de la LISR 
y el IVA, conforme las leyes aplicables. 

Las principales disposiciones legales que regulan la operación de la Compañía en materia 
fiscal y legal, sin limitar, son las siguientes: 

¶ Ley de Ingresos de la Federación. 

¶ LISR y su reglamento. 

¶ Ley del Impuesto al Valor Agregado (IVA) y su reglamento. 

¶ Código Fiscal de la Federación (CFF) y su reglamento. 

¶ Ley del Servicio de Administración Tributaria (LSAT). 

¶ Reglamento Interior del Servicio de Administración Tributaria. 

¶ Resolución Miscelánea Fiscal. 

¶ Código de Comercio. 
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¶ Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito. 

¶ LGSM. 

¶ Código Civil Federal y Estatales. 

¶ Código Federal de Procedimientos Civiles. 

¶ Ley General del Equilibrio Ecológico y la Protección al Ambiente. 

¶ Ley Orgánica del Instituto Nacional de Antropología e Historia. 

¶ Ley de la Propiedad Industrial. 

¶ Ley de Desarrollo Urbano (Estatales). 

¶ Ley de Catastro (Estatales). 

¶ Ley que regula el Régimen de Propiedad en Condominio (Estatales). 

¶ Leyes y Reglamentos de Construcción (Estatales). 

¶ Ley de Prácticas Corruptas en el Extranjero (Foreign Corrupt Practices Act, o ñFCPAò, 
por sus siglas en inglés). 

Situación Tributaria 

La Emisora y sus Subsidiarias son sociedades mercantiles, constituidas ellas de 
conformidad con las leyes de México y como tales están obligadas en forma individual al pago de 
todos los impuestos federales y locales correspondientes, de acuerdo con las diversas disposiciones 
fiscales aplicables, como ISR, IVA, entre otros. La Compañía no goza de subsidio alguno, ni exención 
fiscal especial. La Compañía se encuentra al corriente en el cumplimiento de las obligaciones fiscales 
a su cargo. 

La Compañía es una sociedad anónima bursátil regulada por las leyes mexicanas y no es 
considerada un fideicomiso de inversión en bienes raíces (FIBRA), ni un fideicomiso constituido 
conforme a la legislación mexicana, por lo que no le resulta aplicable el régimen especial de dichos 
fideicomisos establecido en los artículos 187 y 188 de la LISR. 

Para más información con respecto a un impacto actual o potencial relevante en relación con 
cualquier ley o disposición gubernamental sobre el cambio climático en el negocio de la Emisora, 
consulte la sub-secci·n 2.7. ñPolíticas Ambientalesò siguiente. 

2.6. Recursos Humanos 

La siguiente tabla muestra el número de empleados de la Compañía, por área, al 31 de 
agosto de 2020. 
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Actualmente no contamos con empleados, ni hemos contratado empleados temporales ni 
empleados afiliados a un sindicato. 

2.7. Políticas Ambientales 

La Compañía, al ser una empresa socialmente responsable, considera los factores 
ambientales como un elemento importante en su toma de decisiones y refleja claramente el liderazgo 
del grupo, fomentando una actitud de respeto al entorno y el uso de tecnologías amigables con el 
ambiente. La Compañía cuenta con un programa permanente enfocado en la administración en 
materia ambiental, mismo que prevé el monitoreo del cumplimiento de los lineamientos ambientales 
aplicables a las actividades y operaciones de la Compañía. La Compañía no cuenta con 
certificaciones ambientales de ningún tipo a la fecha del presente folleto informativo. 

Para el desarrollo de nuevos proyectos, la Compañía lleva a cabo la elaboración de un 
estudio ambiental FASE I, con el cual se detectan riesgos ambientales y se establecen las medidas 
de mitigación para su corrección; asimismo, toda vez que la Secretaría del Medio Ambiente y 
Recursos Naturales y la Procuraduría Federal de Protección al Ambiente son las autoridades 
federales responsables de supervisar, exigir el cumplimiento de, formular e implementar las políticas 
ambientales en México, incluyendo las autorizaciones de impacto ambiental para realizar ciertas 
actividades, se ocurre ante esta autoridad federal, así como a las correspondientes en los Estados 
y Municipios para obtener las autorizaciones ambientales aplicables en cada ámbito, cumpliendo con 
los requisitos legales y normativos vigentes para la protección del medio ambiente. La Comisión 
Nacional del Agua es responsable de la administración del suministro de agua y las descargas de 
aguas residuales dentro de la jurisdicción federal. Además, los gobiernos estatales pueden emitir 
leyes y reglamentos ambientales específicos en los asuntos que estén dentro de sus respectivas 
jurisdicciones, que no estén reservados expresamente a la jurisdicción federal. También se pueden 
imponer y aplicar normas estatales a nivel municipal. Estas autoridades federales y locales tienen 
las facultades para entablar procedimientos civiles, administrativos y penales en contra de las 
compañías que violen las leyes ambientales aplicables y pueden hasta suspender un desarrollo que 
no cumpla con las mismas. 

