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Mensaje del Director General

Durante 2011 la estrategia de GMD Resorts S.A.B. (GMDR) fue de invertir s6lo en
proyectos donde se detectdé una demanda en el corto plazo y que hacen sinergias
con los proyectos que ya se encuentran en operacion. Adicionalmente se ha
buscado la eficiencia maxima en todos nuestros procesos administrativos y
operativos con el fin de minimizar costos y gastos. Confiamos plenamente que la
ubicacion geografica privilegiada del pais, asi como sus amplios atractivos
naturales, patrimonio cultural y la reconocida hospitalidad mexicana, lograran que
el sector turistico incremente cada vez mas su contribucidon al Producto Interno
Bruto.

El respeto al medio ambiente, infraestructura de alta calidad, baja densidad y
situarse en polos de desarrollo turistico con acceso aéreo, maritimo y/o terrestre,
son caracteristicas que poseen cada uno de los proyectos de GMDR. En cada
uno, la empresa genera un plan maestro integral, compuesto por diversos
productos, como viviendas residenciales, hoteles exclusivos, marinas nauticas,
clubes de mar y de playa, campos de golf y zonas comerciales, entre otros.

GMDR esta adherido al Codigo de Mejores Practicas Corporativas y cumple con
los lineamientos que establece la Ley del Mercado de Valores y continuaremos
con la politica de excelencia en materia de Gobierno Corporativo. Me es grato
informar a ustedes que GMDR obtuvo por primera vez el reconocimiento como
Empresa Socialmente Responsable, lo que nos compromete a seguir apoyando a
las comunidades en donde se encuentran ubicados nuestros proyectos.

El 2011 fue un afio de incertidumbre y dificultades econdmicas y financieras en
términos macroeconémicos mundiales. La marcada volatilidad en la zona del euro
y la lenta recuperacion de la economia de Estados Unidos debilitaron, sin lugar a
dudas, la confianza de los consumidores. Ambos factores, afectaron el
crecimiento y consolidacion de muchas empresas en el mundo.

En México, las reservas monetarias alcanzaron niveles maximos historicos, lo que
contribuyé en gran parte a mantener la estabilidad econdmica en el pais. No
obstante lo anterior, el factor de violencia e inseguridad en México han afectado
de manera significativa el turismo nacional y extranjero. Particularmente, los dos
polos de desarrollo de GMD Resorts (GMDR), Cancun y Acapulco, fueron
seriamente impactados por esta situacion.

Medidas gubernamentales como la puesta en marcha en octubre de 2011 del
programa federal denominado “Guerrero Seguro”, estan conteniendo la violencia y
ofreciendo mayor seguridad para los ciudadanos, lo cual se ve reflejado en un
incremento gradual en la visita de turistas al destino de Acapulco, Guerrero.
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Resultados Financieros

Los resultados financieros consolidados de GMD Resorts, S.A.B. (GMDR)
alcanzaron ingresos totales de 135.5 mdp provenientes de los activos en Cabo
Marqués, Cancun e Isla Mujeres y una pérdida neta de 201.7 mdp, derivado de
gue muchos de los negocios en Cabo Marqués contindan en etapa de inversion y
consolidacion, asimismo reporta una inversion de 894.2 mdp, de los cuales 207.6
mdp corresponden a la Marina Cabo Marqueés.

A continuacion informo a ustedes de la situacion que guardan los diversos
proyectos de nuestros destinos:

Cabo Marqués, Acapulco, Guerrero
Hotel Banyan Tree Cabo Marqués

Esta conformado por una sociedad entre GMD Resorts (GMDR) y Banyan Tree
Hotels and Resorts (BTHR), mismos que constituyeron una empresa denominada
La Punta Resorts, S. A. de C. V., donde GMDR tiene el 86.3% de participacion y
BTHR el 13.7%.

El proyecto es un hotel exclusivo de categoria Premium construido sobre un &rea
de 12.3 hectareas y contempla la construccion de 71 villas, cada una con alberca
y separadas entre si por areas de reserva natural. Actualmente se encuentran
construidas de la primera etapa 47 de las villas, mismas que estan en operacion
desde abril de 2010 con tasas crecientes de ocupacion.

El hotel cuenta con tres restaurantes, uno de ellos de estilo y comida tailandesa
denominado “Saffron”, el cual cuenta con vistas espectaculares, un restaurante de
comida internacional llamado “La Nao”. Ambos restaurantes cuentan con la
distincion de la American Automobile Association “AAA” que los reconoce como
Five Diamond Award, que es el maximo grado de excelencia que se otorga a los
restaurantes en Norte América y el Caribe.

Adicionalmente, cuenta con un restaurante a nivel de mar, llamado “Las Rocas
Bar and Grill”, también de comida internacional. Uno de los principales atractivos
de este hotel es su SPA, cuyo prestigio es reconocido a nivel mundial. Como
parte de sus amenidades, el hotel ofrece gimnasio, sala de yoga, salén de
belleza, tienda de recuerdos, entre otras.

Al cierre del afio 2011, la ocupacion promedio fue del 28.9% con una tarifa diaria
promedio por noche de $4,595 pesos, resultando en un Revenue per Avalaible
Room (RevPar) de $1,332, con lo cual, Banyan Tree Cabo Marques se convierte
en numero 1 en términos de RevPar y tarifa de Acapulco, pero por debajo de
otros destinos turisticos. Estos resultados reflejan la percepcion de inseguridad y
la baja en el turismo que vivio la Ciudad de Acapulco en este afio; sin embargo,
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es muy importante destacar que, desde la puesta en operacion del programa
federal denominado “Guerrero Seguro”, se ha observado un efecto positivo en la
ocupacion del hotel.

Desarrollo Residencial Los Riscos Cabo Marqués

Los Riscos consiste de un complejo residencial de 21 hectareas con acceso
controlado y vigilancia las 24 horas, donde el cuidado del entorno ha sido vital
para preservar las vistas al mar y acantilados, ofreciendo 10 lotes condominales y
22 lotes unifamiliares con un total de 200 indivisos. Asimismo, el desarrollo
residencial cuenta con un Club de Mar, ya en operacion, y otras amenidades,
entre ellas, gimnasio, canchas de tenis y de padel, también en operacién.

Durante el Segundo Trimestre de 2011 se vendié un lote unifamiliar en 315
dolares/m2; quedando disponibles para su venta al 31 de diciembre de 2011: 6
lotes unifamiliares y 6 lotes condominales.

Actualmente se encuentran en construccion tres desarrollos condominales,
sumando un total de 38 indivisos que ya se ofertan en preventa.

Marina Cabo Marqués

Este proyecto consiste en una marina nautica con capacidad para 125 yates de
hasta 250 pies y una marina seca para 200 embarcaciones, ambas con servicios
integrales como: gasolinera nautica, una casa club con albercas y restaurante, asi
como una exclusiva area comercial.

En el mes de junio de 2011 se obtuvo el financiamiento por 267 mdp con Banco
Azteca, S. A. y al 31 de diciembre de 2011, se habian dispuesto de este crédito
139.8 mdp. La inversion total en el proyecto es de $394 mdp y a la fecha se han
invertido $208.5 mdp, teniendo un avance en la obra del 46%.

Me es grato informar a ustedes que la marina seca entré en operacion en el mes
de diciembre de 2011 y se prevé que la marina hiumeda inicie operaciones en
durante el segundo semestre de 2012.

Macrolotes Cabo Marqués

Con relacion a las aproximadamente 55 hectareas que GMDR tiene dentro de
Cabo Marqués como reserva territorial, actualmente se estan comercializando
cerca de 10 hectéareas.

Proyectos en Cancun e Isla Mujeres, Quintana Roo:

Gracias a la adquisicion en el 2008 de activos en Quintana Roo, GMD Resorts ha
logrado diversificacion y presencia en dos de los destinos Premium de gran
preferencia en México.
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A continuacién presento a ustedes los proyectos que operamos en Cancun e Isla
Mujeres:

Desarrollo Nautico Integral (DNI)

En Cancun se cuenta con un proyecto llamado ElI Embarcadero, el cual se
encuentra en la zona turistica de Cancun e interconecta el océano con la laguna
interna, ofrece por su localizacion un punto de partida predilecto para
embarcaciones con direccion a Isla Mujeres. Cuenta con servicios de
embarcacién y desembarco, helipuerto, gasolinera nautica, renta de locales
comerciales y estacionamiento propio.

Los ingresos durante el ejercicio de 2011 fueron de 32.5 mdp con un EBITDA de
2.3 mdp, mismos que fueron inferiores a los resultados obtenidos en el mismo
periodo de 2010.

La baja en los ingresos fue ocasionada por la disminucion en la visita de turistas a
Cancun y la composicion de ingresos que, en 2011 fue mayor en venta de
combustible que en 2010, lo que trajo como consecuencia una disminucion en el
margen de EBITDA.

En este proyecto GMDR tiene una participacion del 50% del negocio.

Terrenos de Isla Mujeres (TIMSA)

En Isla Mujeres se encuentra en operacion la Marina Puerto Isla Mujeres, la cual
cuenta con 3 muelles principales y un total de 72 posiciones de atraque, en la que
puede recibir embarcaciones de hasta 180 pies.

Adicionalmente el proyecto consta de un astillero de 5,000 m2 en donde se ubica
una grda con capacidad de 150 toneladas que ofrecen servicios de mantenimiento
menor y mayor a embarcaciones, asi como de carga de combustible. Asimismo, la
marina proporciona servicio de alimentos a través de su exclusivo restaurante
localizado dentro de las mismas instalaciones.

Los ingresos durante el ejercicio de 2011 fueron por 46.3 mdp, ligeramente
inferiores a los reportados en el mismo periodo de 2010. La composicion de los
ingresos de 2011 difiere del tipo de ingresos reportados en 2010, siendo la venta
de combustible la méas representativa en 2011, en comparacién con 2010, en
donde el ingreso en renta de posiciones fue el mas representativo.

De igual forma este proyecto se ha visto afectado por la baja de la visita de

turistas a la zona, como consecuencia, principalmente a la percepcion de
inseguridad en México.
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Inmobiliaria Acuarama:

Es un Club de Playa en Isla Mujeres que cuenta con servicios a pie de playa
como: musica, alimentos y bebidas, albercas internas, jacuzzis y otras
amenidades. Esta localizado con orientacion hacia Cancun, permitiendo gozar a
su clientela de puestas de sol y vistas espectaculares, con capacidad para mas de
400 personas y con acceso por tierra, mar y laguna.

Por estrategia de la empresa, a partir de abril de 2011, el proyecto es operado por
un tercero con gran experiencia en este tipo de negocios, por lo que la empresa
recibird una renta fija asi como un porcentaje de los resultados obtenidos.

Los resultados obtenidos durante el ejercicio de 2011 alcanzaron ingresos por 5.4
mdp, que fueron menores en un 39.8% a los reportados el afio anterior por 8.9
mdp, afectados por el cambio de esquema en su operacion. Este cambio de
esquema implicé una erogacion extraordinaria por concepto de liquidacion del
personal que impacté al EBITDA. No obstante la disminucion de ingresos y el
gasto extraordinario, el EBITDA alcanz6 en 2011 la cifra de 1.2 mdp vs 1.8 mdp
gue se registré en el 2010. Cabe destacar que el margen de EBITDA en 2011 fue
de 21.6% vs. 20.6% que se tuvo en 2010.

Isla Zama:

GMD Resorts cuenta con una reserva territorial en Isla Mujeres de
aproximadamente 12.5 hectareas para futuros desarrollos.

En GMDR estamos trabajando y confiamos en que en un futuro cercano se
lograran alcanzar los niveles de rentabilidad planeados en nuestros proyectos ya
gue muchos ellos, principalmente en Acapulco, Guerrero, se encuentran en etapa
de inversion y de consolidacion.

En nombre de todos los que participamos en la empresa, agradezco la confianza
gue han depositado en ella y seguiremos posicionando nuestros proyectos a nivel
mundial. Asimismo, continuaremos promoviendo y desarrollando proyectos de
categoria Premium que siempre diferencien a GMD Resorts con retornos de
inversion atractivos para el beneficio de nuestros accionistas.

Atentamente,

Ing. Jorge Ballesteros Zavala
Director General

pag. 8



nnnnnnn

Reporte Anual 2011

1. INFORMACION GENERAL

a) GLOSARIO DE TERMINOS Y DEFINICIONES

AAA

ACUARAMA

Bancomer

Banyan Tree

BTHCM

BMV

Cabo Marqués

CINIF

Condo-hotel

CNBV
DEIN
DESATUR

DEUR

American Automobile Asociation

Inmobiliaria Acuarama, S.A. de C.V.

BBVA Bancomer Servicios, S. A.

Hotel spa PTE. LTD.

Banyan Tree Hotel en Cabo Marqués.

Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B.

Proyecto Inmobiliario en Acapulco, Guerrero antes
conocido como Punta Diamante.

Consejo Mexicano de Normas de Informacién
Financiera, A. C.

Tipo de propiedad inmobiliaria donde algunas de las
unidades que la componen pertenecen a duefios
particulares, y que son operadas por una cadena
hotelera para ofrecer sus servicios de hospedaje.

Comision Nacional Bancaria y de Valores.
Desarrollo Integral de Ingenieria, S. A. de C. V.

Desarrollo Empresarial Turistico de Sureste, S.A. de
C.V.

Desarrollo Urbano Integral, S. A. de C. V.

Disposiciones Las Disposiciones de Caracter General Aplicables a las
Emisoras de Valores y a Otros Participantes del
Mercado de Valores publicadas en el Diario Oficial de la
Federacion el 19 de marzo de 2003 vy sus

modificaciones a la fecha.
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DNI

EBITDA

Estatutos

Fideicomiso Grupo
Diamante

GMD
GMDR o la Compaiiia
IMCP
IFRS

INDEVAL S.D.
de C. V.

La Punta Resorts
LGSM

LMV

NAFTA

NIF

Nivel de Ocupacion
totales.

PIB

PROTUR

Reestructura Corporativa

Reporte Anual 2011
Desarrollo Nautico Integral, S.A. de C.V.

Utilidad Neta mas depreciacibn y amortizaciones,
resultado integral de financiamiento neto, impuesto
sobre la renta y otros ingresos y egresos.

Estatutos sociales vigentes de GMDR.

BBVA Bancomer Servicios, S. A., Institucion de
Banca Multiple Grupo Financiero BBVA Bancomer
Division Fiduciaria como Fiduciario del Fideicomiso
Numero F/41143-9 (antes F/3273-5, Multibanco
Mercantil Probursa,S.A. Fideicomiso  Grupo
Diamante).

Grupo Mexicano de Desarrollo, S. A. B.
GMD Resorts, S. A. B.
Instituto Mexicano de Contadores Publicos, A. C.

Normas Internacionales de Informaciéon Financiera
(IFRS por sus siglas en inglés)

Indeval Institucion para el Depoésito de Valores, S. A.

La Punta Resorts, S.A. de C.V.
Ley General de Sociedades Mercantiles.
Ley del Mercado de Valores.

Tratado de Libre Comercio con América del Norte, por
sus siglas en Ingles

Normas de Informacién Financiera.

Razon de habitaciones ocupadas / habitaciones

Producto Interno Bruto.

Promotora Turistica de Guerrero, S. A. de C. V.

La realizacion de diversos actos juridicos, incluyendo
la escision de GMD en diciembre de 2006 da como
resultado la creacion de GMDR, asi como la
incorporacion de sus subsidiarias: La Punta Resorts, S.
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RevPAR

RNV

SCT
SECTUR
SEMARNAT
SEMARNAP

Subsidiaria

Tarifa Diaria Promedio
TIMSA

Turismo Premium

ZAMA

Reporte Anual 2011

A. de C. V., Desarrolladora Residencial La Punta, S. A.
de C. V., y el Fideicomiso Grupo Diamante con todo lo
gue de hecho y por derecho les corresponda.

Ingresos por habitacion disponible, por sus siglas en
inglés. Se deriva de multiplicar Tarifa Diaria Promedio
por Nivel de Ocupacion.

Registro Nacional de Valores.

Secretaria de Comunicaciones y Transportes.
Secretaria de Turismo.

Secretaria del Medio Ambiente y Recursos Naturales.

Secretaria del Medio Ambiente, Recursos Naturales y
Pesca.

Sociedad de la cual mas del 50% de las acciones con
derecho a voto son propiedad o estan siendo
controladas, directa o indirectamente, a través de GMD
Resorts, S. A. B.

Promedio de precio de habitacion de hotel por dia.
Terrenos de Isla Mujeres, S. A. de C. V.

Segmento de mercado compuesto por individuos que
buscan lujo y comodidades. Estas personas se
caracterizan por buscar una experiencia particular al
viajar a diferentes destinos en el mundo, que ofrezcan
actividades de entretenimiento, hospedaje y areas
comerciales.

Isla Zama, S.A. de C.V.
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b) RESUMEN EJECUTIVO

A partir del afio de 2008, la economia mexicana se encuentra en un entorno no
inflacionario al mantener una inflacion acumulada de los ultimos tres afos inferior
al 26% (limite m&ximo para definir que una economia debe considerarse como no
inflacionaria); por lo tanto, a partir del 1 de enero de 2008 se requiere la
suspension del reconocimiento de los efectos de la inflacion en la informacién
financiera (desconexion de la contabilidad inflacionaria). Consecuentemente, las
cifras al 31 de diciembre de 2011 y 2010 se presentan en pesos mexicanos
historicos modificados por los efectos de la inflacién en la informacion financiera
reconocidos hasta el 31 de diciembre de 2007.