En particular, el impacto ambiental de los Locales Comerciales debe ser aprobado por las 
autoridades ambientales federales y locales con el fin de obtener los permisos de zonificación local, 
de uso de suelo y construcción. 
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Asimismo, la Compañía considera que sus actividades no representan un riesgo ambiental 
considerable, y no ha identificado ningún riesgo considerable en el negocio de la Compañía, actual o 
potencial, derivado del cambio climático. 

La Compañía está consciente de que el cambio climático pudiera llegar a tener un impacto 
en sus operaciones. Entre los principales riesgos se encuentra un mayor consumo de energía y/o 
agua, ambos se consideran los principales indicadores de operación de nuestros centros comerciales 
que pudieran repercutir en mayor impacto al medio ambiente y costos de operación. Derivado de esta 
situación la Compañía ha implementado programas de ahorro en consumo de agua en todas las 
propiedades a través de la implementación de plantas de tratamiento de agua. Así mismo se ha 
iniciado un programa de eficiencia en consumo de energía eléctrica, en el cual se invirtieron 23 
millones de pesos en 2019, para la implementación de tecnología en iluminación LED en 9 plazas, la 
cual traerá un ahorro en consumo de 3404 Mwh anuales y equivalente a más de 7 millones de pesos 
anuales en gasto en energía eléctrica. 

2.8. Información de Mercado 

Acosta Verde confía en que existen características en el mercado mexicano que brindan 
oportunidades para el desarrollo de nuevos centros comerciales Sendero. El enfoque de Acosta 
Verde se encuentra dirigido a proporcionar una oferta comercial a un mercado objetivo de clase 
media que actualmente se encuentra en expansión en nuestro país. 

Contexto Macroeconómico 

Aunque el panorama económico es aún incierto en el país, el sector inmobiliario no ha 
detenido su crecimiento en México. Factores como el consumo privado continúan manteniendo e 
impulsando el crecimiento económico. Las últimas lecturas del indicador de consumo privado en el 
mercado interno, calculado por el INEGI, consolidan una base de crecimiento en torno al 1%, 
anticipando una probable recuperación en los próximos meses. Al interior de este indicador se 
destaca un mejor desempeño del rubro de bienes no duraderos, mientras que los duraderos vuelven 
a crecer, luego de 13 meses en números rojos. En cuanto al crédito al consumo, se han venido 
observando tasas de variación estables descendentes en sus diferentes modalidades. Ello en parte 
explica la desaceleración económica que se ha observado. Cabe señalar que la tasa de referencia 
de Banxico se ubicó al cierre de 2019 en 7.25 por ciento y durante febrero y marzo de 2020 Banxico 
bajó 25 y 50 puntos respectivamente la tasa de interés de referencia, quedando en 6.50%. De 
acuerdo a la Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economía del Sector Privado, 
la proyección para el cierre de 2020 estimaba bajas adicionales en la tasa para llevarla a 6.50 por 
ciento, sin embargo, BBVA estima que la tasa pueda llegar hasta 5% al final del año.  

Otro factor de importancia para Acosta Verde derivado del mercado al que van dirigidos los 
centros comerciales, es el crecimiento en las remesas. Durante 2019, el monto recibido en remesas 
tuvo un incremento del 7.5% en dólares, en comparación con 2018. En términos de pesos, dicho 
incremento fue de 8.4%. Durante 2019, la fortaleza del peso moderó el poder adquisitivo de los 
dólares que llegaron del extranjero. 

Acosta Verde tiene importante participación en la región norte de México. De acuerdo INEGI 
y datos del Indicador Trimestral de la Actividad Económica Estatal (ITAEE), durante los primeros 
nueve meses de 2019, entre los estados que alcanzaron mayor crecimiento respecto al mismo 
período del año anterior se encuentran Chihuahua (3.1%), Nuevo León (2.7%) y Baja California 
(2.5%). El crecimiento en estos tres estados se debió principalmente al buen desempeño de la 
producción manufacturera que registro crecimientos por arriba del 3.4% respecto al mismo periodo 
del año anterior. A nivel regional, la región norte que contempla a Baja California, Baja California Sur, 
Coahuila, Chihuahua, Nuevo León, Tamaulipas, Sonora y Sinaloa, fue la que presento mayor 
dinamismo económico, con un crecimiento de 1.8%. 
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La región norte de México aporta más de una cuarta parte del total de la economía nacional, 
ya que durante 2018, con cifras del INEGI, esta región aporto el 28% del PIB Nacional. Esta región 
se caracteriza por la alta presencia de procesos nacionales y transnacionales con Estados Unidos, 
principal socio comercial de México. Los centros comerciales Sendero localizados en esta región se 
caracterizan por estar presentes en las principales zonas industriales de la ciudad, lo cual brinda un 
impulso a las ventas, pues el sector manufacturero se ha mostrado muy activo disminuyendo la tasa 
de desempleo de la región y, en consecuencia, mayor flujo de efectivo para el consumo de la 
población. 