GMDR patrticipa en el segmento de desarrollos turisticos Premium en México.
Los proyectos que desarrolla GMDR se caracterizan por ofrecer una experiencia
particular al ofrecer actividades de entretenimiento y con variedad de servicios,
instalaciones hoteleras de baja densidad y areas comerciales. Los proyectos de
GMDR ofrecen ademas la caracteristica de estar en armonia con el medio
ambiente.

GMD Resorts reporta avances en el desarrollo de sus 4 proyectos de Cabo
Marqués, Acapulco, Guerrero, asi como los resultados financieros de 4
proyectos ya operando y localizados en Isla Mujeres y Cancun, Quintana Roo.

GMD Resorts obtuvo ingresos consolidados acumulados durante 2011 por
$135.5, comparados con $134.9 del mismo periodo de 2010. Las variaciones
mas significativas se explican por: i) un incremento en los ingresos del BTCM
sobre bases anuales, considerando que el hotel empez6 a operar en abril de
2010, por lo que la comparacion es doce meses de operacion en 2011 vs nueve
meses del 2010; ii) una disminucion en los ingresos de EI Embarcadero
ocasionado por baja en el Turismo en la Ciudad de Cancun, Quintana Roo; iii)
cambio en el esquema de operacion del Club de Playa en Isla Mujeres que, Si
bien mejorara la rentabilidad del negocio en un futuro cercano, ocasionod que los

ingresos en 2011 disminuyeran en un 39.8% contra el aiio 2010.
Principales resultados financieros

11/ 10 11/ 09

] ) ] Doce meses

Miles de pesos (excepto nimero de acciones) % %
2011 2010 2009 variacion variacion

Ingresos 135,458 134,988 113,946 0.3% 18.9%
Utilidad Bruta (6,626) (2,799) 15,604 -136.8% -142.5%
Pérdida de Operacion (137,276) (125,828) (67,154) -9.1%" -104.4%
Otros ingresos (3,624) 1,225 (1,192) 395.8% 204.2%
RIF 83,427 28,012 26,300 ~ 197.8% 217.2%
Pérdida neta (201,733) (145,468) (140,732) -38.7% -43.3%
EBITDA (79,634) (62,923) (61,196) -26.6% -30.1%
Margen bruto (4.89)% -2.07% 13.69%
Margen de operacion (101.34)% (93.21)% (58.94)%
Margen EBITDA (58.79)% (46.61)% (53.71)%
Promedio ponderado de acciones 139,946.37 139,946.37 139,946.37
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La pérdida bruta acumulada durante el ejercicio de 2011 fue de $6.6 comparada
con la reportada por el mismo periodo de 2010, de $2.8. Esta varicacion en el
resultado bruto, se explica primordialmente por: i) la disminucién de ingresos
explicada en el parrafo anterior; ii) el incremento de costos en el BTCM al operar
3 meses mas en 2011 que en 2010; iii) la disminucion de costos en el negocio
del Club de Playa en Isla Mujeres por el cambio de esquema de operacion.

La pérdida de operacion acumulada durante el ejercicio de 2011 fue de $137.3,
mayor a la pérdida reportada en el ejercicio de 2010 por $125.8, causada por
las razones explicadas en el parrafo anterior.

El Resultado Integral de Financiamiento acumulado al 31 de diciembre de 2011
es de $83.4, un marcado incremento en relacién al resultado acumulado del
ejercicio de 2010 por $28.0; esto como consecuencia principalmente de la
significativa pérdida cambiaria registrada durante el ejercicio de 2011 por $47.9.

Los planes de expansion de la Compafiia se enfocaran en buscar localizaciones
en los polos turisticos de alto desarrollo, con el potencial de contar con accesos
aéreo, maritimo y/o terrestre, para desarrollar destinos turisticos de lujo. Estos
proyectos se caracterizaran por tener baja densidad, contar con infraestructura de
calidad y con respeto al medio ambiente. Para cada uno de estos desarrollos se
generara un plan maestro integral, y se compondran por diversos productos, entre
los que se puede incluir: viviendas residenciales, hoteles exclusivos, marinas
nauticas, clubes de mar/playa, campos de golf, zonas comerciales, entre otros.

Entre los proyectos de desarrollo turistico que la Compafia tiene interés en
participar a través de sus subsidiarias, podemos enumerar los siguientes:

1.La adquisicion de terrenos con capacidad para hacer desarrollos
turisticos de lujo.

2. La construccion, operacion, explotacion, conservacion, mantenimiento
y ampliacion de infraestructura para desarrollos turisticos.

3.La construccién, operacion, administracion, promocion, vy
mantenimiento de hoteles de categoria Turismo Premium y desarrollos
residenciales.

4. La construccion, explotacion, operacion, administraciéon, promocion, y
mantenimiento de empresas que ofrezcan un servicio que aporte valor
agregado. Algunos de los servicios que pueden ser otorgados por las
empresas subsidiarias incluyen: marinas nauticas turisticas, clubes de
golf, clubes de playa, zonas comerciales, entre otros.

El 22 de enero de 2008, GMD concluyo el proceso de escision de su negocio
inmobiliario turistico, GMDR, obteniendo la autorizacién de la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores (CNBV) y de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) para
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cotizar publicamente la accion nominativa GMDR.

Acciones Representativas del Capital.

Las acciones representativas del capital de la compafia estan listadas en la
BMV, donde cotizan desde el 22 de enero de 2008.

Comportamiento Accion GMDR 2009 - 2011
Precio de cierre

6 |
5 |
. UL
2 |
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Precio
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Comportamiento Accion GMDR 2009 - 2011
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1600000 -
1400000 -
1200000 -
1000000 -
800000 -
600000 -
400000 -

200000 -

0 A la 4 AAhAAy.AL : " MALM A 4l "
ene-09 jun-09 nov-09 abr-10 sep-10 feb-11 jul-11 dic-11

El precio de la accion al 31 de diciembre del 2011 fue de $4.00; Para mayor
informacion sobre el comportamiento de la accion, ver seccion 5) Mercado de
Capitales, inciso b) Comportamiento de la accion en el Mercado de Valores.

c) FACTORES DE RIESGO

El publico inversionista debe considerar cuidadosamente los factores de riesgo
gue se describen a continuaciéon antes de tomar cualquier decision de inversion.
Los riesgos e incertidumbres que se describen a continuacion no son los Unicos a
los que se enfrenta la Compafiia. Los riesgos e incertidumbres que la Compafiia
desconoce, asi como aquellos que la Compafiia considera actualmente como de
poca importancia, también podrian afectar sus operaciones y actividades.

La realizacion de cualquiera de los riesgos podrian tener un efecto adverso
significativo sobre las operaciones, la situacién financiera o los resultados de
operacion de la Compaiiia.

Los riesgos que se describen pretenden destacar aquellos que son especificos de
la Compafiia, pero que de ninguna manera deben considerarse como los Unicos
riesgos que el publico inversionista pudiere llegar a enfrentar. Dichos riesgos e
incertidumbres adicionales, incluyendo aquellos que en lo general afecten a la
industria en la que opera la Compafia, las zonas geogréficas en los que tienen
presencia o aquellos riesgos que consideran que no son importantes, también
pueden llegar a afectar su negocio y el valor de la inversion.
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La informacion distinta a la informacion histérica que se incluye en el presente
Informe, refleja la perspectiva operativa y financiera en relacibn con
acontecimientos futuros, y puede contener informacidn sobre resultados
financieros, situaciones econdmicas, tendencias y hechos inciertos. Las
expresiones "cree", "espera”, "estima"”, "considera”, "prevé", "planea" y otras
expresiones similares, identifican dichas estimaciones. Al evaluar dichas
estimaciones, el inversionista potencial deberad tener en cuenta los factores
descritos en esta seccidn y otras advertencias contenidas en este Informe. Los
Factores de Riesgo describen las circunstancias de caracter no financiero que
podrian ocasionar que los resultados reales difieran significativamente de los
esperados con base en las estimaciones a futuro.

Los principales factores de riesgo conocidos que la Compafia considera pueden
afectar significativamente el desempefio y rentabilidad de la misma, asi como en
el precio de las acciones de GMDR. Los factores enunciados a continuacién
pudieran representar el mayor impacto en la Compafia y en sus resultados de
operacion, debiendo ser tomados en consideracién por el publico inversionista.
Estos riesgos no incluyen factores e incertidumbres desconocidos o de poca
importancia para GMDR.

Los factores de riesgo que se mencionan a continuacion son enunciativos y no
limitativos y no indican el monto que cada factor pudiera afectar los resultados
financieros de GMDR:

Factores de Riesgo Relativos a la Compafiia

Riesgos Derivados de la Participacion en Proyectos de Larga Duracion

Los proyectos de desarrollo inmobiliarios turisticos involucran una variedad de
obras y construccion con una duracion mayor a un afio. Por lo anterior, las
proyecciones de la Compaiia pueden tener un margen de variacion importante
dado que deberan considerar variables a largo plazo que no podran ser
pronosticadas facilmente.

Riesgos Derivados de una Seleccion de Inversiones poco Rentables

Los resultados de la Compafia, en su caracter de sociedad controladora,
dependeran de los resultados de sus subsidiarias. EI hecho de que los
rendimientos de las inversiones existentes sean poco rentables, pueden afectar
los resultados de la Compaiiia.

Riesgos Relativos a las Necesidades de Capital de la Compafiia
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Debido al tipo de proyectos y actividades que desarrolla GMDR, se requiere
desembolsar inversiones cuantiosas para la adquisicion de terrenos e incurrir en
gastos significativos para la construccion de desarrollos inmobiliarios,
residenciales y turisticos, entre otras cosas. El volumen de estas inversiones y
gastos, y el momento en que deben efectuarse, dependen de la demanda por sus
desarrollos inmobiliarios turisticos en los mercados donde la Compaifiia opera. La
Compaiiia podria verse en la imposibilidad de predecir acertadamente el volumen
de las inversiones y gastos que tendria que efectuar o el momento en que deberia
hacerlo. Como resultado de lo anterior, existe la posibilidad de que la Compafiia
no cuente siempre con una liquidez suficiente para cubrir sus necesidades de
capital de trabajo al nivel necesario para respaldar sus operaciones.

Riesgos Relativos a la Capacidad de la Compafia para Obtener
Financiamiento

La Compaiiia evalia continuamente fuentes de financiamiento y podria considerar
conveniente o verse en la necesidad de realizar emisiones periddicas de
instrumentos de deuda. Aun cuando la Compafia considera que en el futuro
tendr4 acceso a fuentes de financiamiento, no puede garantizar que lograra
obtener dicho financiamiento o que lo obtendrd en términos favorables. (Ver:
Descripcion de Garantias y obligaciones de hacer en Informacién Financiera
Inciso C)Informe de Créditos Relevantes, del presente Reporte Anual.)

Los acontecimientos adversos en los mercados financieros del pais y el
extranjero, incluyendo el aumento en las tasas de interés, la disminucion en la
liquidez disponible para el financiamiento en los mercados nacionales e
internacionales, y la falta de interés de las instituciones financieras en otorgar
financiamiento a la Compafia, podrian ocasionar un incremento en los costos
relacionados con la contratacion de nueva deuda o el refinanciamiento de deuda
gue llegue a su vencimiento, lo cual tendria un efecto adverso sobre la situacion
financiera y los resultados de la Compafiia. La Compafia no puede garantizar que
lograréa refinanciar la deuda en que incurra u obtener recursos mediante la venta
de activos o la emision de acciones con objeto de pagar sus deudas en las fechas
de vencimiento correspondientes. (Ver: Informacion Financiera. Comentarios y
Analisis de la Administracion sobre la Situacion Financiera y los Resultados de
Operacion; del presente Informe Anual.)

Riesgos Relacionados con el Posible Encarecimiento de Materias
Primas Necesarias para la Construccion

El desarrollo de los negocios de la Comparfia depende de la existencia y
obtencion de materias primas e insumos a precios razonables. El aumento en los
precios de las materias primas y los insumos, incluyendo cualquier aumento
derivado de la escasez, el pago de aranceles, la imposicion de restricciones,
cambios en los niveles de la oferta y la demanda o las fluctuaciones en el tipo de
cambio, podria dar como resultado un incremento en los costos y gastos de
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operacion, asi como en sus costos financieros y en el monto de inversiones de
capital de la Compaiiia, asi como la consecuente disminucidon o pérdida de sus
utilidades netas.

Riesgos Derivados de operar con Partes Relacionadas

Empresas subsidiarias de GMD continlan participando en la construccion de
infraestructura dentro de los proyectos de GMDR. La Compaiiia ha implementado
mecanismos internos para verificar que la contratacion de estas empresas se
lleve a cabo, tomando en consideracidn que las transacciones se realicen a
valores de mercado y realizandose los estudios de precios de transferencia
correspondientes. A pesar de la implementacién de estos mecanismos efectivos
por los cuales estas operaciones son competitivas, la Compafiia no puede
garantizar que, en el futuro, las autoridades fiscales no estén de acuerdo con el
método y politica adoptados por la empresa para transacciones entre partes
relacionadas; esto, en el supuesto de una revision por parte de las citadas
autoridades. (Ver: Administracion; Operaciones con Personas Relacionadas y
Conflicto de Intereses. Numeral 4, inciso b) del presente Informe Anual).

Riesgos relativos a Posibles Reclamaciones, Controversias vy
Responsabilidades Contractuales Relacionadas con el Negocio de la
Construccion

GMDR contrata a terceros, la construccion de algunos de sus proyectos. Por lo
tanto, la Compafiia no puede garantizar que sera susceptible a reclamaciones,
controversias y responsabilidades contractuales ocasionadas por retrasos en la
entrega de los proyectos inmobiliarios, incumplimientos de las calidades
ofertadas, defectos o vicios ocultos en la construccién, los cuales pueden tener un
efecto adverso sobre los resultados de la Compaiiia.

Riesgos Derivados de Tener Concentracion en el Sector Turistico

GMDR se dedica de manera importante a atender las necesidades de alojamiento
del turismo nacional e internacional en la categoria de Turismo Premium. GMDR
no puede anticipar que los gustos y preferencias de este sector, cambien sin que
tengan algun efecto en los resultados de la Compafia. Asimismo, es posible que
por atender a las preferencias de este sector, los resultados de la Compaiiia se
vean afectados negativamente.

Riesgo Relativo a la Capacidad de la Compaifiia para Pagar Dividendos a
los Accionistas

A la fecha, el Consejo de Administracion de GMDR no ha establecido una politica

pag. 18



®GMD

Reporte Anual 2011

expresa para decretar dividendos, o para hacer la propuesta correspondiente a la
Asamblea de Accionistas de GMDR. Por ello, GMDR no puede garantizar que, en
algun momento, decrete un pago de dividendos.

Riesgos Relativos a la Estrategia de Expansion de la Compafia

En su caracter de sociedad controladora pura, los activos principales de la
Compaifiia estan constituidos por las acciones directas de sus subsidiarias y
derechos fideicomisarios. Por lo anterior, la estrategia de negocios de sus
subsidiarias y el impacto en los resultados en las mismas estan correlacionados
con el impacto en los resultados de la Compaifiia.

GMDR ha implementado una estrategia de crecimiento para su negocio. La
habilidad de la Compafia para expandirse dependera de una serie de factores
incluyendo, sin limitacién alguna: la condicion de la economia mexicana; la
condicion de la economia global, especialmente la de paises desarrollados; el
factor de inseguridad persistente en los destinos turisticos en que GMDR tenga
inversiones; la capacidad de los clientes y/o potenciales adquirientes para construir
nuevas propiedades en los desarrollos turisticos de la Compaiiia, y; la seleccion y
disponibilidad de localizaciones para nuevos desarrollos turisticos, residenciales y
comerciales. No puede asegurarse que los planes de expansion de la Compafia
se van a lograr o que los nuevos desarrollos tengan la aceptacion del consumidor
0 que sean operadas en forma rentable.

La habilidad de la Compafiia de diversificar sus inversiones en propiedades podria
verse limitada. No puede asegurarse que el valor del mercado de cualquiera de las
propiedades de la Compafiia no disminuira en el futuro. GMDR no puede
garantizar que sera capaz de vender sus propiedades, si lo considera necesario, y
no puede garantizar que el precio de venta de sus propiedades, sera suficiente
para recuperar o exceder la inversion original.

Riesgos Relativos a la Obtencion de Terrenos Adecuados a Precios
Razonables para la Construccion de sus Desarrollos Inmobiliarios,
Residenciales y Turisticos.

La continuidad de las operaciones de construccion y venta de inmuebles de la
Compainiia, dependen de la capacidad de sus subsidiarias para adquirir terrenos
adecuados, con el objeto de mantener inventarios suficientes de terrenos. En la
medida en que otros desarrolladores incursionen o amplien sus operaciones, los
precios de los terrenos podrian aumentar significativamente y la disponibilidad de
terrenos, podria disminuir como resultado del incremento en la demanda o la
contraccion en la oferta de los mismos. El aumento en los precios de los terrenos,
podria dar como resultado un incremento en los costos de ventas de la Compafiia
y una disminucion de sus utilidades. La Compafia no puede garantizar que lograra
identificar terrenos adecuados para satisfacer sus necesidades, o que lograra
adquirir terrenos a precios competitivos.
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Riesgos Relativos a los Competidores

El sector turistico es altamente competitivo. A través de sociedades mexicanas,
los inversionistas extranjeros pueden adquirir, directamente o indirectamente, el
100% (cien por ciento) de participacion en negocios relacionados con el turismo,
incluyendo la construccion, venta, renta y operacion de inmuebles en México. La
competencia en el sector hotelero estd representada por una variedad de
operadores de hoteles, tanto internacionales como domésticos, algunos de los
cuales, especialmente los internacionales, son sustancialmente mas grandes que
la Compafia. Es de esperarse que estos operadores, tengan mayores recursos
mercadotécnicos y financieros que la Compafia y puedan operar bajo licencias de
prestigiadas marcas internacionales o0 mexicanas. Ademas de competir
directamente con otros hoteles de Turismo Premium en México, la Compafia
también compite por huéspedes con hoteles de Turismo Premium de otros paises,
por lo que la posibilidad de acceder al mercado objetivo, podria verse limitada.