Otro punto favorable, es que aún con un entorno económico adverso, las ventas de la 
ANTAD se han mostrado dinámicas los últimos años. En 2019 el crecimiento a tiendas iguales fue 
de 3.6%. Por formato de tienda los mejores resultados se presentaron en las tiendas 
departamentales, donde el crecimiento a tiendas iguales fue de 4.5%, seguido por los autoservicios 
con un crecimiento de 3.5%. 

 

Perfil Demográfico que Favorece el Crecimiento 

El perfil demográfico de México continuará generando oportunidades de crecimiento para los 
segmentos socioeconómicos en los que se enfoca Acosta Verde.  

Un factor benéfico para el sector es el ñbono demogr§ficoò, definido por el Consejo Nacional 
de Población (CONAPO) como el fenómeno que se da dentro del proceso de transición demográfica 
en el que la población en edad de trabajar es mayor que la dependiente (niños y adultos mayores) 
y, por tanto, el potencial productivo de la economía es mayor. Esto impulsará el crecimiento 
económico, el consumo y por lo tanto la industria de comercio durante los próximos años. 

Otro factor importante es la creciente clase media, esto indica un incremento en la capacidad 
de poder adquisitivo de los niveles socioeconómicos C y D+, mercado objetivo de las Plazas 
Sendero. 

El siguiente diagrama presenta las características demográficas de México y un resumen de 
los niveles socioeconómicos que son mercado objetivo los centros comerciales comunitarios 
(community centers) de Acosta Verde.  
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Fuente: CONAPO, INEGI y Banco Mundial. 

Sector Inmobiliario en México 

De acuerdo con MAC Arquitectos Consultores, al cierre de 2019 existía un inventario de 863 
centros comerciales en operación en México, más un estimado de 33 centros comerciales en 
construcción y 61 más en etapa de proyecto, que en total pudieran llegar a agregar hasta 2.9 millones 
de m2 de ABR al inventario nacional para el período 2020 a 2023. Los centros comerciales en 
operación representaron aproximadamente 22.4 millones de m2 de ABR.  

 

MAC estima que, del total de centros comerciales de todas las categorías en México, los 
centros comunitarios representan el 15% del mercado, siendo el formato de centro de conveniencia 
el que mayor participación tiene (de acuerdo a su definición, son los centros comerciales con un ABR 
promedio de 11,500 m2), mientras que los entertainment centers son una categoría relativamente 
nueva, sin embargo, se perfilan para continuar como tendencia de crecimiento para los próximos 
años. 

Un aspecto relevante de mercado es que, de acuerdo con MAC, la ocupación promedio de 
los centros comunitarios fue en 2019 de 88%. Plaza Sendero entre sus fortalezas cuenta con una 
alta ocupación de ABR, teniendo al 31 de diciembre de 2019 una ocupación promedio en plazas 
estabilizadas de 98%, en plazas en proceso de estabilización (reciente apertura 2016-2018) de 93% 
y en su portafolio total de 96%. 
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Fuente: MAC Arquitectos Consultores. CC: Centro Comercial Comunitario, SRM: 
Super Regional Mall, RM: Regional Mall, NC: Neighborhood Center. 

Principales competidores 

Acosta Verde ha identificado a algunos de los principales desarrolladores y operadores de 
centros comerciales en México. A continuación, se presenta una lista general, no exhaustiva, con 
algunos de los principales desarrolladores, los cuales aparecen nombrados por sus nombres 
comerciales y sin considerar participación de mercado alguna: 

Desarrollador/Operador Actividad 

1. Altea Desarrollos  Desarrollo, Administración, Comercialización y Operación 

2. Arco Áreas Comerciales  Desarrollo, Administración, Comercialización y Operación 

3. Fibra Danhos  Desarrollo, Administración, Comercialización y Operación 

4. Fibra Macquarie  Adquisición, Comercialización, Operación 

5. Fibra Shop  Adquisición, Desarrollo, Administración, Comercialización y 
Operación 

6. Fibra Uno  Adquisición, Desarrollo, Administración, Comercialización y 
Operación 

7. FRISA Construcción, Desarrollo, Comercialización y Operación 

8. Galerías (Liverpool Inmobiliaria)  Desarrollo, Administración, Comercialización y Operación 

9. GICSA  Desarrollo, Administración, Comercialización y Operación 

10. Grupo Aryba  Arquitectura, Construcción, Comercialización y Administración 

11. Grupo Chedraui División 
Inmobiliaria 

Construcción, Desarrollo, Administración, Comercialización y 
Operación 

12. Grupo Gigante Inmobiliario Desarrollo, Administración, Comercialización y Operación 

13. Loma Desarrollos Desarrollo, Administración, Comercialización y Operación 

14. MRP (México Retail Properties) Desarrollo, Administración, Comercialización y Operación 

15. Planigrupo Desarrollo, Administración, Comercialización y Operación 

16. Thor Urbana Desarrollo, Comercialización, Operación 

Bajo nivel de penetración de centros comerciales comunitarios (community centers) en 
México 

El mercado de centros comerciales en México tiene las siguientes características:  
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1. crecimiento del mercado de centros comerciales: De conformidad con la ANTAD, el 
mercado de centros comerciales en México ha crecido a una tasa compuesta anual 
de 7.2% de 2004 a 2018 en ABR; 

2. sub-penetración de centros comerciales comunitarios (community centers): AV 
considera que actualmente existe una necesidad no satisfecha de espacios 
comerciales en el mercado mexicano. El segmento de centros comerciales 
comunitarios (community centers) está sub-penetrado al compararlo con Estados 
Unidos y los principales países de América Latina. Por ejemplo, Estados Unidos 
cuenta con 9.0x el ABR por cada 1,000 habitantes comparado con México. Los centros 
comerciales comunitarios (community centers) son defensivos y al estar enfocados a 
atender las necesidades básicas de los consumidores han tenido históricamente un 
alto nivel de crecimiento; 

3. enfoque en regiones centro y norte: Según CBRE, el 25% del ABR asociada a centros 
comerciales se encuentra en la región noreste y noroeste de México. Acosta Verde 
considera que esta región cuenta con oportunidades orgánicas por las inversiones 
recurrentes que se realizan para aumentar capacidad instalada de industrias ya 
establecidas como la automotriz, metalmecánica y electrónica que están enfocadas a 
la exportación. Esta demanda adicional de servicios junto con el hecho de que hay 
menor penetración de centros comerciales, hace que se combinen condiciones para 
tener crecimiento sostenido en el desarrollo y operación de centros comerciales 
comunitarios (community centers); 

4. potencial de consolidación: dada la coyuntura actual, Acosta Verde considera que hay 
una ventana única para provechar la plataforma eficiente que representa Acosta Verde 
para consolidar un mercado altamente fragmentado (se tienen más de 850 centros 
comerciales identificados en México). Acosta Verde tiene experiencia y herramientas 
de administración que pueden ser utilizadas para: 

(i) reconvertir centros comerciales existentes, para replantear servicios y oferta 
de tiendas a través de la consolidación y/o expansión de espacios disponibles; 

(ii) apalancarse de sus relaciones comerciales estratégicas y modificar la mezcla 
de locatarios entre tiendas y entretenimiento, para aumentar el tráfico de 
visitantes existente; 

(iii) encontrar mejores niveles de eficiencia para mejorar la operación y por 
consiguiente los márgenes de rentabilidad; 

(iv) invertir en centros comerciales que tengan alto valor estratégico en términos 
de localización o de grupo de arrendatarios, pero que no tenga capital para 
conseguir niveles óptimos de ocupación y/o tráfico; y 

(v) identificar y realizar ñcompras oportun²sticasò de centros comerciales/ centros 
comerciales comunitarios (community centers) de otros desarrolladores. 

Plataforma considerablemente resistente ante el crecimiento del comercio electrónico en 
México 

Las ventas en línea mantienen una tendencia positiva de crecimiento a nivel internacional, 
sin embargo, los países emergentes presentan una penetración menor sobre el total de ventas de 
comercio minorista (retail). Las ventas en línea en Estados Unidos tienen una penetración de 13.7% 
sobre las ventas totales de comercio minorista (retail) y en Reino Unido un 15.7%, mientras que en 
países de Latinoamérica los porcentajes son menores. En Brasil corresponden a un 6.3%, México 
con 3.9% y Colombia apenas representa el 1.9%. 
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El aún bajo porcentaje de bancarización en México, continúa siendo una de las principales 
limitantes para su crecimiento, principalmente en el mercado objetivo de las Plazas Sendero. 