Riesgo por ser Tenedora de Acciones

Los activos de la Compafia estan representados substancialmente por acciones
de sus subsidiarias, lo que pudiera ser un factor de riesgo al considerar que los
resultados de la Compafia, dependeran directamente de los resultados de sus
subsidiarias.

Por lo anterior, cualquier afectacion en el desempefio de las subsidiarias de la
Compaiiia, cualesquiera contingencias derivadas de casos fortuitos o fuerza
mayor, incumplimientos contractuales, revocaciones o rescates de concesiones,
permisos, autorizaciones y en general cualquier afectaciéon que impida o dificulte
el adecuado desempefio de las actividades y/o resultados de las subsidiarias,
afectaran directamente los resultados de la Compaiiia.

Riesgos Derivados de la Regulacion Gubernamental, la cual podria
Afectar en Forma Adversa las Actividades de la Compaifia

El crecimiento futuro en las operaciones de la Compafia depende, en buena
medida, de las politicas que adopte el Gobierno Federal y de las regulaciones que
éste implemente, con relacion a la inversion en proyectos de desarrollo turistico e
inmobiliario y a la participacion del sector privado en dichos proyectos. Cualquier
cambio en politicas y estrategias gubernamentales, ajustes a los programas y
presupuestos de fomento a proyectos turisticos o la instrumentacion por parte de
las autoridades de nuevas disposiciones relacionadas con el desarrollo o
promocion turistica, podrian afectar la operacion de GMDR.

La ampliacion de las actividades de la Compafiia, depende en gran medida de su
capacidad de obtener, en forma oportuna, los permisos, licencias y autorizaciones
necesarias para la construccion de sus desarrollos residenciales y otros proyectos
inmobiliarios. La Compafiia no puede garantizar que los cambios, aplicaciones o
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promulgacion de nuevas leyes o reglamentos aplicables, no tendrian un efecto
adverso en los resultados de GMDR. Tampoco puede garantizar que la obtencion
de permisos, licencias o autorizaciones que se requieran en la operacion de
GMDR o sus subsidiarias, no tendrian un incremento en costos, en virtud de
cambios 0 nuevas regulaciones.

Actualmente, las operaciones de la Compafia estan localizadas en gran parte en
el Estado de Guerrero, lo que la hace sensible en buena medida a las politicas y
regulaciones que adopten las autoridades estatales y municipales, y de la
estabilidad social y politica que se preserven en el Estado.

Riesgo Relacionado con la conversion a Normas
Internacionales de Informacion Financiera

La Compafia adopto las NIIF (Normas Internacionales de Informacién Financiera,
IFRS, por sus siglas en inglés) como marco contable en la elaboracion de sus
estados financieros consolidados a partir del ejercicio que inicié el 1 de enero de
2012 para cumplir las disposiciones normativas de la Comision Nacional Bancaria
y de Valores, por lo tanto, los estados financieros consolidados al 31 de diciembre
de 2011 son los ultimos que han sido preparados bajo NIF.

La Compafia identificé y evallto las diferencias y efectos mas importantes entre
las NIF y las IFRS estimando que los impactos mas significativos al 1 de enero del
2011 (fecha de transicion) o al cierre del ejercicio de 2011 6 1 de enero del 2012
(fecha de adopcidn), segun corresponda, son los siguientes:

1. Los inmuebles, maquinaria y equipo y la reserva
territorial fueron valuados a costo atribuido a la fecha de transicion, determinado
conforme a los saldos reportados en NIF al 31 de diciembre del 2010, sin que
resultara ningun ajuste de adopcion inicial para estos conceptos.

2. Los efectos de la inflacion reconocidos en el capital
social por $41,952 fueron ajustados contra el déficit. El efecto de inflacion
cancelado corresponde a los periodos en que México dejé6 de ser
hiperinflacionario de acuerdo con IFRS pero bajo NIF mexicana se requeria el
reconocimiento de la inflacion.

Los cambios significativos antes descritos, representan el mejor estimado de la
administracion de la Compaiiia a la fecha de emision de estos estados
financieros; por lo cual la informacién presentada es preliminar y sujeta a
modificaciones que puedan surgir por el cambio de ciertas opciones de registro
establecidas en las NIIF vigentes, o por la emision de nuevas NIIF.

La Compaifiia ha iniciado el proceso de adopcion de las Normas Internacionales
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de Informacion Financiera, (IFRS) conforme a los lineamientos de la Bolsa
Mexicana de Valores, establecidos para 2012. Como consecuencia de lo antes
descrito, existe el riego que la informacién financiera varie significativamente de
la preparada conforme a NIF

Riesgo Relacionado a la Capacidad de la Compaifiia para
Generar o Conservar sus Relaciones Estratégicas

Para el desarrollo de proyectos inmobiliarios turisticos y residenciales, GMDR y
sus subsidiarias, han generado relaciones estratégicas, tanto con terceros como
con partes relacionadas, que le han permitido sinergias en el desarrollo integral de
los proyectos. En especifico, la Compafiia debera tener la capacidad de generar y
mantener relaciones con socios estratégicos de caracter técnico, especializados
en las diversas materias que podran implicar sus proyectos, y con socios con
conocimiento de las tendencias de los mercados de turismo nacional e
internacional. La Compafiia no puede asegurar que, en el futuro, se puedan
establecer las relaciones estratégicas necesarias, en cuyo caso podria verse
comprometida en su capacidad para alcanzar sus objetivos comerciales.

Riesgos Relacionados con los Socios Mayoritarios y la Estructura del
Capital

La estructura inicial de capital de la Compafiia debe ser sustancialmente igual a la
estructura del capital social en circulacion en GMD. En virtud de lo anterior,
aproximadamente el 58% (cincuenta y ocho por ciento) de las Acciones GMDR
son controladas por por varios accionistas (Grupo de Control) a través de un
Fideicomiso de Administracion de Acciones, que puede designar a la mayoria de
los miembros del Consejo de Administracion y determinar el resultado de otras
acciones que requieran el voto de los accionistas.

El llamado “Grupo de Control” podra seguir ejerciendo el control (sujeto a
derechos minoritarios por la ley en Meéxico) sobre todas las decisiones
corporativas que requieren de la aprobacion o participacion de los accionistas,
incluida el nombramiento del Director General; la eleccion de la mayoria de los
miembros del Consejo de Administracion; la determinacion de las estrategias de
negocios; la aprobacion de cualquier reorganizacion corporativa; enajenacion de
activos; fusiones y cualquier otro tipo de operacién extraordinaria; asi como los
tiempos y pagos de dividendos. Ademas, podrian tener interés en buscar
coinversiones, adquisiciones, enajenaciones, financiamientos u otras operaciones
similares que podrian estar en conflicto con los intereses de otros accionistas.
Ademas, las medidas adoptadas por el Grupo de Control con respecto a la
enajenacion de acciones de GMDR, o la percepcion de que dichas medidas
pudiesen tener, podrian afectar negativamente los precios de las acciones de
GMDR.
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Riesgo por la Liquidez de las Acciones de la Compafia

El mercado de valores mexicano ha experimentado frecuentemente, volatilidad en
cuanto al importe y numero de operaciones realizadas. De la misma forma, el
volumen de operaciones registradas en la BMV en los ultimos afios, es menor que
al de otros mercados.

Considerando lo anterior, la Compafia no puede garantizar que exista un
mercado secundario para las acciones GMDR; por lo que dicha circunstancia
pudiera afectar, de manera relevante, la capacidad de los accionistas de la
Compaiiia, para enajenar sus acciones.

Riesgos Relativos a la Limitada Historia Operativa de la Compaiiia

La corta experiencia de GMDR en materia de comercializacion de desarrollos
inmobiliarios, pudiera representar un riesgo en la seleccion y evaluacion de
proyectos de desarrollo inmobiliario turistico. Por si mismos, estos proyectos
son complejos en cuanto a su analisis y valuacion. Se trata de proyectos de
larga maduracion que estan sujetos a estrictos criterios de disefio y
construccion, rigurosos estdndares de regulacion ambiental y supervision
gubernamental.

Riesgo Relativo a las Pérdidas Operativas de la Compafia

Algunas de las subsidiarias de la Compafiia han incurrido en pérdidas operativas
en los ultimos 3 afios. Estas pérdidas son consecuencia del inicio de la
construccion y operacion de los proyectos que conforman a GMDR. La
Compaifiia no puede garantizar que en el futuro logre 0 mantenga la rentabilidad
en sus resultados trimestrales o anuales. En la medida en que los ingresos no
crezcan al ritmo esperado o que los gastos operativos excedan las expectativas,
evidentemente la Compafiia vera afectada adversamente sus resultados de
operaciéon y su condicion financiera.

Riesgos Referentes a la Posibilidad de Comportamiento
Ciclico o Estacional de los Negocios de las Subsidiarias

Los negocios en los que participan las subsidiarias de GMDR son eminentemente
ciclicos o estacionales. Principalmente, la industria de los hoteles de Turismo
Premium se ve positivamente beneficiada en los meses de vacaciones o fines de
semana largos. Por el contrario, el ciclo de negocio se ve seriamente impactado por
el inicio del ciclo escolar y debido a factores politicos, inseguridad,
gubernamentales, sociales y econdmicos, entre otros. Generalmente, los
ingresos provenientes de estos hoteles son mayores en el primer y cuarto trimestre
gue en el segundo y el tercer trimestre. Este comportamiento ciclico podria generar
fluctuaciones trimestrales en los ingresos de la Compainiia y de sus subsidiarias.
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Posible Afectacion de la Compariia Derivada de la No Generacion de
Flujos

La Compafia no puede garantizar que va a generar flujos suficientes para
recuperar las inversiones realizadas en activos de larga duracion. De conformidad
con las NIF y/o IFRS, en el supuesto de que los flujos no generen los retornos de
inversion esperados, la Compafia tendria que reconocer una baja de valor en
dichos activos, con cargo a los resultados de cada afo.

La evaluacion del grado de deterioro de los activos de larga duraciéon a que se
refieren las NIF y/o IFRS debera incluir activos tangibles e intangibles y debera
realizarse con una periodicidad anual. Al 31 de diciembre de 2011, GMDR no
identificd deterioro alguno en sus activos propios de larga duracion ni en los de sus
subsidiarias.

Como se muestra en estados de resultados adjuntos, en los ejercicios que
terminaron el 31 de diciembre de 2011 y 2010 la Compariia obtuvo pérdidas de
operacion consolidadas. Asimismo, a las fechas antes descritas tiene un exceso de
pasivos a corto plazo sobre activos circulantes de $322,706 y $115,149,
respectivamente, el exceso al 31 de diciembre de 2011 se origina, principalmente,
por el vencimiento el 17 de diciembre de 2012 de un financiamiento contratado por
“La Punta” con “Textron Financial Corporation”, el cual al 31 de diciembre de 2011
asciende a $293,517 ( DIs. 21 millones) y esté garantizado, principalmente, con los
bienes fideicomitidos que fueron transferidos a un fideicomiso y que se conforman de
los inmuebles ubicados en la zona de Punta Diamante (lotes 1 y 2A).,véase Nota 10.
Dicho financiamiento fue destinado para construccion del Hotel Banyan Tree Cabo
Marqués (Hotel).

El factor de violencia e inseguridad social en México y la pasada recesion econdmica
han afectado de manera significativa el turismo nacional e internacional. Derivado de
esto, los dos polos de desarrollo de la Compafia, Cancun y particularmente
Acapulco (véase Notas 1 y 16), han sido severamente impactados, afectando
seriamente la situacion financiera y los resultados de la Compafiia y su subsidiaria
“La Punta” (operadora del Hotel) ocasionando pérdidas de operacion y flujos de
efectivo deficitarios. Asimismo, estas circunstancias también han dificultado la
comercializacion y/o desarrollo de las reservas territoriales en esa area geografica
gue son propiedad de algunas de las subsidiarias de la Compafiia.

Actualmente, la Administracion tiene establecida la premisa de cumplir cabalmente
con el pago de todos sus pasivos, especialmente sus deudas a corto plazo, en
funcidn de la disponibilidad y capacidad de generacion de flujos de efectivo o bien a
través de refinanciar su deuda con mejores términos y condiciones.
Simultaneamente, se encuentra analizando diversas alternativas adicionales, las
cuales comprenden la inclusion de potenciales inversionistas 0 socios, los cuales ya
se tienen identificados, y acelerar la venta de sus reservas territoriales.

A corto plazo, la Administracion de la Compainiia tiene retos importantes. El resultado
satisfactorio de los planes de negocio contemplan, entre otros, factores externos
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como es la recuperacion paulatina de la economia global y local, las diversas
medidas gubernamentales implementadas, como la puesta en marcha, en octubre de
2011, del programa federal denominado “Guerrero Seguro”, el cual tiene como
objetivo restablecer la seguridad social y fomentar la inversion en el area. Por su
parte la Administracion mantendrd un estricto control de costos en todos sus
proyectos; sin embargo, la continuidad de la operacion habitual de la Compafia y sus
subsidiarias, dependera, entre otros factores, del éxito de las alternativas planteadas
por la Administracion. Los estados financieros consolidados han sido preparados
asumiendo que la Compafiia continuara operando como negocio en marcha y no
incluyen ningun ajuste relativo a la recuperabilidad y clasificacion de los importes
registrados como activos consolidados y los importes y clasificacion de pasivos
consolidados que podrian ser necesarios en caso de que la Compafiia no pudiese
continuar en operacion

Riesgos Derivados de Contingencias de Caracter Ambiental

Las industrias en las que participa GMDR y sus subsidiarias, estan sujetas a
normas federales y estatales de protecciébn ecoldgica y cuidado del medio
ambiente. Dicha normas también regulan la seguridad en la operacion y otras
materias relacionadas. Las regulaciones ambientales en México se han vuelto mas
estrictas en la Gltima década. Es probable que esta tendencia continle y podria ser
influenciada por los acuerdos ambientales acordados entre México, los Estados
Unidos y Canada en conexion con el NAFTA. El incumplimiento en los
requerimientos de las regulaciones ambientales puede generar costos adicionales
y contingencias para la Compaiiia y sus subsidiarias.

GMDR vy sus subsidiarias han cumplido cabal y oportunamente con todas las
regulaciones ambientales aplicables. Asimismo, se han recibido las licencias
requeridas en materia ecolégica-ambiental, para la operacién de todos y cada uno
de sus proyectos. Sin embargo, esto no asegura que en el futuro, las leyes y
regulaciones en la materia, puedan contener disposiciones que afecten de manera
negativa a los negocios en los que participa GMDR y sus subsidiarias.

Riesgos Derivados de caso Fortuito o Fuerza Mayor

En el evento de casos fortuitos o de fuerza mayor -incendios, terremotos,
inundaciones, huracanes, tornados, ciclones y maremotos, guerras y ataques
terroristas, entre otros- las operaciones de la Compafiia y sus subsidiarias pueden
verse afectadas negativamente, en caso de que los seguros contratados no
cubran en su totalidad los dafios generados por dichos imprevistos.

Riesgos Derivados de la Dependencia en Empleados Clave

La Compafia depende en primera instancia de las decisiones estratégicas de sus
miembros del Comité Ejecutivo y otros puestos directivos. La ausencia permanente
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de algunos de ellos, por cualquier motivo, podria tener un efecto adverso en su
Nnegocio y en sus operaciones futuras.

Factores de Riesgo Relacionados con la Situacion Ec ~ ondmica y
Politica de México y el Mundo

Inflacion y Tasas de Interés en México

No es posible asegurar que Meéxico no sufrira en el futuro incrementos
inflacionarios o de tasas de interés que pudieran afectar la liquidez, la situacion
financiera o el resultado de operacion de la Compaiia.

Fluctuaciones Cambiarias

El Peso ha sido objeto de importantes devaluaciones en el presente y pasado
y, €s un hecho que podria devaluarse nuevamente en el futuro. Una nueva
devaluacién del Peso afectaria, de manera negativa, el costo financiero de la
Compafiia en razon del alto financiamiento en dolares que presenta el
balance de GMDR y sus subsidiarias.

Cualquier politica que restrinja el cambio de divisas podria también dificultar o
impedir el que GMDR cumpla con sus obligaciones denominadas en Dolares,
y podria tener un efecto material adverso en los negocios, operaciones y
condicion financiera de la Compaifiia.

Acontecimientos en otros Paises que podrian Afectar el Precio de los
Valores Emitidos por la Compafiia

El precio de mercado de los valores de las emisoras mexicanas, se ve afectado en
mayor o menor medida, por las condiciones econdmicas y de mercado de otros
paises. De esta forma, las reacciones de los inversionistas a esos acontecimientos,
podrian tener un efecto adverso sobre el precio de mercado de los valores de las
emisoras mexicanas, incluyendo las acciones emitidas por la Compafia.

Riesgos Relativos a la Dependencia en una Region Geografica

En la actualidad, las operaciones de la Compafila estan concentradas
principalmente en el puerto de Acapulco, en el Estado de Guerrero y Cancun,
Quintana Roo. Si estas operaciones no marchan conforme a las planeaciones y
estrategias disefiadas por la Compaiiia debido a factores locales, como politicas
municipales, estabilidad econdémica, inseguridad, entre otros, podria tener un
efecto significativo adverso sobre las operaciones, la situacion financiera o los
resultados de operacién de la Compafiia en general.

No puede asegurarse que habra un incremento en el nivel actual de operaciones
de la Compaiia y sus subsidiarias en dichas regiones, o que no se veran
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afectadas las citadas operaciones, por la debilidad econdmica regional, por la
disminucion de la actividad economica en la region, por el incremento de la
delincuencia, por el incremento en la competencia o por cualquier otra razon.

d) OTROS VALORES

A la fecha la compafia no tiene otros valores inscritos en el RNV o en el
extranjero. Las acciones de GMDR unicamente se cotizan a través de la BMV.

Durante los ultimos tres ejercicios sociales, la compafia ha entregado en forma
completa y oportuna la informacion requerida por las autoridades.

La comparfiia esta obligada a proporcionar a la CNBV y a la BMV la informacién
financiera, econdmica, contable, administrativa y juridica que a continuacion se sefiala,
con base en el texto de las “Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras
de valores y a otros participantes del mercado de valores”, publicadas el 19 de marzo
de 2003 y sus modificaciones a la fecha.

l. Informacién Anual:

El tercer dia habil inmediato siguiente a la fecha de celebracion de la asamblea general
ordinaria de accionistas que resuelva acerca de los resultados del ejercicio social, que
debera efectuarse dentro de los 4 meses posteriores al cierre de dicho ejercicio:

1. Informes y opinibn mencionados en el articulo 28, fraccién IV de la Ley del
Mercado de Valores.

2. Estados financieros anuales o sus equivalentes, en funcion de la naturaleza de
la emisora, acompafados del dictamen de auditoria externa, asi como los de
sus asociadas que contribuyan con mas del 10 por ciento en sus utilidades o
activos totales consolidados.

3. Comunicacion suscrita por el secretario del consejo de administracion, en la que
manifieste el estado de actualizacion que guardan los libros de actas de
asambleas de accionistas, de sesiones del consejo de administracion, de
registro de acciones y, tratandose de sociedades anonimas de capital variable,
el libro de registro de aumentos y disminuciones del capital social.

4. Documento a que hace referencia el articulo 84 de las disposiciones generales,
suscrito por el Auditor Externo.

A mas tardar el 30 de abril de cada afio:
1. Reporte anual correspondiente al ejercicio social inmediato anterior.
A mas tardar el 30 de junio de cada afio:

1. Informe correspondiente al ejercicio social inmediato anterior, relativo al grado de
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adhesién al Cédigo de Mejores Practicas Corporativas.

Il. Informacién Trimestral:

Dentro de los 20 dias habiles siguientes a la terminacion de cada uno de los primeros
trimestres del ejercicio social y dentro de los 40 dias habiles siguientes a la conclusion
del cuarto trimestre, los estados financieros, asi como la informacién econdmica,
contable y administrativa que se precise en los formatos electrénicos correspondientes,
comparando cuando menos las cifras del trimestre de que se trate con las del mismo
periodo del ejercicio anterior.

Il Informacion Juridica:

El dia de su publicacion, la convocatoria a las asambleas de accionistas.
El dia habil inmediato siguiente al de la celebracion de la asamblea de que se trate:

1. Resumen de los acuerdos adoptados en la asamblea de accionistas que se
celebre en cumplimiento a lo dispuesto por el articulo 181 de la Ley General de
Sociedades Mercantiles, que incluya expresamente la aplicacion de utilidades vy,
en su caso, el dividendo decretado, nimero de cup6n o cupones contra los que
se pagara, asi como lugar y fecha de pago.

Dentro de los 5 dias habiles siguientes a la celebracion de la asamblea de accionistas:

1. Copia autentificada por el secretario del consejo de administracion de la
Compariia o por persona facultada para ello, de las actas de asambleas de
accionistas, acompafada de la lista de asistencia firmada por los escrutadores
designados al efecto, indicandose el nimero de acciones correspondientes a
cada socio y, en su caso, por quién esté representado, asi como el total de
acciones representadas.

Con cuando menos 6 dias habiles previos a que tenga lugar el acto a que se refiere
cada uno de los avisos siguientes:

1. Aviso de entrega o canje de acciones.

2. Aviso para el pago de dividendos, en el que debera precisarse el monto y
proporciones de éstos.

3. Cualquier otro aviso dirigido a los accionistas o al publico inversionista.
El 30 de junio de cada 3 afios, la protocolizacion de la asamblea general de accionistas
en la que se hubiere aprobado la compulsa de los estatutos sociales de la Compafia

con los datos de inscripcion de la Compafiia en el Registro Puablico de Comercio de
dicho instrumento.
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V. Adquisicién de Acciones Propias:

La Compaiiia esta obligada a informar a la BMV, a mas tardar el dia habil inmediato
siguiente a la concertacion de operaciones de adquisicion de acciones propias.

V. Eventos Relevantes:

La Compairiia esta obligada a informar a la BMV y CNBV sus eventos relevantes, en la
forma y términos que establece la Ley del Mercado de Valores y las Disposiciones
Generales.

Desde su constitucion, la Compafia ha entregado en forma completa y oportuna los
reportes sobre eventos relevantes e informacion financiera periodica requerida por la
legislacion mexicana.

Al 30 de abril de 2012 la estructura de capital de la empresa es la que se muestra en el

numeral del presente Reporte Anual, 2. La Emisora, Inciso b) Descripcion del Negocio,
xi) Acciones Representativas del Capital Social.

e) Cambios significativos a los Derechos de Valores Inscritos en el
Registro.

La compafia no ha realizado cambios a los derechos de los valores inscritos en el
RNV.

f) Destino de los Fondos.
Soélo es aplicable al primer reporte.
g) Documentos de Caracter Publico.

A peticiébn del inversionista se podran otorgar copias de este documento
solicitandolas a:

Ing. Diego Avilés Amador C.P. Sergio Cancino Rodriguez
Director General Adjunto Director Corp. de Admon. y Finanzas
Carretera México — Toluca No. 4000 Carretera México — Toluca No. 4000
Col. Cuajimalpa 05000 México, D. F. Col. Cuajimalpa 05000 México, D.F.
Teléfono (55) 8503 7118 Teléfono (55) 8503 7181
diego.aviles@gmd.com.mx sergio.cancino@gmd.com.mx

También esta informacidn esta disponible en nuestra pagina de Internet:

www.gmdresorts.com.mx
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2) LA COMPANIA

a) HISTORIA Y DESARROLLO DE LA COMPANIA

Denominacioén

La Compafia es una sociedad anonima bursétil debidamente constituida bajo las
leyes de México denominada como GMD Resorts, S. A. B., cuya accion es
identificada en el mercado bursatil como GMDR.

Constitucion

La Compafiia fue constituida en la ciudad de México, Distrito Federal, como
sociedad andénima bursétil segun consta en la escritura publica numero 10,103 de
fecha 22 de diciembre de 2006, otorgada ante la fe del Notario Publico No. 231
para el Distrito Federal, Licenciado Antonio Andere Pérez Moreno.

La duracion de la Compaifiia es de noventa y nueve afios contados a partir del
dia 22 de diciembre de 2006.

Direccion y Teléfonos

Las oficinas principales de la Compafila se encuentran ubicadas en
Carretera México — Toluca 4000, Delegacion Cuajimalpa, C. P. 05000, en
México, Distrito Federal y el nimero telefénico de la Compafiia es 8503-7000.

Historia y Descripcion de Eventos Recientes

La Compafia se constituydé como consecuencia de la escision de GMD, aprobada
por la asamblea general extraordinaria de accionistas de dicha sociedad,
celebrada el 21 de diciembre de 2006, cuyos acuerdos fueron ratificados,
aprobados y convalidados en la Asamblea General Extraordinaria de accionistas
de fecha 27 de abril de 2007.

La divisién inmobiliaria de GMD inicid actividades el 24 de agosto de 1992, fecha
en que se constituyé el Fideicomiso Grupo Diamante, en el cual participaron,
entre otros, como fideicomitentes y fideicomisarios el Gobierno del Estado de
Guerrero, a través de PROTUR y GMD. PROTUR aporté al Fideicomiso Grupo
Diamante 86 hectareas de terreno rustico, asi como una cuenta por cobrar al
Fideicomiso Real Diamante por hasta USD $5.7 millones. Por su parte, los
inversionistas privados, encabezados por GMD se obligaron a aportar USD $1
millén en efectivo, asi como a financiar con créditos o con recursos propios los
estudios, proyectos y construccion de la infraestructura necesaria para el area
total del desarrollo de 266 hectareas que integran los terrenos de Cabo Marques,
y realizar la comercializacién del patrimonio del Fideicomiso Grupo Diamante.
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Posteriormente, GMD adquiri6 de PROTUR los derechos fideicomisarios en su
totalidad sobre el patrimonio aportado. (Ver: La Compafia; Actividad Principal.)

La constitucidon de la Compaiiia se concibio en virtud del crecimiento de la division
inmobiliaria de GMD, la cual se dedicaba principalmente a la construccion,
operacion, explotacion, administracion y conservacion de desarrollos inmobiliarios
turisticos. Tomando en cuenta los requerimientos de capitalizacion vy
financiamiento para sostener el crecimiento de la division inmobiliaria, GMD
considerd conveniente la realizacion de una Reestructura Corporativa a efecto
de constituir un nuevo grupo econémico dedicado preponderantemente a la
construccion, operacion, explotacion, administracion y conservacion de
desarrollos inmobiliarios turisticos y cuya sociedad controladora, GMDR, cotizara
sus acciones a traves de la BMV.

El 19 de septiembre del 2008 se llevé a cabo Asamblea General Extraordinaria de
accionistas en la que se acorddé aumentar el Capital Social de GMDR en $700
mdp. El aumento decretado deberia ser pagado en efectivo o mediante la
capitalizacién de pasivos por los accionistas a razén de $8.80 por accion. Los
acuerdos en detalle de dicha Asamblea fueron publicados el dia de la celebracion
de la misma.

El periodo del derecho de preferencia para la suscripcion de acciones por el
aumento de capital social, inicio el 5 de febrero y vencio el 20 de febrero de 2009.
A esta fecha, se han suscrito 40’392,760 acciones que equivalen al 50.78% de las
acciones que fueron aprobadas para su suscripcion en la Asamblea antes
mencionada.

El 16 de febrero de 2009, se llevo a cabo una Asamblea General Ordinaria de
accionistas, en donde se ratificaron y aprobaron los acuerdos que al respecto, los
Comités de Auditoria y Practicas Societarias, EI Consejo de Administracion y la
Direccion General habian previamente autorizado, en relacion a la adquisicion por
parte de GMDR, de las acciones propiedad de partes relacionadas, de las
empresas DNI y DESATUR, y sus subsidiarias; TIMSA, ACUARAMA, y Zama, en
los siguientes porcentajes:
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Participacion de GMD Resorts al 31 de Diciembre de 2011

Compaiiia % de Participacion
Desarrollo Empresarial Turistico del Sureste, S.A. de C.V. 99.9900%
Desarrollo Nautico Integral, S.A. de C.V. 50.0000%

Subsidiarias de DESATUR:

Compaiiia % de Participacion
Terreno de Isla Mujeres, S.A. de C.V. 99.6334%
Inmobiliaria Acuarama, S.A. de C.V. 99.9273%
Isla Zama, S.A. de C.V. 99.7723%

El Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos, realiz6 los avallos
correspondientes a los activos adquiridos y equipo, asi como inventarios, referido
a la Reserva Territorial incorporada.

La determinacion del valor de las acciones adquiridas, se efectué en funcion al
Capital Contable de cada una de las sociedades, el cual ascendio, en su totalidad,
a la suma a $446'650,000, que incluyen reservas territoriales para futuros
desarrollos, asi como activos en operacion, tales como: una marina turistica, un
astillero, gasolineras nauticas, un club de playa y un restaurante, en el Estado de
Quintana Roo.

Antecedentes de las Subsidiarias de la Compaiiia

La constitucion de la Compafia se realizO al amparo de la Reestructura
Corporativa al interior de GMD y sus subsidiarias descrita en la seccion que
antecede.

A continuacion se detallan las subsidiarias de la Compafiia al 31 de diciembre
de 2011:
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Tenencia accionaria al
Subsidiaria Actividad 31 de Diciembre de
2011 2010 2009

Construccion y terminacion de las obras de construccién de
infraestructura y urbanizacién del desarrollo ubicado en la zona
turistica denominada Punta Diamante en Acapulco, Guerrero, y
comercializacion de los lotes de dicho desarrollo.

Fideicomiso Grupo Diamante (antes
Mercantil Probursa Fideicomiso
Diamante)

90.00%  90.00%  90.00%

Desarrollos Inmobiliarios Turisticos actualmente en asociacién
con la cadena de hoteles de Singapur Banyan Tree Hotels &
La Punta Resorts, S.A. de C.V. (La
(tap Resorts Pte Ltd opera el hotel Banyan Tree en la zona Punta
Diamante en la ciudad de Acapulco, Guerrero. 86.34% 86.34% 86.34%

Desarrollos Inmobiliarios Residenciales. Desarrolladora llevara a

cabo la ejecucion de un club de mar que complementara los

senicios de infraestructura en la zona residencial denominada

Los Riscos, en residencial denominada Los Riscos, en Acapulco,

Guerrero. 99.99% 99.99% 99.99%

Desarrolladora Residencial La
Punta, S.A. de C.V.

Promotora Majahua, S.A. de C.V. Construccion de una marina privada en la zona de Punta
(Majahua) Diamante en Acapulco, Guerrero 100.00% 100.00%  100.00%

Tenedora de acciones de un grupo de compafiias dedicadas al
sector inmobiliario - turistico en Isla Mujeres y Cancun, Quintana  99.99% 99.99% 99.99%
Roo

Desarrollo Empresarial Turistico del
Sureste, S.A. de C.V. (DESATUR)

Desarrollo Nautico Integral, S.A. de Administracién, desarrollo y venta de desarrollos turisticos
C.V. (DNI) ubicados en Cancun Quintana Roo. 50.00% 50.00% 50.00%

Senvicios Administrativos La Punta,
S.A. de C.V. Senicios administrativos a sus partes relacionadas 85.00% 85.00% 85.00%

En el inciso de Descripcion del Negocio siguiente se proporciona mayor informacién respecto
de la actividad principal de las subsidiarias mas importantes de la Compaiiia.

b) DESCRIPCION DEL NEGOCIO

La estrategia principal de GMDR consiste en mantener una participacion
accionaria directa en las subsidiarias operativas del grupo e identificar
oportunidades en el sector de desarrollo inmobiliario turistico en México.

A esta fecha, GMDR es dueiio de las subsidiarias que han quedado enumeradas
en el cuadro de la Seccion de "Antecedentes de las Subsidiarias de la Compafia”,
contenido en el capitulo que antecede.

La Compafia participa en el segmento de desarrollos turisticos Premium en
México. Los proyectos que emprende, se caracterizan por crear una experiencia
particular al ofrecer actividades de entretenimiento, instalaciones hoteleras y
areas comerciales. Estos proyectos integrales tienen ademas la caracteristica de
estar en armonia con el medio ambiente.

A esta fecha, la Compaiiia tiene en proceso cuatro proyectos localizados en
Acapulco, Guerrero:
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El primer desarrollo, denominado Banyan Tree Cabo Marqués
(BTCM), estd conformado por una sociedad entre GMD Resorts
(GMDR) y Banyan Tree Hotel and Resorts (BTHR), mismos que
constituyeron una empresa denominada La Punta Resorts, S.A. de
C.V., donde GMDR tiene el 86.34% de participacion y BTHR el
13.66%. El proyecto es un hotel exclusivo de categoria Premium
construido sobre un area de 12.3 hectareas y contempla la
construccion de 71 villas, cada una con alberca y separadas entre si
por areas de reserva natural. Actualmente se encuentran construidas
47 de las villas (primera etapa), mismas que estan en operacion desde
abril de 2010 con tasas crecientes de ocupacion. El hotel cuenta con
tres restaurantes: (i) Uno de ellos de estilo y comida tailandesa
denominado “Saffron” que cuenta con vistas espectaculares (i) un
restaurante de comida internacional llamado “La Nao”. Ambos
restaurantes cuentan con la distincion “AAA” que los reconoce como
Five Diamond Award, que es el maximo grado de excelencia que se
otorga a los restaurantes en Norte América y el Caribe. (iii)
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Adicionalmente, cuenta con un restaurante a nivel de mar, llamado
“Las Rocas Bar and Grill”, también de comida internacional. Uno de los
principales atractivos de este hotel es su SPA, cuyo prestigio es
reconocido a nivel mundial. Como parte de sus amenidades, el hotel
ofrece gimnasio, sala de yoga, saléon de belleza, tienda de recuerdos,
entre otras.