Penetración del comercio electrónico (% sobre 
ventas totales comercio minorista (retail)), 2018 

Penetración bancaria (%) 

 

Fuente: Euromonitor y CBRE, 2018 Fuente: The Global Findex Database, World Bank 
Group, 2017 

Algunas barreras en el mercado mexicano y el mercado objetivo de Sendero son la 
predominante cultura del uso de efectivo, la desconfianza ante posibles fraudes, el limitado acceso 
a internet, la necesidad del consumidor de ver el producto físicamente antes de compararlo, la 
limitada información en línea sobre los productos, tiempos y complejidad de entrega.  

En comparación con la penetración de ventas en línea de Estados Unidos, Acosta Verde 
nota que en México se observa una tendencia similar en crecimiento, sin embargo, la tasa de 
penetración actual de México es menor que la tasa de Estados Unidos de hace 10 años. Para los 
siguientes 5 años la proyección de penetración de ventas en línea en México se sigue manteniendo 
por debajo en el comparativo.  

Penetración de venta comercio electrónico / total de ventas mercado minorista 

 

Comparativo EUA/México. Fuente: Internet Retailing in Mexico. 
Euromonitor, 2019. Departamento de Comercio de EUA. 

México tiene a su favor el aprendizaje obtenido de Estados Unidos, con lo que los 
comerciantes han logrado integrarse más rápido y con anticipación a las estrategias omnicanal que 
minimicen el impacto de las ventas en línea y fortalezcan la presencia de tiendas físicas. Otro punto 
a favor de México es la sub-penetración de centros comerciales comunitarios (community centers) y 
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el ABR por cada 1,000 habitantes comparado con Estados Unidos (ver secci·n ñBajo nivel de 
penetración de centros comerciales comunitarios (community centers) en Méxicoò). 

Acosta Verde considera que el modelo de negocio de las Plazas Sendero es aún resistente 
al crecimiento de comercio electrónico, básicamente por el enfoque de centro comercial comunitario 
(community centers) centrado en satisfacer las necesidades básicas de consumo, conveniencia, 
servicios y entretenimiento. El 60% de los principales 30 de arrendatarios (en base a ingresos por 
arrendamiento) corresponden a giros que se consideran en México resistentes al comercio 
electrónico, como entretenimiento, servicios y supermercado; mientras que el 40% restante se 
considera con mayor nivel de riesgo probable e incluye giros como tiendas departamentales, ropa y 
calzado y mueblerías. Aunque 18 de estos 30 arrendatarios cuentan con alguna plataforma para 
ventas en línea, la penetración sobre sus ventas totales aún es muy baja. 

Acosta Verde constantemente implementa acciones en las Plazas Sendero para 
contrarrestar el posible impacto de las ventas en línea e incentivar la afluencia de visitantes a las 
plazas tales como: 

¶ Ofrecer una mayor oferta de entretenimiento. En todos los nuevos proyectos seguirá 
siendo un componente necesario para el centro comercial contar con áreas de 
entretenimiento infantil y familiar. 

¶ Pr·xima implementaci·n del ñPlan de Lealtad Senderoò (2Á trimestre de 2020). 

¶ Continuar la estrategia de ser punto de encuentro de las comunidades. Para esto 
Acosta Verde sigue creando espacios que ofrezcan la posibilidad de convivencia para 
las familias incluyendo las siguientes acciones específicas: contar con más áreas 
sociales, juegos infantiles, internet gratuito, zonas de restaurantes y terrazas, entre 
otras. 

¶ Continuar con diversificación de la composición de arrendatarios. Incluir arrendatarios 
que operen bajo estrategias omnicanal. 

¶ Sumar constantemente al portafolio marcas reconocidas y de moda que atraigan más 
visitantes. Principalmente comercios de entretenimiento, restaurantes y de ñdestinoò, 
tales como servicios y gimnasios. Durante el primer semestre de 2019 se sumaron 44 
nuevas marcas a las Plaza Sendero. 

¶ Uso de redes sociales para atraer nuevos clientes y fortalecer la lealtad de los clientes 
actuales a través de experiencias personalizadas. 

¶ Internet gratuito. Algunos centros comerciales Sendero cuentan ya con internet 
gratuito; y el resto se las plazas se encuentran en análisis de implementación, con el 
objetivo de brindar a los clientes una mejor experiencia de compra y fomentar el tema 
omnicanal. 

¶ Especial énfasis en la seguridad. 

Acosta Verde considera que el papel de la tienda física continuará siendo un componente 
relevante en el comercio minorista (retail) de México. Prueba de esto son los planes de expansión 
que tienen algunos de los principales comerciantes dentro de las Plazas Sendero. 

Los principales vendedores minoristas (retailers) departamentales actúan ante el cambio de 
hábitos de consumo y se anticipan a ello mediante grandes inversiones en tecnología que 
potencialicen sus ventas tanto en tiendas físicas como en sus plataformas de comercio electrónico. 
Estas son las acciones implementadas por las principales anclas dentro de las Plazas Sendero:  
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¶ implementación estrategia click & collect: compra en línea y recoger mercancía en 
la sucursal de preferencia; 

¶ instalación de quioscos para venta en tiendas; 

¶ no sólo estrategia digital, sino 100% omnicanal: ventas en tienda a través de tablet 
y quioscos y entrega a domicilio; y 

¶ ofrecer internet inalámbrico en tiendas para que los clientes puedan realizar 
búsquedas en línea estando dentro de la tienda. 

2.9. Estructura Corporativa 

A continuación se incluye (i) la estructura del grupo corporativo Acosta Verde y (ii) la 
estructura de los fideicomisos propietarios de las Plazas Sendero: 
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2.10. Descripción de sus Principales Activos 

A continuación, se presenta un resumen operativo y financiero para cada uno de los centros 
comerciales comunitarios (community centers) desarrollados y operados a la fecha.  

Plaza Sendero Escobedo 

Construida en Nuevo León, se encuentra localizada en Av. Sendero Norte núm.130, esquina 
con Manuel L. Barragán, Col. Valle del Canadá, Escobedo, ciudad que tiene un total de 425,148 
habitantes. El terreno tiene una superficie de 147,118 m2, tiene 60,476 m2 de construcción total y 
un ABR total de 46,590 m2. Fue construida en el año de 2002. Acosta Verde es dueño del 33.22%. 
Sus principales anclas incluyen a Soriana, Cinépolis, Famsa, Del Sol y Happyland. Tiene un total de 
243 locales. Al 31 de diciembre de 2019 tenía un nivel de ocupación de 98.7%, y generó un NOI de 
$60.0 millones de Pesos en 2019 y $55.9 millones de Pesos durante el año de 2018. Tiene un 
promedio de 8.5 millones de visitantes por año. 

Como parte de una estructura de financiamiento, la Emisora celebró el Contrato de 
Fideicomiso F/2284, en virtud del cual, entre otras operaciones convenidas en dicho fideicomiso, el 
Emisor transmitió diversos derechos de cobro al Fideicomiso como fuente de pago de la emisión de 
certificados bursátiles identificados como ACOSTCB-15. Asimismo, la Emisora transmitió ciertos 
locales comerciales y derechos fideicomisarios del centro comercial Plaza Sendero Escobedo en 
favor del Contrato de Fideicomiso F/2284 para garantizar el cumplimiento de las obligaciones de 
pago de dichos certificados bursátiles. 
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A continuación, se presenta un diagrama con su ñlayoutò: 

. 

Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 

A continuación, se presentan fotografías actuales: 

 

 

Fuente: Imágenes de Acosta Verde. 

Plaza Sendero Las Torres 

Construida en el estado de Chihuahua, se encuentra localizada en Av. de las Torres núm. 
2111, Lote Bravo esquina con Ramón Rayón, Ciudad Juárez, ciudad que tiene un total de 1,391,180 
habitantes. El terreno tiene una superficie de 156,533 m2, tiene 55,909 m2 de construcción total y 
un ABR total de 43,008 m2. Fue construida en el año de 2003. Acosta Verde es dueño del 49.73%. 
Sus principales anclas incluyen a Soriana, Cinépolis, Famsa y Woolworth. Tiene un total de 192 
locales. Al 31 de diciembre de 2019 tenía un nivel de ocupación de 100%, y generó un NOI de $81.9 
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millones de Pesos durante el 2019 y $73.7 millones de Pesos durante el año de 2018. Tienen un 
promedio de 13.7 millones de visitantes por año. 

Los derechos fideicomisarios del fideicomiso propietario de diversos locales comerciales de 
Plaza Sendero Las Torres, así como los derechos al cobro de los contratos de arrendamiento 
existentes sobre los mismos, fueron aportados como garantía, con derecho de reversión, al 
Fideicomiso Emisor Invex F/2284. 

A continuaci·n, se presenta un diagrama con su ñlayoutò: 

 
Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 

A continuación, se presentan fotografías actuales:  

 

 

Fuente: Imágenes de Acosta Verde. 