El segundo proyecto denominado Los Riscos, consiste de un complejo
residencial de 21 hectareas con acceso controlado y vigilancia las 24
horas, donde el cuidado del entorno ha sido vital para preservar las
vistas al mar y acantilados, ofreciendo 10 lotes condominales y 22 lotes
unifamiliares. Asimismo, el desarrollo residencial cuenta con un Club de
Mar, ya en operacién, y otras amenidades, entre ellas, gimnasio,
canchas de tenis y de padel, también en operacion. Actualmente se
encuentran en construccion, 3 desarrollos condominales, sumando un
total de 38 indivisos que se ofertan en preventa.

El tercer desarrollo se refiere a la Marina Cabo Marqués, una marina
con capacidad para 125 yates de hasta 250 pies, una marina seca para
200 embarcaciones, servicios integrales con gasolinera nautica, una
casa club con albercas y restaurante, asi como una exclusiva area
comercial.

Con relacién a las aproximadamente 55 hectareas que GMDR tiene
dentro de Cabo Marqués como reserva territorial, actualmente se estan
comercializando cerca de 10 hectéreas.

Gracias a la adquisicion en el 2008 de activos en Quintana Roo, GMD Resorts
ha logrado diversificacién y presencia en 2 de los destinos Premium de gran
preferencia en México:

En Cancun se cuenta con un proyecto llamado EI Embarcadero, el cual
se encuentra en la zona turistica de Cancun e interconecta el océano con
la laguna interna, ofrece por su localizacion un punto de partida predilecto
para embarcaciones con direccién a Isla Mujeres. Cuenta con servicios
de embarcaciéon y desembarco, helipuerto, gasolinera nautica, renta de
locales comerciales y estacionamiento propio.

En Isla Mujeres se encuentra en operacion la Marina Puerto Isla Mujeres,
la cual cuenta con 3 muelles principales y un total de 72 posiciones de
atraque, en la que puede recibir embarcaciones de hasta 180 pies.
Adicionalmente el proyecto consta de un astillero de 5,000 m2 con una
gria con capacidad de 150 toneladas que ofrecen servicios de
mantenimiento menor y mayor a embarcaciones, asi como de carga de
combustible. Finalmente, la marina ofrece servicio de alimentos a través
de su exclusivo restaurante localizado dentro de las mismas
instalaciones.
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« También en Isla Mujeres, contamos con un Club de Playa que cuenta con
servicios a pie de playa como: musica, alimentos y bebidas, albercas
internas, jacuzzis y otras amenidades. Esta localizado con orientacion
hacia Cancun, permitiendo gozar a su clientela de puestas de sol y vistas
espectaculares, con capacidad para mas de 400 personas y tiene acceso
por tierra, mar y laguna.

» GMD Resorts cuenta con una reserva territorial en Isla Mujeres de
aproximadamente 12.5 hectareas para futuros desarrollos.

Los planes de expansion de la Compafiia contemplan la adquisicion de
localizaciones que tengan potencial para accesos aéreo, maritimo y/o terrestre,
donde se puedan desarrollar destinos turisticos de lujo. Estos desarrollos se
caracterizan por tener baja densidad, contar con infraestructura de la mas alta
calidad y sobre todo con respeto al medio ambiente. Para cada uno de estos
desarrollos se generara un plan maestro integral y se compondran por diversos
productos de viviendas residenciales de lujo, hoteles exclusivos, marinas
nauticas, clubes de mar/playa, campos de golf, zonas comerciales, entre otros.

En la seccidon 1) Actividad principal que se desarrolla a continuacion, se explica
brevemente el tipo de proyectos de desarrollo inmobiliario turistico en los cuales la
Compafiia y sus subsidiarias estan involucradas, asi como los que pudieran llegar
a participar.

(Ver también: Anexos; Plano Cabo Marqués antes Punta Diamante. Numeral 7, Inciso
a) del presente Reporte).

I. Actividad Principal

La Compafia es una empresa controladora pura de acciones. Las principales
operaciones son llevadas a cabo por sus subsidiarias y por el Fideicomiso Grupo
Diamante, que desarrollan proyectos inmobiliarios turisticos, residenciales y
comerciales, participando en la promocion, inversion, operacion, administracion y
construccion de los mismos. (Ver composicion de ingresos en Informacion
Financiera, Inciso b)Informacién financiera por zona geografica.)

A esta fecha, la Compariia es duefia de las subsidiarias que han quedado
enumeradas en el cuadro inserto en la Seccidbn de Antecedentes de las
Subsidiarias de la Compafiia contenido en el capitulo que antecede.
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ii. Canales de Distribucién

Como se ha mencionado anteriormente, la Compafiia es una tenedora pura de
acciones, por lo que no realiza actividades operativas de manera directa y no
requiere de canales de distribucion externos.

La Compaiiia elabora un plan maestro y un plan de infraestructura, poniendo un
especial énfasis en las caracteristicas y amenidades que proporcionan valor
agregado. La Compafia también realiza los tramites necesarios para la obtencién
de todas las licencias, permisos y autorizaciones aplicables antes de comenzar a
desarrollar y vender terrenos.

La Compafia ofrece tres categorias de proyectos inmobiliarios: terrenos con
extensas superficies (macro lotes), lotes residenciales individuales (unifamiliares y
multifamiliares) y venta de producto terminado (casas y departamentos
condominales). Todos estos se encuentran ubicados en complejos turisticos. Las
iniciativas de la Compafia en materia de la venta de estos productos, varian
dependiendo de cada categoria:

* Macro lotes: Estos terrenos se caracterizan por tener una extension mayor
a 20,000 m? Los clientes principales son desarrolladores que requieren
construir la urbanizacién e infraestructura basica interna necesaria. El plan
maestro contempla entregar los servicios basicos y las vialidades, al pie del
macro lote. La venta de estos terrenos esta a cargo del departamento de
ventas de una subsidiaria de la Compafila. GMDR proporciona a
desarrolladores externos, los lineamientos y criterios del plan maestro que
contiene las caracteristicas inmobiliarias, arquitectonicas y de
infraestructura correspondientes al proyecto. Utilizando informacion de
mercado, el departamento de ventas y los propios desarrolladores,
determinan en forma conjunta el precio, las opciones de pago y las
condiciones generales, para la venta de dichos terrenos.

* Lotes residenciales individuales (unifamiliares y multifamiliares): Estos
terrenos ya cuentan con toda la infraestructura requerida y los clientes
pueden ser particulares interesados en construir su residencia o
desarrolladores que tienen un proyecto de un edificio condominal de lujo.
La venta de estos lotes, esta a cargo de una de las subsidiarias de la
Compaiiia, por medio de un equipo de vendedores especializados.

* Producto terminado: Pueden ser casas o edificios condominales de lujo
dentro de desarrollos turisticos realizados por la Compafia. Las ventas de
estos productos residenciales al cliente final, son efectuadas por un equipo

pag. 37



®GMD

Reporte Anual 2011

de vendedores profesionales y/o personas que cuentan con contratos de
exclusividad debidamente suscritos con las empresas subsidiarias. Ellos
estan entrenados y capacitados para comercializar viviendas residenciales,
en desarrollos en proceso de construccion.

Tratandose de la mercadotecnia y las ventas del BTHCM, sera dirigido por un
grupo de expertos en ventas de villas hoteleras, en el esquema de Condo — Hotel.
Este consiste en la compra de una habitacion, condominio o villa dentro del
complejo hotelero de BTHCM que, al no ser utilizada por el propietario, sera
mantenida y rentada por el operador del hotel, a cambio de un ingreso adicional al
propietario, por concepto de renta. Este esfuerzo de venta esta integrado por
diferentes compafiias especializadas ubicadas en México, Estados Unidos,
Canada y Asia, cuya especialidad son desarrollos turisticos. El objeto de esta
asociacion de empresas es acelerar la promocion del hotel y sus villas, al
momento de la apertura.

iii. Patentes, Licencias, Marcas y Otros Contratos

Por cesion de derechos realizada por GMD, la Compafia es titular de las
siguientes marcas o derechos sobre expedientes de marcas en tramite de registro
ante el Instituto Mexicano de la Propiedad Industrial, y lo serd también por cesién
de derechos de GMD, de aquellas que aun se encuentran en tramite. A
continuacién se describen las marcas registradas ante dicho instituto a favor de
diversas subsidiarias de la Compafiia, asi como los tramites de registro de marcas
iniciados y en proceso de registro:
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Numero Expediente Denominacion Fecha Legal Clase Situaci 6n Duracién
Desarrollos Inmobiliarios del Grupo

1 799835 Mexicano de Desarrollo (DIGMD) 11/08/2006 35 Titulo 949676 10 afios
2 799911 DIGMD 11/08/2006 37 Titulo 949678 10 afios
3 799912 DIGMD 11/08/2006 43 Titulo 949679 10 afios
4 799913 DIGMD 11/08/2006 35 Titulo 949680 10 afios
5 799914  DIGMD 11/08/2006 36 Titulo 949681 10 afios
6 799915 DIGMD 11/08/2006 37 Titulo 949682 10 afios
7 799916 DIGMD 11/08/2006 43 Titulo 949683 10 afios
8 799917  Punta Real 11/08/2006 35 Titulo 949684 10 afios
9 799919  Punta Real 11/08/2006 37 Titulo 949685 10 afios
10 799921  Cap Marquis 11/08/2006 36 Titulo 950385 10 afios
11 799922  Cap Marquis 11/08/2006 37 Titulo 950386 10 afios
12 799924  Cabo Marqués 11/08/2006 35 Titulo 950387 10 afios
13 799925  Cabo Marqués 11/08/2006 36 Titulo 950388 10 afios
14 799926  Cabo Marqués 11/08/2006 37 Titulo 950389 10 afios
15 799927  Cabo Marqués 11/08/2006 43 Titulo 950390 10 afios
16 799928  Marina Majahua 11/08/2006 35 Titulo 950391 10 afios
17 799929  Marina Majahua 11/08/2006 43  Titulo 950392 10 afios
18 799930 Los Riscos 11/08/2006 35 Titulo 950393 10 afios
19 799931  Los Riscos 11/08/2006 36 Titulo 950394 10 afios
20 799932  Los Riscos 11/08/2006 37 Titulo 950395 10 afios
21 807031  Puerto Majahua 15/09/2006 35 Titulo 954691 10 afios
22 807032  Puerto Majahua 15/09/2006 36 Titulo 955172 10 afios
23 807033  Puerto Majahua 15/09/2006 37 Titulo 955173 10 afios
24 807034  Puerto Majahua 15/09/2006 43 Titulo 955174 10 afios
25 807035 Punta Acapulco 15/09/2006 35 Titulo 955175 10 afios
26 807036  Punta Acapulco 15/09/2006 36 Titulo 954692 10 afios
27 807037  Punta Acapulco 15/09/2006 37 Titulo 954693 10 afios
28 807038  Punta Acapulco 15/09/2006 43 Titulo 954694 10 afios
29 807039  Marina Majahua 15/09/2006 37 Titulo 954695 10 afios
30 807040 DIGMD 15/09/2006 36 Titulo 954696 10 afios

Conforme a las definiciones establecidas por el Instituto Mexicano de la
Propiedad Industrial, las marcas nominativas son los signos visibles que
permiten identificar un producto y/o un servicio mediante una palabra o conjunto
de ellas, las cuales deberan ser lo suficientemente distintivas para diferenciarlos
de aquellos de su misma clase y especie. Por su parte, las marcas mixtas son
aquellos signos visibles que permiten identificar un producto y/o un servicio
mediante una palabra o conjunto de ellas acompafadas por elementos graficos,
tales como disefos, figuras, logotipos o cualesquiera otros signos visualmente
reconocibles.

La creacion, registro y proteccion de estas marcas permite a GMDR diferenciar
sus productos en el mercado. A través de estas marcas, se crea una imagen y un
estilo determinados para los proyectos inmobiliarios en desarrollo, y facilita el
publicitarlos y lograr que los clientes los conozcan y recuerden. El registro de las
marcas de GMDR, es la Unica manera de protegerla frente a posibles copias de la
competencia, en el supuesto de quererse aprovechar del prestigio creado por
GMDR.
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Para cubrir sus necesidades de recursos humanos y de obras de construccion, la
Compaifiia subcontrata con empresas de GMD o con terceros mediante la
celebracion de concursos y/u otorgamiento de contratos directos. (Ver: La
Compafiia; Descripcion del Negocio; Recursos Humanos. Numeral 2, inciso b),
subinciso VI del presente Reporte Anual)

Por otro lado, no existen contratos de GMDR diferentes a los de su giro normal de
negocio. Por lo tanto, la Compafiia no se veria afectada por algin contrato de esta
naturaleza, ni por su vencimiento ni por la imposibilidad de prérroga.

iv. Principales Clientes
La Compafia no tiene clientes directos, los clientes se encuentran al nivel de sus
subsidiarias. Asimismo, para las subsidiarias de la Compariia no aplica el término

de “principales clientes”, ya que no existe ningun cliente que represente el 10%
(diez por ciento) o més de las ventas consolidadas.

2 Legislacion Aplicable y Situacion Tributaria

Marco Reqgulatorio

La Compafia estéd constituida como una sociedad an6nima bursétil, en tanto que
sus Subsidiarias se encuentran constituidas como sociedades anonimas de
capital variable de conformidad con las leyes mexicanas. Dichas sociedades son
reguladas por la Ley General de Sociedades Mercantiles, el Codigo de Comercio
y la legislacién general aplicable. Adicionalmente, GMDR se rige por la Ley del
Mercado de Valores, asi como por las disposiciones de caracter general
aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de
valores también conocida como “Circular Unica de Emisoras”.

Por lo que se refiere a la proteccion de marcas, la Compaiiia y sus Subsidiarias
se rigen por la Ley de la Propiedad Industrial y su reglamento.

Las Subsidiarias de GMDR que cuentan con empleados, estan sujetas a la Ley
Federal del Trabajo y demas regulacion laboral aplicable.

Por dltimo, la Compafia y sus Subsidiarias, en las diversas actividades que
realicen, estaran sujetas a los términos de las concesiones, autorizaciones o
permisos que en cada caso les sean otorgadas, asi como a las disposiciones
legales aplicables para cada caso.
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Situacioén Fiscal

ISR

En los ejercicios que terminaron el 31 de diciembre de 2011 y de 2010, la
Compafia y algunas de sus subsidiarias determinaron pérdidas fiscales de
$147,947 y $81,386, respectivamente.  Asimismo, DNI y otras afiliadas
determinaron un resultado fiscal de $6,925 ($24,643 en 2010), mismos que fueron
amortizados contra pérdidas fiscales de ejercicios anteriores. EIl resultado fiscal
difiere del contable, principalmente, por aquellas partidas que en el tiempo se
acumulan y deducen de manera diferente para fines contables y fiscales, por el
reconocimiento de los efectos de la inflaciébn para fines fiscales, asi como de
aqguellas partidas que solo afectan el resultado contable o el fiscal.

Las proyecciones financieras y fiscales actualizadas muestran que el impuesto
gue esencialmente determinaran Majahua, SAPUN, ZAMA y FIDA en el futuro
sera el ISR, por lo que han reconocido ISR diferido.

Con base en proyecciones financieras y fiscales La Punta y GMDR individual, se
determind no registrar el ISR diferido al 31 de diciembre de 2011 y de 2010,
originado principalmente por las pérdidas fiscales, debido a que dichas
proyecciones no muestran con contundencias que éstas se materializaran en el
futuro.

El 7 de diciembre de 2009 fue publicado el decreto por el que se reforman,
adicionan y derogan diversas disposiciones de la LISR para 2010, en el cual se
establece, entre otros, que la tasa de ISR aplicable de 2010 a 2012 sera de 30%,
para 2013 de 29% y en 2014 de 28%. Asimismo, se elimina la posibilidad de
utilizar los créditos por el exceso de deducciones sobre ingresos gravables para
fines de IETU (crédito de pérdida fiscal de IETU) para disminuir el ISR causado
aunque podran acreditarse contra la base de IETU.

IETU

En los ejercicios que terminaron el 31 de diciembre de 2011 y 2010, excepto DNI
que determiné un IETU a cargo de $314 ($652 en 2010), ni GMD Resorts y
ninguna de sus subsidiarias determinaron IETU a cargo (pago).

El IETU de 2011 y de 2010 se calculé a la tasa de 17.5% sobre la utilidad
determinada con base en flujos de efectivo, dicha utilidad es determinada a través
de disminuir de la totalidad de los ingresos percibidos por las actividades
gravadas, las deducciones autorizadas. Al resultado anterior se le disminu-yeron
los créditos de IETU, segun lo establece la legislacion vigente.

De acuerdo con la legislacion vigente, la Compafia y sus subsidiarias deben
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pagar anualmente el impuesto que resulte mayor entre ISR y el IETU.

Las proyecciones financieras y fiscales actualizadas muestran que TIMSA,
Acuarama, Desarrolladora y DNI esencialmente seran causantes del IETU en el
futuro.

IVA

Mensualmente la compafia debe reportar el IVA causado o a favor; el cual se
determina restando al IVA causado por la venta de bienes y servicios, el IVA
pagado en la compra de bienes y servicios. Debido a que los servicios pagados y
algunas compras estan sujetos a la tasa del 16% (previo al 1°de enero de 2010 la
tasa aplicable era del 15%), mensualmente se determinan saldos a favor. Los
saldos a favor son recuperados mensualmente mediante tramite realizado ante el
Servicio de Administracion Tributaria de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico de México.

Vi. Recursos Humanos

GMDR, por ser una controladora pura, no tiene empleados. Su estrategia es
establecida por el Consejo de Administracion y es implementada a través de sus
comités.