Plaza Sendero Periférico 
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Construida en el estado de Tamaulipas, se encuentra localizada en Libramiento Sur núm. 
1000, cruce con carretera Reynosa a Monterrey, Col. Jarachinas Sur, Reynosa, ciudad que tiene un 
total de 646,202 habitantes. El terreno tiene una superficie de 179,042 m2, tiene 70,186 m2 de 
construcción total y un ABR total de 51,591 m2. Fue construida en el año de 2004. Acosta Verde es 
dueño del 31.75%. Sus principales anclas incluyen a Soriana, Cinépolis, Coppel, Famsa, Mueblería 
Foly y Woolworth. Tiene un total de 222 locales. Al 31 de diciembre de 2019 tenía un nivel de 
ocupación de 99.1%, y generó un NOI de $51 millones de Pesos durante el 2019 y $47.7 millones 
de Pesos durante el año de 2018. Tienen un promedio de 11.7 millones de visitantes por año. 

Los derechos fideicomisarios del fideicomiso propietario de diversos locales comerciales de 
Plaza Sendero Periférico, así como los derechos al cobro de los contratos de arrendamiento 
existentes sobre los mismos, fueron aportados como garantía, con derecho de reversión, al 
Fideicomiso Emisor Invex F/2284. 

A continuaci·n, se presenta un diagrama con su ñlayoutò: 

 
Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 

A continuación, se presentan fotografías actuales:  
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Fuente: Imágenes de Acosta Verde. 

Plaza Sendero Ixtapaluca 

Construida en el Estado de México, se encuentra localizada en Carretera federal núm.1, 
México-Cuautla, Col. Santa Bárbara, Ixtapaluca, ciudad que tiene un total de 495,563 habitantes. El 
terreno tiene una superficie de154,023 m2, tiene 58,268 m2 de construcción total y un ABR total de 
45,940 m2. Fue construida en el año de 2005. Acosta Verde es dueño del 45.49%. Sus principales 
anclas incluyen a Soriana, Cinépolis, Famsa, C&A, Promoda y Coppel. Tiene un total de 188 locales. 
Al 31 de diciembre de 2019 tenía un nivel de ocupación de 99.3%, y generó un NOI de $81.2 millones 
de Pesos durante el 2019 y $74.4 millones de Pesos durante el año de 2018. Tienen un promedio 
de 6.7 millones de visitantes por año. 

Los derechos fideicomisarios del fideicomiso propietario de diversos locales comerciales de 
Plaza Sendero Ixtapaluca, así como los derechos al cobro de los contratos de arrendamiento 
existentes sobre los mismos, fueron aportados como garantía, con derecho de reversión, al 
Fideicomiso Emisor Invex F/2284. 

A continuaci·n, se presenta un diagrama con su ñlayoutò: 
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Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 

A continuación, se presentan fotografías actuales: 

 
 

Fuente: Imágenes de Acosta Verde. 

Plaza Sendero San Luis 

Construida en el estado de San Luis Potosí, se encuentra localizada en Av. Benito Juárez 
núm. 2005, entre José Gálvez y Villa Jardín, Col. Estrella de Oriente, San Luis Potosí, ciudad que 
tiene un total de 824,229 habitantes. El terreno tiene una superficie de 137,979 m2, tiene 54,614 m2 
de construcción total y un ABR total de 42,685 m2. Fue construida en el año de 2006. Acosta Verde 
es dueño del 47.79%. Sus principales anclas incluyen a Soriana, Cinépolis, Famsa, Almacenes 
García, Circus Park y Woolworth. Tiene un total de 186 locales. Al 31 de diciembre de 2019 tenía un 
nivel de ocupación de 99.9%, %, y generó un NOI de $95.0 millones de Pesos durante el 2019 y 
$89.4 millones de Pesos durante el año de 2018. Tienen un promedio de 8 millones de visitantes por 
año. 

Los derechos fideicomisarios del fideicomiso propietario de diversos locales comerciales de 
Plaza Sendero San Luis, así como los derechos al cobro de los contratos de arrendamiento 
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existentes sobre los mismos, fueron aportados como garantía, con derecho de reversión, al 
Fideicomiso Emisor Invex F/2284. 

A continuaci·n, se presenta un diagrama con su ñlayoutò: 

 
Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 

A continuación, se presentan fotografías actuales: 

 
 

Fuente: Imágenes de Acosta Verde. 

Plaza Sendero Toluca 

Construida en el Estado de México, se encuentra localizada en Blvd. Aeropuerto Miguel 
Alemán núm. 55, cruce con Paseo Tollocan, Lerma, en el límite con el municipio de Toluca, ciudades 
que tienen un total de 1,020,190 habitantes. El terreno tiene una superficie de 152,472 m2, tiene 
68,947 m2 de construcción total y un ABR total de 45,288 m2. Fue construida en el año de 2006. 
Acosta Verde es dueño del 48.38%. Sus principales anclas incluyen a Soriana, Cinépolis, Coppel, 



 

85 

Woolworth, Famsa, Office Max, Casino Codere. Tiene un total de 210 locales. Al 31 de diciembre de 
2019 tenía un nivel de ocupación de 99.7%, y generó un NOI de $106.7 millones de Pesos durante 
el 2019 y $100.9 millones de Pesos durante el año de 2018. Tienen un promedio de 8.7 millones de 
visitantes por año. 