En algunos negocios la Compafiia tiene contratado a personal técnico, tanto de
planta como eventuales. El nUmero total de personal contratado en 2011 es de
161 personas, de los que 148 son eventuales. El personal sindicalizado
representa el 44.1% de la fuerza laboral de la empresa, y el 55.9% personal de
Confianza.

En 2010 el personal contratado es de 271 personas, de los que 142 son
eventuales. El personal sindicalizado representa el 38.7% de la fuerza laboral de
la empresa, y el 61.3% personal de Confianza.

La Compafila tiene celebrados contratos de prestacion de servicios
administrativos con partes relacionadas que le proporcionan los recursos
humanos necesarios para la consecucion de sus objetivos. (Ver Administracion;
Operaciones con Personas Relacionadas y Conflicto de Intereses, numeral 4,
inciso b) del presente Reporte Anual).

A la fecha no se ha presentado huelga alguna por parte de los trabajadores y
siempre se han mantenido buenas relaciones con los sindicatos.
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Vil. Desempefio Ambiental

Las operaciones de GMD Resorts, S.A.B. estan sujetas a las leyes y regulaciones
estatales y federales referentes a la proteccion del medio ambiente, incluyendo las
regulaciones referentes a la contaminacion de agua, contaminacion del aire,
contaminacion de suelos, la contaminacion por ruido, manejo de residuos y
residuos peligrosos. La legislacion principal es la Ley General del Equilibrio
Ecolégico y Proteccion al Ambiente, Ley equilibrio ecolégico del estado de
Coahuila, Ley de Aguas Nacionales, Ley General para la Prevencion y Gestion
Integral de Residuos, Ley Federal del trabajo y sus reglamentos, en su conjunto
las "Leyes Ambientales”. La Procuraduria Federal de Proteccion al Medio
Ambiente (“PROFEPA”) monitorea elcumplimiento y la aplicaciéon de las leyes
ambientales. Bajo las Leyes Ambientales, se han promulgado reglamentos y
normas referentes, entre otras cosas, a la contaminacion de aguas, contaminacion
del aire, contaminacion por ruido, impacto ambiental y substancias y residuos
peligrosos y manejo adecuado de residuos no peligrosos. PROFEPA puede
ejercer actosadministrativos y penales en contra de compafias que violan leyes
ambientales, y también tiene la facultad de cerrar instalaciones que no cumplen, a
revocar licencias de operacion requeridaspara operar tales instalaciones e imponer
sanciones administrativas, corporales y multas.

En el desarrollo de sus negocios, resultan aplicables a la Compaifiia y sus
Subsidiarias, entre otras, la Ley General de Equilibrio Ecolégico y la Proteccion al
Ambiente, sus diversos Reglamentos, particularmente el Reglamento en Materia
de Evaluacion del Impacto Ambiental, la Ley de Aguas Nacionales y su
Reglamento, asi como las diversas leyes y reglamentos ambientales de los
estados y municipios en donde se encuentran localizados los desarrollos de la
Compaiiia y de sus empresas subsidiarias.

A partir de la entrada en vigor de la Ley General de Equilibrio Ecolégico y la
Proteccion al Ambiente, en 1988, México ha emitido diversas leyes y normas para
regular la prevencion y control de la contaminacion y el uso de los recursos
naturales. Desde la publicacion de dicha ley, cuya naturaleza juridica es la de “ley
marco”, México ha continuado emitiendo nueva legislacion en cumplimiento de los
diversos tratados ambientales internacionales de que forma parte. Algunas de
estas nuevas leyes que resultan aplicables a la Compafia son: la Ley General
para la Prevencion y Gestion Integral de los Residuos y la Ley General de
Desarrollo Forestal Sustentable, entre otras. La tendencia de la nueva legislacion
ambiental federal y local, ha sido hacia un mayor control y vigilancia del
cumplimiento ambiental, asi como a la imposicion de estandares y requerimientos
adicionales que resultan mas estrictos.

La Secretaria del Medio Ambiente y Recursos Naturales, a través de sus distintos

organos desconcentrados, como son la Procuraduria Federal de Proteccion al
Ambiente (PROFEPA) vy la Comisiébn Nacional del Agua (CNA), son las
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autoridades responsables de la aplicacién y vigilancia de la legislacion ambiental.
Los instrumentos de control incluyen, por una parte, la obligacion de obtener
autorizaciones en materia de impacto ambiental, cambio de uso de suelo forestal,
programas y medidas de compensacion y mitigacion, permisos de descarga de
aguas residuales y concesiones para el uso de aguas nacionales, entre otros. Por
otra parte, la Procuraduria Federal de Proteccion al Ambiente y la Comision
Nacional de Agua cuentan con facultades para llevar a cabo visitas de inspeccion,
con el objeto de verificar el cumplimiento con la legislacion ambiental federal, asi
como para imponer medidas correctivas, medidas de seguridad y sanciones en su
caso de que se detecte alguna violacion a dicha legislacion. Adicionalmente,
algunas autoridades estatales también cuentan con facultades de ejecucién en
materia ambiental, tratdindose de asuntos de competencia, tales como el manejo
de residuos sélidos urbanos y de manejo especial.

Las violaciones a la legislacion ambiental se sancionan con multas cuyo monto
puede variar, dependiendo de la gravedad de la violacion, la suspension de
operaciones de un establecimiento, clausura temporal o definitiva y prision en caso
de la comision de algun delito ambiental.

A esta fecha, las actividades de las subsidiarias de la Compafiia, no representan un
riesgo ambiental considerable y cumplen cabalmente con las disposiciones
sefaladas en las leyes y los reglamentos vigentes en materia ambiental. Ninguna
de ellas ha enfrentado reclamaciones por contingencias de caracter ambiental.

El pasado 16 de febrero de 2011 le fue otorgado el reconocimiento a la empresa
por parte del Centro Mexicano de la Filantropia (CEMEFI), como Empresa
Socialmente Responsable Distintivo ESR 2011, en virtud de haber cumplido los
estandares establecidos en los &mbitos estratégicos de la responsabilidad social
empresarial.

viii.  Informacion del Mercado
Perfil de Acapulco. Acapulco se localiza en la costa del Pacifico del Estado de
Guerrero. Tiene 62 km de playas y se le conoce como la “Perla del Pacifico”. Por
su cercania con el Distrito Federal y la zona conurbana. Acapulco es considerado
un destino turistico nacional. Ofrece tres diferentes opciones bajo el mismo
nombre, que estan representadas por las etapas de desarrollo siguientes:

Acapulco Tradicional . Por su belleza natural, Acapulco se ha convertido en
uno de los destinos turisticos mas atractivos y reconocidos nacional e
internacionalmente. Este gusto por Acapulco proviene de las décadas
cincuenta y sesenta del siglo anterior.
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Acapulco Dorado . A partir de la década de los setentas y ochentas, Acapulco
experimentd un incremento en la oferta de hoteles de cinco estrellas y de
cadenas trasnacionales, convirtiéndose en un destino para una amplia variedad
de segmentos socioeconomicos.

Acapulco Diamante . En la década de los noventas y al principio del siglo
veintiuno, comenzé el desarrollo de la tercera etapa, junto a uno de los hoteles
de mayor lujo en Acapulco (Fairmont Princess y Pierre Marqués Acapulco). Esta
area se caracterizé por el desarrollo de residencias de descanso, con lo que
atrajo con éxito, a individuos con alto poder adquisitivo provenientes tanto de la
zona metropolitana de la Ciudad de México como del extranjero.

El desarrollo de Acapulco se ha extendido desde el centro hacia el aeropuerto
internacional al sur. Ademas de ser un destino de tipo “internacional — hotel —
vuelo” ahora se le puede incluir como un destino “nacional — residencial —
autopista”, por las mejoras en la infraestructura carretera.

Caracteristicas . Las caracteristicas de Acapulco que deben tomarse en cuenta
son las siguientes:

» Acceso. 88% de sus visitantes arriban por tierra utilizando la Autopista del
Sol. No obstante el tema de inseguridad persistente en los ultimos 2 afios, el
namero de visitantes ha aumentado en un 55% en los ultimos 5 afios, debido
principalmente al crecimiento de la red carretera en el Pais.

* Segmentos de Mercado. 85% de los visitantes son nacionales y el 15% son
internacionales.

* Mercado Potencial Turistico. Acapulco tiene un gran potencial turistico. Se
localiza a menos de 4 horas de la zona metropolitana de la Ciudad de
México por autopista y se puede llegar desde Estados Unidos y Canada por
aire, sin un cambio de uso-horario de relevancia.

Imagen y Reconocimiento de Marca . Aunqgue los esfuerzos de promocion en el
presente se enfocan al mercado doméstico, existe la posibilidad de reposicionar al
puerto de Acapulco como un destino internacional, especialmente para el mercado
de Estados Unidos y Canada. Este destino turistico tiene los servicios Yy
amenidades suficientes para competir con los mas atractivos destinos en México.
Acapulco también goza de un reconocimiento de marca y su nombre es familiar
para su mercado potencial.

Componentes Inmobiliarios de Acapulco . Para proyectar una tasa de absorcion
de lotes disponibles para el desarrollo, es necesario tener conocimiento de los
componentes inmobiliarios y su desempefio histérico en términos de la oferta y la
demanda. La creciente demanda por residencias de lujo y otras alternativas de
alojamiento, principalmente en la zona de Acapulco Diamante, ha motivado un

pag. 45



®GMD

Reporte Anual 2011

incremento en el inventario de lotes, condominios y villas. Actualmente, se ofrecen
villas y condominios bajo esquemas de propiedad total y fraccional. La gran
mayoria de los proyectos nuevos han sido exitosos, logrando ventas de hasta el
65% de sus inventarios en las etapas de preventa. En consecuencia, importantes
empresas desarrolladoras de México han incursionado en este mercado para
aprovechar esta oportunidad. A continuacion se describen las caracteristicas de
cada componente:

* Lotes. Los lotes unifamiliares se han vendido con superficies desde 800
hasta 5,000 m2 sin acceso a la playa pero ofreciendo vista al mar. La tasa de
absorcion promedio es de 6 hectareas anualmente.

* Villas y Condominios. Estos productos son los de mayor demanda con una
superficie de entre 190 y 250 m2. Se absorben alrededor de 700 unidades
anualmente, la mayoria con frente a la playa. Sin embargo, existen también
nuevos desarrollos que ofrecen diferentes frentes y excelentes vistas. Existe
una variacion en el precio de desarrollos residenciales dependiendo de la
localizacion, ya sea que tenga frente al mar, tenga vista al mar o vista al
interior.

Usualmente, se venden villas y departamentos bajo el concepto de
condominio, donde el propietario es duefio del 100% de la propiedad.
Ultimamente han surgido nuevos conceptos de propiedad, como Condo -
Hotel, donde el propietario es duefio de una propiedad y la renta a un
operador hotelero, cobrando la renta y con el derecho de aprovechar su
propiedad durante un numero de dias predeterminados. También se ha
desarrollado el concepto de tiempo fraccional, donde el propietario es duefio
de una fraccién de la propiedad y también es administrada por un operador.
Aunque estos conceptos son recientes en México, su popularidad se ha
incrementado en los Udltimos afios, basicamente por sus significativas
diferencias, con el concepto de tiempo compartido. La modalidad de Condo
— Hotel ha tenido gran aceptacion por la ventaja que presenta a los
propietarios de recibir rentas de los operadores hoteleros.

Los precios a los que GMDR realizara sus ventas estaran de acuerdo con las
condiciones imperantes en el mercado inmobiliario y para maximizar el retorno a la
inversion, en beneficio de la Compafia y de los accionistas de la misma.

Mercado de Hoteles . La zona mas exclusiva y de lujo en Acapulco se concentra
en la zona de Acapulco Diamante. La mayoria de los hoteles en la zona de
Acapulco Dorado son de 4 y 5 estrellas y fueron construidos en la década de los
sesentas, setentas y ochentas. Estas propiedades se caracterizan por ser edificios
altos con mobiliario y servicios tradicionales. Los hoteles en la zona de Acapulco
Tradicional son pequefos y tienen servicios limitados.

En Acapulco, existen alrededor de 240 hoteles con 16,500 habitaciones. De
acuerdo con la SECTUR, la oferta de habitaciones ha sido estable, con un ligero
decremento de habitaciones comparado con el 2002, cuando se registraron 17,705
habitaciones, debido principalmente a los programas de remodelacion en algunos
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hoteles y a la situacion econdémica global imperante. La oferta consiste en hoteles
de 5 estrellas, demostrando una variedad muy limitada. Sin embargo, en Acapulco
no existe oferta para el mercado de Turismo Premium y puede representar una
nueva oportunidad de negocio muy rentable, como lo demuestran otros destinos
como Ixtapa, Cancun y Los Cabos.

RevPAR. Durante el periodo comprendido entre noviembre y enero, el RevPAR
alcanza los $ 4,595 pesos, siendo la zona de Acapulco Diamante el area con la
mayor RevPAR dentro del puerto. Los niveles de ocupacién se han mantenido
estables con un promedio del 29%. La segmentacion del mercado también ha
experimentado un comportamiento particular, donde se aprecia que el turista
independiente busca mayor exclusividad y lujo, mientras que el turismo al mayoreo,
ya sea por paguetes o para los turistas que viajan en grupo o a conferencias, tienen
un comportamiento mas elastico a los precios.

Area Comercial . Tomando en consideracion el creciente desarrollo de Acapulco
Diamante, asi como el auge en desarrollos residenciales, se ha comenzado el
desarrollo de proyectos comerciales en la zona. Uno de ellos, La Isla, ofrece
restaurantes de primera clase, tiendas de disefiadores reconocidos, tiendas tipo
boutique, cinemas y restaurantes dentro de los segmentos de casual dining y fast
food.

Los principales competidores de la Compafiia son desarrolladoras de destinos
turisticos de lujo en la Republica Mexicana. Ademas, cada uno de nuestros proyectos
cuenta con competencia directa.

 EI BTHCM es un hotel que compite por huéspedes en el ambito nacional e
internacional, cuyo nivel de ingresos es superior a 50 salarios minimos
mensuales en México. EI BTHCM representa una oportunidad para la cadena
hotelera de establecerse en el continente americano para atraer a turistas
provenientes de Estados Unidos y Canada. El BTHCM es el primer hotel
posicionado para ofrecer servicios de categoria turismo Premium en Acapulco.
Su localizacion y el plan maestro de Cabo Marqués, que limita la densidad de
construccion de desarrollos turisticos y residenciales, hacen del BTHCM, un
proyecto con una ventaja competitiva Unica en el mercado de Acapulco.

* Los Riscos atiende principalmente a un mercado nacional, teniendo como su
principal competencia los fraccionamientos de lujo en Acapulco. Por la
ubicacion geogréfica del proyecto, en un entorno de acantilados, la principal
ventaja que ofrece es la vista al mar, desde cada lote que conforma el
desarrollo. La privacidad, seguridad y exclusividad en Los Riscos se logran por
la geografia donde se localiza y por contar con un Unico acceso controlado las
24 horas del dia. Ademas, las amenidades con las que contara el desarrollo y al
servicio de administracion integral que forma parte del proyecto, lo posicionan
como un producto unico en Acapulco.

El principal competidor de Los Riscos es el Fraccionamiento Tres Vidas. Este
desarrollo se localiza a 5 kildmetros al Sur del aeropuerto Internacional de
Acapulco.
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Los macro lotes de Cabo Marqués compiten principalmente con terrenos de
gran extension, que cuentan con vista al mar en Acapulco. En la actualidad, la
oferta de terrenos en Acapulco con vista al mar, en un radio de 10 kildmetros
alrededor del Aeropuerto Internacional de Acapulco, es limitada. Los macro
lotes de Cabo Marqués representan la Unica opcién, con caminos de acceso e
infraestructura desarrollada a 10 kildmetros de la terminal aérea y cerca del
centro del Puerto de Acapulco. Ademas, uno de los grandes atractivos de los
macro lotes de Cabo Marqués es la cercania al BTHCM, donde los duefios de
las propiedades, pueden hacer uso de algunos servicios proporcionados por el
hotel. Asimismo, en la medida que se desarrolle la infraestructura para otras
amenidades dentro del proyecto integral de Cabo Marqués, los propietarios
podran acceder a estas nuevas amenidades, sin necesidad de trasladarse a
grandes distancias y con la tranquilidad de estar en un entorno seguro.

Los macro lotes de Cabo Marqués, ademas, compiten con terrenos dentro de
otros destinos turisticos en Meéxico, los cuales pueden o no contar con
atractivos naturales y vistas espectaculares. La ventaja de Cabo Marqués
respecto de estos competidores es que, por su localizacion geografica, es la
opcion mas cercana al mercado potencial que vive en la Ciudad de México y su
zona metropolitana

En Quintana Roo, GMD Resorts ha logrado diversificacion y presencia en 2 de
los destinos Premium de gran preferencia en México:

En Cancun se cuenta con un proyecto llamado ElI Embarcadero, el cual
se encuentra en la zona turistica de Cancun e interconecta el océano con
la laguna interna, ofrece por su localizacion un punto de partida predilecto
para embarcaciones con direccion a Isla Mujeres. Cuenta con servicios
de embarcacion y desembarco, helipuerto, gasolinera nautica, renta de
locales comerciales y estacionamiento propio.