Los derechos fideicomisarios del fideicomiso propietario de diversos locales comerciales de 
Plaza Sendero Toluca, así como los derechos al cobro de los contratos de arrendamiento existentes 
sobre los mismos, fueron aportados como garantía, con derecho de reversión, al Fideicomiso Emisor 
Invex F/2284. 

A continuaci·n, se presenta un diagrama con su ñlayoutò: 

 
Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 

A continuación, se presentan fotografías actuales:  

 
 

Fuente: Imágenes de Acosta Verde. 

Plaza Sendero San Roque 
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Construida en el estado de Nuevo León, se encuentra localizada en Av. Eloy Cavazos núm. 
101 poniente, cruce con carretera a San Roque, Col. Valle de Juárez, Juárez, ciudad que tiene un 
total de 333,481 habitantes. El terreno tiene una superficie de 82,225 m2, tiene 37,267 m2 de 
construcción total y un ABR total de 29,304 m2. Fue construida en el año de 2006. Acosta Verde es 
dueño del 20.56%. Sus principales anclas incluyen a Soriana, Cinépolis, Famsa, Hemsa y Coppel. 
Tiene un total de 123 locales. Al 31 de diciembre de 2019 tenía un nivel de ocupación de 91.2%, y 
generó un NOI de $7.1 millones de Pesos durante el 2019 y $6.2 millones de Pesos durante el año 
de 2018. Tienen un promedio de 4.7 millones de visitantes por año. 

A continuación, se presenta un diagrama con su ñlayoutò: 

 
Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 

A continuación, se presentan fotografías actuales:  

 

 

Fuente: Imágenes de Acosta Verde. 

Plaza Sendero Juárez 
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Construida en el estado de Chihuahua, se encuentra localizada en Blvd. Francisco Villarreal 
Torres núm.2050 A, cruce con Av. Gómez Morín, Col. Valle del Sol, Cd. Juárez, ciudad que tiene un 
total de 1,391,180 habitantes. El terreno tiene una superficie de 137,646 m2, tiene 50,864 m2 de 
construcción total y un ABR total de 39,677 m2. Fue construida en el año de 2008. Acosta Verde es 
dueño del 52.87%. Sus principales anclas incluyen a Soriana, Cinépolis y Coppel. Tiene un total de 
201 locales. Al 31 de diciembre de 2019 tenía un nivel de ocupación de 97.8%, y generó un NOI 
$47.2 millones de pesos durante el 2019 y $39.2 millones de Pesos durante el año de 2018. Tienen 
un promedio de 6.5 millones de visitantes por año. 

Los derechos fideicomisarios del fideicomiso propietario de diversos locales comerciales de 
Plaza Sendero Juárez, así como los derechos al cobro de los contratos de arrendamiento existentes 
sobre los mismos, fueron aportados como garantía, con derecho de reversión, al Fideicomiso Emisor 
Invex F/2284. 

A continuaci·n, se presenta un diagrama con su ñlayoutò: 

 
Fuente: Información elaborada internamente por Acosta Verde. 

A continuación, se presentan fotografías actuales:  



 

88 

 

 

Fuente: Imágenes de Acosta Verde. 

Plaza Sendero Apodaca 

Construida en el estado de Nuevo León, se encuentra localizada en Av. La Concordia núm. 
800, esquina con Antiguo Camino a Santa Rosa, Apodaca, ciudad que tiene un total de 597,207 
habitantes. El terreno tiene una superficie de 132,079 m2, tiene 51,388 m2 de construcción tota y un 
ABR total de 39,173 m2. Fue construida en el año de 2008. Acosta Verde es dueño del 78.71%. Sus 
principales anclas incluyen a Soriana, Cinépolis, Coppel y Del Sol. Tiene un total de 202 locales. Al 
31 de diciembre de 2019 tenía un nivel de ocupación de 98.8%, y generó un NOI de $71.4 millones 
de Pesos durante el 2019 y $63.1 millones de Pesos durante el año de 2018. Tiene un promedio de 
8.2 millones de visitantes por año. 

Los derechos al cobro de diversos contratos de arrendamiento existentes de Plaza Sendero 
Apodaca fueron aportados como garantía, con derecho de reversión, al Fideicomiso Emisor Invex 
F/2284. 

A continuaci·n, se presenta un diagrama con su ñlayoutò: 
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