En Isla Mujeres se encuentra en operaciéon la Marina Puerto Isla Mujeres,
la cual cuenta con 3 muelles principales y un total de 72 posiciones de
atraque, en la que puede recibir embarcaciones de hasta 180 pies.
Adicionalmente el proyecto consta de un astillero de 5,000 m2 con una
gria con capacidad de 150 toneladas que ofrecen servicios de
mantenimiento menor y mayor a embarcaciones, asi como de carga de
combustible. Finalmente, la marina ofrece servicio de alimentos a través
de su exclusivo restaurante localizado dentro de las mismas
instalaciones.

También en Isla Mujeres, contamos con un Club de Playa que cuenta con
servicios a pie de playa como: musica, alimentos y bebidas, albercas
internas, jacuzzis y otras amenidades. Esta localizado con orientacion
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hacia Cancun, permitiendo gozar a su clientela de puestas de sol y vistas
espectaculares, con capacidad para mas de 400 personas y tiene acceso
por tierra, mar y laguna.

» GMD Resorts cuenta con una reserva territorial en Isla Mujeres de
aproximadamente 12.5 hectareas para futuros desarrollos.

IX. Estructura Corporativa

La Compafia es una empresa controladora pura de acciones. Las principales
operaciones son y seran llevadas a cabo a través de sus subsidiarias y del
Fideicomiso Grupo Diamante, que desarrollan y/o desarrollaran proyectos
inmobiliarios turisticos, residenciales y comerciales, participando en la promocion,
inversion, operacion, administracion y construccion de los mismos.

La Compafia consolida los resultados de aquellas compafias en las que posee
una participaciébn accionaria mayoritaria y tiene control sobre sus politicas
administrativas, financieras y operativas, de acuerdo y en cumplimiento con la NIF
B-8 “Estados Financieros Consolidados y Combinados” y C-7 “Inversiones en
Asociadas y otras inversiones permanentes”. A continuacidbn se muestran las
subsidiarias y derechos fideicomisarios, asi como la participacion accionaria de la
Compaiiia:

Tenencia accionaria al
Subsidiaria 31 de Diciembre de
2011 2010 2009

Fideicomiso Grupo Diamante (antes Mercantil Probursa

0, 0, 0,
Fideicomiso Diamante) 90.00% 90.00% 90.00%

La Punta Resorts, S.A. de C.V. (La punta) 86.34% 86.34% 86.34%
Desarrolladora Residencial La Punta, S.A. de C.V. 99.99% 99.99% 99.99%
Promotora Majahua, S.A. de C.V. (Majahua) 100.00% 100.00% 100.00%
Desarrollo Empresarial Turistico del Sureste, S.A. de C.V. 99.99% 99.99% 99.99%
(DESATUR)

Desarrollo Nautico Integral, S.A. de C.V. (DNI) 50.00% 50.00% 50.00%
Senicios Administrativos La Punta, S.A. de C.V. 85.00% 85.00% 85.00%
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A través del Fideicomiso Grupo Diamante se llevan a cabo las obras de
infraestructura necesaria para el area total de desarrollo que integran los
terrenos de Cabo Marqués. La comercializacion de los terrenos se lleva a
cabo por el propio Fideicomiso Grupo Diamante. (Ver: La Compaifia;
Descripcién del Negocio; Plano de Cabo Marqués antes Punta Diamante.
Numeral 2, inciso b) del presente Reporte Anual)

En este Fideicomiso participan como fideicomitentes y fideicomisarios el
Gobierno del Estado de Guerrero, principalmente a través de PROTUR, y
GMD. Su patrimonio se compone de 86 hectareas, asi como del plan
maestro para el desarrollo de los terrenos de Cabo Marqués, que se integra
por 266 hectareas.

La Punta Resorts se dedica a operar, administrar, desarrollar, arrendar,
comercializar, explotar, vender o comprar la propiedad de fincas urbanas y
rasticas para el desarrollo y la construccion de complejos turisticos de
servicios de hoteles y spas.

Esta empresa, en asociacion con Banyan Tree, una cadena hotelera de
Singapur con operaciones en mas de siete paises en Asia, trabajan en la
construccion y operacion de un desarrollo amigable con el entorno,
exclusivo, que comprende hotel y spa de categoria Turismo Premium, asi
como restaurantes de especialidades. El proyecto abarca una superficie de
12.3 hectareas. (Ver: La Compaifia; Descripcion del Negocio; Plano de
Cabo Marqués antes Punta Diamante. Numeral 2, inciso b) del presente
Reporte)

Desarrolladora Residencial La Punta, S. A. de C. V., que tiene por objeto:
la elaboracion de proyectos arquitectonicos, de estudios urbanisticos y de
impacto ambiental, de proyectos de infraestructura, y los demas
componentes inherentes a la construccion de bienes inmuebles,
desarrollos inmobiliarios y desarrollos turisticos, a su conceptualizacion y a
la autorizacion de su construccién, por la autoridad competente. También
se encargara de la ejecucion, por cuenta propia o ajena, de toda clase de
construcciones de obras civiles y de infraestructura, de edificios publicos o
privados, casas habitacion, y obras portuarias, maritimas y fluviales
relacionadas con desarrollos inmobiliarios y turisticos.

Desarrolladora Residencial La Punta, S. A. de C. V. llevdé a cabo la
construccion de un Club de Mar, exclusivo para los propietarios del
desarrollo residencial Los Riscos. Este proyecto ya se encuentra en
operacion. (Ver: La Compaiia; Descripcion del Negocio; Actividad
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Principal; Plano de Los Riscos. Numeral 2, inciso b), subinciso I) del
presente Reporte)

Promotora Majahua, S.A. de C.V., En enero de 1996 el Gobierno Federal
por conducto de la SCT, otorgd la concesion a Majahua para construir,
operar y explotar una marina de uso particular ubicada en Playa Majahua,
Puerto Marqués en Acapulco, Guerrero denominado “Porto Real” con una
vigencia de 20 afios contados a partir de la fecha de otorgamiento.

En dicha concesion también se establece que la SCT otorgara a Majahua,
el uso y aprovechamiento de una superficie de 71,086 m2 y de 4,860 m2
de zona federal maritima para destinarla a la operacion de la marina y para
la construccion de muelles, plataformas y rampas, respectivamente. Cabe
sefalar que el uso y aprovechamiento de la zona federal maritima no se
otorga en exclusividad a favor de Majahua, por lo que esta se obliga al
término de la concesion a devolver a la SCT todas las obras e instalaciones
adheridas de manera permanente a los bienes de dominio publico
concesionados.

El 18 de junio de 2007 se llevd a cabo una modificacion al titulo de
concesion para ampliar el periodo de vigencia de la concesion por 10 afios
adicionales. Asimismo, se establece que la SCT otorga a la concesionaria,
una zona maritima de 91,135.20 m2, afectando 11,183.05 m2 para la
construccion y operacion de una marina de uso “Porto Real” con
capacidad para 125 posiciones de atraque.

Al 31 de diciembre de 2011, el avance en la construccion de la marina es
del 46%.

Desarrollo Nautico Integral, S.A. de C.V. (DNI) El 6 de septiembre de 1995,
DNI recibié del Gobierno de Quintana Roo, una concesion para el uso y
aprovechamiento de 2,207.33 m2 de zona federal maritima y 629.05 m2 de
area de muelle y para operar y explotar una terminal portuaria de uso
particular denominada “Embarcadero”, localizada en la zona de Playa
Linda, Cancun, Quintana Roo.

La duracién de la concesion es de 20 afios, misma que fue prorrogada en
noviembre de 2010 por un periodo de 10 afios y podra ser prorrogable por
un mismo periodo. DNI se obliga a pagar al Gobierno Federal, durante el
plazo de la concesion, una contraprestacion por el uso, aprovechamiento y
explotacion de la concesion, un 7.5% sobre el valor del area ocupada.
Dicho valor sera determinado mediante un avalto efectuado por un perito
independiente y serad actualizado cada cinco afios, tomando como
referencia el inmueble que originalmente se concesiono, sin incluir mejoras
o adiciones.
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DNI no podra ceder ni aportar a sociedades o0 asociaciones ni a algun otro
tercero, ya sea total o parcialmente, los derechos derivados de esta
concesion, salvo que cuente con la autorizacion escrita de la Secretaria de
Comunicaciones y Transportes (SCT).

El 17 de diciembre de 1999 DNI recibié del Gobierno Federal por conducto
de la SEMARNAP, la concesién para explotar una superficie de 3,271.84
m2 de zona federal maritima terrestre y terrenos ganados al mar, asi como
la infraestructura existente en esa fecha; la cual se integraba por un
edificio, un portico y un local comercial en demolicion; todo ello ubicado en
la zona denominada Playa Linda, Seccion D, zona turistica de Cancun,
municipio de Benito Juarez, Quintana Roo.

La concesion tendra una duracion de 15 afios, la cual podra ser
prorrogable en los términos del articulo 20 de la Ley General de Bienes
Nacionales.

El 5 de enero de 2005, DNI celebré un contrato de franquicias con Pemex
Refinacion por medio del cual se le otorga la licencia para el uso de
marcas, nombres comerciales, disefios y logotipos de Pemex para operar
una estacion de suministro de combustible. La vigencia de la franquicia es
de 15 afios y podra ser prorrogable por periodos de cinco afios.

» Desarrollo Empresarial Turistico del Sureste, S.A. de C.V. (DESATUR)
cuya actividad consiste en la compra, venta, arrendamiento,
administracion, explotacion y beneficio de todo tipo de bienes inmuebles,
desarrollos inmobiliarios, oficinas, hoteles, centros comerciales, centros de
convenciones, desarrollos turisticos en general todas aquellas actividades
relacionadas con aspectos inmobiliarios que realiza directamente y/o a
través de sus subsidiarias.

Compaiiias Subsidiarias de DESATUR:

Compalfiia % de Participacion
Terreno de Isla Mujeres, S.A. de C.V. 99.6334%
Inmobiliaria Acuarama, S.A. de C.V. 99.9273%
Isla Zama, S.A. de C.V. 99.7723%

* Terrenos de Isla Mujeres, S.A. de C.V. (TIMSA) su principal actividad es
adquirir, vender, administrar, desarrollar, fraccionar, subdividir, fideicomitir,
unificar o usar como fideicomisario terrenos rasticos y urbanos, asi como
obtener y disfrutar concesiones sobre terrenos federales, estatales o
municipales, para hacer instalaciones y construcciones especificas, asi
como obtener concesiones federales sobre espacios maritimos, para su
uso y para la construccion de muelles, atracaderos e instalaciones para el
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suministro de combustible y toda clase de materiales y alimentos para
embarcaciones deportivas incluyendo el dragado de tales espacios
maritimos.

El 17 de diciembre de 2003, TIMSA formalizé la constitucion de un régimen
de propiedad inmueble en condominio, sobre el terreno ubicado en el
“Poligono 7-A”, cuya superficie esta divida en 11 unidades privativas y
areas comunes denominado “Villa Vera Puerto Isla Mujeres, Hotel y
Propiedad Vacacional Isla Mujeres, Quintana Roo”.

Inmobiliaria Acuarama, S.A. de C.V. El 21 de abril de 2001 Acuarama
recibio del Gobierno Federal, por conducto de la SEMARNAP, la concesién
de una superficie de 1,772.91 m2 de zona federal maritima terrestre
ubicada en el fraccionamiento Laguna Mar, Municipio de Isla Mujeres,
Quintana Roo. El destino de la concesién sera el uso turistico con
aprovechamiento econémico, y Acuarama por su parte se obliga a pagar
una cuota bimestral por uso de derechos a la citada dependencia de
Gobierno.

La concesion tiene una duracién de 15 afios, la cual puede ser prorrogable
en los términos del articulo 20 de la Ley General de Bienes Nacionales.

El 7 de julio de 2010 Acuarama celebré un contrato de cesion parcial de
derechos y obligaciones con la Administracion Portuaria Integral de
Quintana Roo, S. A. de C. V. para el uso y aprovechamiento 83mz2 de un
muelle de uso particular y 100m2 de concentraciéon de agua exclusiva u
operacional que rodea el muelle frente a la Zona Federal Terrestre, ubicado
en Isla Mujeres, Quintana Roo. La duracion de la concesion sera de 5
afios contados a partir del 10 de septiembre de 2010.

Asimismo, el 20 de octubre de 2010 Acuarama celebré un contrato de
cesion parcial de derechos y obligaciones con la Administracion Portuaria
Integral de Quintana Roo, S. A. de C. V. para el uso y aprovechamiento de
162.73m2 de un muelle para uso particular y 262.73mz2 de concentracion de
agua exclusiva u operacional que rodea el muelle frente a la Zona Federal
Terrestre, ubicado en Isla Mujeres, Quintana Roo. La duracion de la
concesion sera de 5 afos contados a partir de la fecha de su otorgamiento.

Isla Zama, S.A. de C.V., su principal actividad consiste en la explotacion y
beneficio de todo tipo de bienes inmuebles, desarrollos inmobiliarios,
oficinas hoteles, centros comerciales, centros de convenciones, desarrollos
turisticos y en general todas aquellas actividades relacionadas con
aspectos inmobiliarios.

El 12 de abril de 1994 ZAMA adquiriéo una reserva territorial de 190 lotes
con una superficie de 125,521 m? de terreno, en una zona conocida como
“Fraccionamiento Paraiso Laguna Mar” en Isla Mujeres, Quintana Roo. La
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administracion de ZAMA esta en proceso de establecer un plan maestro
para el desarrollo y comercializacion de lotes, asi como la construccion y
operacion de un hotel.

Estructura Organizacional de GMDR

Director General

Director General
Adjunto

Gerencia
Gerencia Gerencia Gerencia Comercia Gerencia Gerencia

Cancun

GMDR, a través de sus comités, participa activamente en el desarrollo de
proyectos inmobiliarios identificando e implementando las distintas fases de estos,
incluyendo la ubicacién, disefio, factibilidad, estructura financiera, construccién, y
comercializacion.

El Consejo de Administracion de GMDR autoriza las estrategias y lineamientos de
negocio, los cuales son implementados a través de sus comités y de la direccién
general.

En cada proyecto inmobiliario, se determina la conveniencia de una asociacién con
un socio estratégico que proporcione alguna ventaja competitiva (tecnolégica y/o
de conocimientos especializados). De esta forma, con los potenciales socios, se
conforman nuevas entidades para la construccion y operacion de estos proyectos,
sobre las cuales GMDR, preferentemente conserva una participacion mayoritaria.

A través de los comités y con el visto bueno del Consejo de Administracion, se

evallan y aprueban aquellos proyectos que cumplan con la estrategia de
negocios establecida, buscando siempre tasas Optimas de retorno de inversion.
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X. Descripcion de sus Principales Activos

Inmuebles, maquinaria y equipo

(Cifras en miles de pesos) 31 de diciembre de Tasf"‘ d_e
2011 2010 depreciacion (%)
Edificios 694,322 691,601 5
Magquinarias y Equipo 19,317 18,864 10
Equipo de Transporte y Maritimo 2,502 2,502 6
Equipo de Transporte 8,014 8,179 25
Mobiliario y Equipo 23,064 23,244 10
Equipo de Cémputo 15,098 15,488 33
762,317 759,878
Menos: Depreciacion Acumulada (155,675)  (122,592)
606,642 637,286
Terrenos 230,172 230,172
Construccion en Proceso 213,147 140,740

1,049,961 1,008,198

Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 la maquinaria y equipo, mobiliario y equipo
y equipo de computo incluye $27,866, de equipos adquiridos a través de
arrendamiento financiero.

Al 31 de diciembre de 2010 las construcciones en proceso se integran
principalmente por los siguientes proyectos:

Majahua

Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 Majahua ha invertido $152,200 y $74,578,
respectivamente, en la construccion de una marina de uso particular ubicada en
Playa Majahua, Puerto Marqués en Acapulco, Guerrero.

FIDA
Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010, FIDA ha invertido $40,421 y $21,538,
respectivamente en la construccion de infraestructura y urbanizacion del

desarrollo ubicado en la zona turistica denominada Punta Diamante en Acapulco,
Guerrero.
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RESERVA TERRITORIAL.:
Reserva Valor Valor de
Compafiia territorial m 2 en libros reposicion M.N. Ubicacién
(Cifra en miles de pesos) i 2011 2010 2011* 2010
FIDA 720,760 1,234,497 1,234,497 1,343,463 1,354,720 Acapulco, Guerrero
ZAMA 125,521 306,006 306,006 422,184 425,031 Isla Mujeres, Quintana Roo
TIMSA 36,749 193,861 193,861 268,792 264,750 Isla Mujeres, Quintana Roo
GMDR 34,340 26,955 26,955 60,739 62,727 Acapulco, Guerrero
917,370 1,761,319 7 1,761,319 2,095,178 7 2,107,228
FIDA

La inversion en estos terrenos se encuentra formalizada a través del FIDA, el cual
fue constituido el 24 de agosto de 1992 en la ciudad de Acapulco, Guerrero, con
una vigencia de 30 afios como plazo maximo, y participan como fideicomitentes
Promotora Turistica de Guerrero, S. A. de C. V. (PROTUR, organismo
descentralizado del Gobierno del Estado de Guerrero), Grupo Mexicano de
Desarrollo, S. A. B. y otros inversionistas privados, y como fiduciario BBVA
Bancomer Servicios, S. A. (BBVA Bancomer). GMDR participa en el 90% de los
derechos fideicomisarios de este fideicomiso.

La principal actividad y finalidad del fideicomiso es la continuacion y terminacion
de las obras de construccion de infraestructura y urbanizacion del desarrollo
ubicado en la zona turistica denominada Punta Diamante.

ZAMA

El 12 de abril de 1994 ZAMA adquirié una reserva territorial de 190 lotes con una
superficie de 125521 m? de terreno, en una zona conocida como
“Fraccionamiento Paraiso Laguna Mar” en Isla Mujeres, Quintana Roo. La
Administracion de ZAMA esta en proceso de establecer un plan maestro para el
desarrollo y comercializacion de lotes, asi como la construccion y operacion de un
hotel.

TIMSA

El 17 de diciembre de 2003 TIMSA formalizé la constitucion de un régimen de
propiedad inmueble en condomino sobre el terreno ubicado en el “Poligono 7-A”,
cuya superficie estd dividida en 11 unidades privativas y areas comunes
denominado “Villa Vera Puerto Isla (Mujeres el desarrollo), Hotel y Propiedad
Vacacional Isla Mujeres, Quintana Roo”.

El 15 de diciembre de 2004 Scotiabank Inverlat, S. A. (Fiduciaria o Inverlat),
Desarrollos Turisticos Regina, S. de R. L. de C. V. (Fideicomisaria o Regina) y
TIMSA (Fideicomitente), constituyeron un Fideicomiso Irrevocable Traslativo de
Dominio con vigencia de 50 afios y prorrogable al término de la misma. De
acuerdo con los términos del Fideicomiso, TIMSA aporta y transmite las
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propiedades de las unidades privativas I, VI, VII, VIIl y IX y a su vez Regina se
obliga a pagar a TIMSA, por la aportacién de estas unidades, la suma de DIs.12.1
millones.  Adicionalmente, el 10 de abril de 2007 el Comité Técnico del
Fideicomiso traslativo de Dominio firmo una carta de instrucciones a Scotiabank
Inverlat, S. A. (fiduciario) para que éste liberard y revirtiera a favor de TIMSA las
unidades privativas VIl y IX de el desarrollo.

Las partes convienen que el fin primordial del presente fideicomiso sera:
- Que la Fiduciaria reciba y mantenga la propiedad de los bienes fideicomitidos.

- Regina fungira como depositario y puede operar, administrar y comercializar los
bienes fideicomitidos bajo el régimen de tiempo compartido.

- Que la Fiduciaria permita a TIMSA con cargo a los recursos que Regina posea
en el fideicomiso, la terminacion de las obras de construccion de las villas.

- Que Regina designe a los Fideicomisarios tiempos compartidarios.

- En tanto Regina no pague la totalidad de la contraprestacion, respetara y no
alterara el proyecto arquitectonico de las villas, ni construira obras nuevas.

A la fecha de estos estados financieros TIMSA sélo ha transferido la propiedad de
las unidades privativas 1l y VI con una superficie de 8,576.4 m? y Regina ha
pagado DIs.6.7 millones.

GMDR

El 4 de mayo de 2007 la Compafia y BBVA Bancomer Servicios, S. A.
(Bancomer) celebraron un contrato de cesién de derechos, mediante el cual
BBVA Bancomer le cedié a la Compafia sus derechos fideicomisarios sobre una
superficie de 15,500 m2 de terrenos ubicados en el lote 12 B en Acapulco,
Guerrero a cambio de $12,791. A la fecha de emision de estos estados
financieros existen 18,840 metros cuadrados pendientes de reasignar por parte de
FIDA a favor de GMDR con un valor en libros de $14,164.

xi. Procesos Judiciales, Administrativos o Arbitral es

La Compafia esta involucrada en diversos litigios y demandas legales
provenientes de sus actividades normales de negocios. La Administraciéon de la
Compaiiia, basada en la opinion de sus asesores legales externos, considera que
ninguno de estos procedimientos se resolvera en contra de sus intereses.
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Al 31 de diciembre de 2011, GMDR y sus subsidiarias no se encuentran en
ninguno de los supuestos establecidos en los articulos 9 y 10 de la Ley de
Concursos Mercantiles.

xii.  Acciones Representativas del Capital Social

Al 31 de diciembre de 2011 el capital social fijo sin derecho a retiro esta
representado por 139'946,368 acciones ordinarias comunes y nominativas, con
pleno derecho a voto “Serie Unica” y sin expresion de valor nominal,
representativas del capital social fijo como se muestra a continuacion:

Numero de
acciones Descripcion Importe
139,946,368 Capital Social Fijo nominal $ 1,489,273

Incremento por actualizacion 41,952

Capital social al 31 de diciembre de 2011 $ 1,531,225

En Asamblea General Extraordinaria celebrada el 19 de septiembre de 2008, los
accionistas acordaron aumentar el capital social en $700,000 mediante la emisién
de 79,545,455 acciones correspondientes a la serie Unica, exhibiéndose en
diciembre de 2008 vy febrero de 2009 $297,280 y $58,176 correspondientes a
33,781,769 y 6,610,191 acciones, respectivamente.

En Asamblea General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 29 de abril de
2009 se resolvio cancelar 39'152,695 acciones de la Serie “Unica” que no fueron
suscritas en el aumento de capital aprobado en la Asamblea General
Extraordinaria de Accionistas realizada el 19 de septiembre de 2008, mismas que
a esa fecha, se encontraban en la tesoreria de la Compaiiia, pendientes de
suscripcion y pago.

Xiii. Dividendos.

De conformidad con los estatutos sociales de la Compafia y las disposiciones
legales aplicables, cuando menos el 5% de la utilidad neta reflejada en los estados
financieros aprobados por los Accionistas, debe destinarse a la constitucion de la
reserva legal hasta que ésta sea igual al 20% del capital social pagado.

Una vez separado el monto correspondiente a la reserva legal, el resto de las
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utilidades acumuladas, si las hubiere, se encuentran disponible para su distribucion
como dividendos, sujeta a la aprobacion de los accionistas y los términos de
cualquier disposicion legal o contractual que restrinja el pago de dividendos. La
declaracion de dividendos, el monto y el pago de los mismos, es determinada por
el voto de la mayoria de los accionistas de la Serie “Unica”, y por lo general, a
propuesta del Consejo de Administracion.

La declaracion y pago de dividendos dependera de ciertos factores tales como los
resultados de operacion de la Compaifia, su situacion financiera, sus
requerimientos de capital y otros factores considerados relevantes por el Consejo
de Administracion y los Accionistas.

Desde su creacion y hasta la fecha de este reporte, la emisora no ha decretado
dividendo alguno en favor de los accionistas.
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3. INFORMACION FINANCIERA

a) INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

Los estados financieros consolidados auditados fueron preparados de acuerdo a
las NIF emitidas por el CINIF y en esta seccion, se expresan en millones de
pesos:

Variacion Variacion
ACUM. 2011 ACUM. 2010 11/10 ACUM. 2009 11 /09

Ventas Netas $135,458 $134,988 0.3% $113,946 18.9%
Costo de Ventas $142,084 $137,787 3.1% $98.342 44.5%
Pérdida Bruta (56.626)" (52.799)" -136.8% $15,404  -142.5%
Gastos de Administraciony Venta $130,650 $123,029 6.2% $82,758 57.9%
Pérdida de Operacién ($137.276)"  ($125,828) -91% ($67,154) 104.4%
Oftros Gastos (Ingresos) Neto ($3.,624) $1,225 395.8% ($1,192) 204.1%
Resultado Integral de Financiamiento

Intereses Pagados $37,591 $34,840 7.9% $31,212 20.4%

Intereses Ganados ($2.,061) ($394) 423.1% ($1.119) 84.2%

Pérdida (Utilidad) en Cambios Neto $47,897 ($6.434) -844.5% ($3.793) -1362.7%

$83,427 " $28,0127  197.8%" $26,300 217.2%

Pérdida antes de Impuestos a la Utilidad ($217,079) ($155,065) -40.0% ($92,262) -135.3%
ISREIETU ($15,344) ($9.598) 59.9% $48,470 131.7%
Pérdida Neta Consolidada ($201,733) ($145,4467) -38.7% ($140,732) -43.3%
Participacion No Controladora en la Pérdida Neta ($15,549) ($9.384) -65.7% ($4.680)7  232.2%
Parficipacién Controladora en la Pérdida Neta ($186,184) ($136,083) 36.8% ($136,052) -36.8%
EBITDA (79,634)7 (62,923)  -26.6% (61196)  -301%
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b) INFORMACION FINANCIERA POR LINEA DE NEGOCIO Y ZO NA
GEOGRAFICA

En la siguiente grafica se muestran los ingresos de la Compafiia por zona
geografica:

e ——

¥ A
s S i Cancun
e 1
[T S| =
- £ Acapulco
 Cancun
E Acapulco

A la fecha, GMD Resorts desarrolla cuatro proyectos en Cabo Marqués en la
Zona Diamante de Acapulco, Guerrero:

El primer desarrollo, denominado Banyan Tree Cabo Marqués (BTCM),
esta conformado por una sociedad entre GMD Resorts (GMDR) y Banyan
Tree Hotel and Resorts (BTHR), mismos que constituyeron una empresa
denominada La Punta Resorts, S.A. de C.V., donde GMDR tiene el
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86.34% de participacion y BTHR el 13.66%. El proyecto es un hotel
exclusivo de categoria Premium construido sobre un area de 12.3
hectareas y contempla la construccion de 71 villas, cada una con albercay
separadas entre si por éareas de reserva natural. Actualmente se
encuentran construidas 47 de las villas (primera etapa), mismas que estan
en operacion desde abril de 2010 con tasas crecientes de ocupacion. El
hotel cuenta con tres restaurantes: (i) Uno de ellos de estilo y comida
tailandesa denominado “Saffron” que cuenta con vistas espectaculares (ii)
un restaurante de comida internacional llamado “La Nao”. Ambos
restaurantes cuentan con la distincion “AAA” que los reconoce como Five
Diamond Award, que es el maximo grado de excelencia que se otorga a
los restaurantes en Norte Ameérica y el Caribe. (iii) Adicionalmente, cuenta
con un restaurante a nivel de mar, llamado “Las Rocas Bar and Grill”,
también de comida internacional. Uno de los principales atractivos de este
hotel es su SPA, cuyo prestigio es reconocido a nivel mundial. Como parte
de sus amenidades, el hotel ofrece gimnasio, sala de yoga, salén de
belleza, tienda de recuerdos, entre otras. Al cierre de 2011, la ocupacion
promedio fue del 28.9% con una tarifa diaria promedio por noche de
$4,595 pesos, la cual refleja, en términos generales, la percepcién de
inseguridad que tiene la Ciudad de Acapulco Guerrero. Es muy importante
destacar que, desde la puesta en operacion del programa federal
denominado “Guerrero Seguro”, se ha observado un efecto positivo en la
ocupacion del hotel. Sin considerar el efecto de la temporada alta, durante
el mes de diciembre de 2011, se registrO un incremento en la ocupacion
comparado con los dos meses previos y contra diciembre de 2010.

El segundo proyecto denominado Los Riscos, consiste de un complejo
residencial de 21 hectdreas con acceso controlado y vigilancia las 24
horas, donde el cuidado del entorno ha sido vital para preservar las vistas
al mar y acantilados, ofreciendo 10 lotes condominales y 22 lotes
unifamiliares. Asimismo, el desarrollo residencial cuenta con un Club de
Mar, ya en operacion, y otras amenidades, entre ellas, gimnasio, canchas
de tenis y de padel, también en operacion. Durante el 2T 2011 se vendio
un lote unifamiliar en 315 doélares/m2; quedando, al 31 de diciembre de
2011, 6 lotes unifamiliares y 6 lotes condominales disponibles para su
venta. Actualmente se encuentran en construccién, 3 desarrollos
condominales, sumando un total de 38 indivisos que se ofertan en
preventa.

El tercer desarrollo se refiere a la Marina Cabo Marqués, una marina con
capacidad para 125 yates de hasta 250 pies, una marina seca para 200
embarcaciones, servicios integrales con gasolinera nautica, una casa club
con albercas y restaurante, asi como una exclusiva area comercial. En el
mes de junio de 2011 se obtuvo el financiamiento por $267. Al 31 de
diciembre de 2011 se habia dispuesto de $139.8 de este financiamiento,
teniendo un avance en la obra del 46%. La marina seca entré en operacion
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en el mes de diciembre de 2011 y se prevé que la marina humeda inicie
operaciones en el segundo semestre de 2012.

* Con relacion a las aproximadamente 55 hectareas que GMDR tiene dentro
de Cabo Marqués como reserva territorial, actualmente se estan
comercializando cerca de 10 hectéareas.

Gracias a la adquisicién en el 2008 de activos en Quintana Roo, GMD Resorts
ha logrado diversificacion y presencia en 2 de los destinos Premium de gran
preferencia en México:

 En Cancun se cuenta con un proyecto llamado EI Embarcadero, el cual
se encuentra en la zona turistica de Cancun e interconecta el océano con
la laguna interna, ofrece por su localizacion un punto de partida predilecto
para embarcaciones con direccion a Isla Mujeres. Cuenta con servicios
de embarcacion y desembarco, helipuerto, gasolinera nautica, renta de
locales comerciales y estacionamiento propio. Los ingresos durante el
ejercicio de 2011, fueron de $32.5 con un EBITDA de $2.3, mismos que
fueron inferiores a los resultados obtenidos en el mismo periodo de 2010
($36.0 y $5.5, respectivamente), derivado de: i) la baja en los ingresos
ocasionado por la disminucion en la visita de turistas a Cancun; ii) la
composicion de ingresos que, en 2011 fue mayor en venta de
combustible que en 2010, lo que trajo como consecuencia una
disminucién en el margen de EBITDA.

* En Isla Mujeres se encuentra en operacion la Marina Puerto Isla Mujeres,
la cual cuenta con 3 muelles principales y un total de 72 posiciones de
atraque, en la que puede recibir embarcaciones de hasta 180 pies.
Adicionalmente el proyecto consta de un astillero de 5,000 m2 con una
grida con capacidad de 150 toneladas que ofrecen servicios de
mantenimiento menor y mayor a embarcaciones, asi como de carga de
combustible. Finalmente, la marina ofrece servicio de alimentos a través
de su exclusivo restaurante localizado dentro de las mismas
instalaciones. Los ingresos durante el ejercicio de 2011, fueron por $46.3
ligeramente inferiores a los reportados en el mismo periodo de 2010 por
$46.8. La composicion de los ingresos de 2011 difiere del tipo de
ingresos reportados en 2010, siendo la venta de combustible la mas
representativa en 2011, en comparacion con 2010 en donde el ingreso en
renta de posiciones fue el méas representativo. Por ello, el EBITDA
reportado durante el ejercicio de 2011 por -$2.8 es menor al reportado en
el mismo periodo de 2010, el cual alcanzé la cifra de -$0.2, teniendo el
combustible menor margen de rentabilidad. De igual forma se ha visto
afectado por la baja de la visita de turistas a la zona, como consecuencia
principalmente a la percepcion de inseguridad en México.

« También en Isla Mujeres, contamos con un Club de Playa que cuenta con
servicios a pie de playa como: musica, alimentos y bebidas, albercas
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internas, jacuzzis y otras amenidades. Esta localizado con orientacion
hacia Cancun, permitiendo gozar a su clientela de puestas de sol y vistas
espectaculares, con capacidad para mas de 400 personas y tiene acceso
por tierra, mar y laguna. Los resultados obtenidos durante el ejercicio de
2011 alcanzaron ingresos por $5.4 que fueron menores en un 39.8% a
los reportados el afio anterior por $8.8, afectados por el cambio de
esquema en su operacion, al concesionarse actualmente en lugar de
operarlo directamente, como ocurria hasta marzo de 2011. El EBITDA
acumulado al 31 de diciembre de 2011 fue de $1.2, que representa una
disminucién de 33% versus el ejercicio de 2010, en donde se registré un
EBITDA de $1.8, derivado de que, en marzo de 2011, se incurrié en la
liquidacion del personal de este negocio. Por estrategia de la empresa, a
partir de abril de 2011, el proyecto es operado por un tercero con gran
experiencia en este tipo de negocios, por lo que la empresa recibira una
renta fija asi como un porcentaje de los resultados obtenidos.

» GMD Resorts cuenta con una reserva territorial en Isla Mujeres de
aproximadamente 12.5 hectareas para futuros desarrollos.

c) INFORME DE CREDITOS RELEVANTES

Al 31 de diciembre de 2011 la deuda de la Compafiia se integra como se muestra
a continuacion:

INSTITUCION IMPORTE IMPORTE IMPORTE
(Cifras en miles de pesos) 2011 2010 2009

Textron Financial Corporation $ 293591 $ 9,645 $ -
UBS AG $ 74,272 $ 78,492
Banco Multiva $ 14,520 $ 43,367
Banco Interacciones, S.A. $ 22,378

Banco Azteca, S.A. $ 28,000 $ - $ -
Total a corto plazo $ 321,591 7% 120,815 "$ 121,859
Banco Interacciones, S.A. $ 341,384 $ 288,000 $ 303,000
Textron Financial Corporation $ - $ 259,662 $ 278,169
Banco Multiva $ - $ 14,399 $ -
Banco Azteca, S.A. $ 111,781 $ - $ -
UBS AG $ 84,043 $ - $ -
Total a largo plazo $ 537,208 $ 562,061 $ 581,169
Total de prestamos bancarios $ 858,799 $ 682876 $ 703,028
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Banco Interacciones, S. A. (Interacciones)

El 27 de marzo de 2007 la Compafia obtuvo una linea de crédito con
Interacciones por $174,953, con vencimiento al 19 de septiembre de 2008,
posteriormente se celebraron convenios modificatorios incrementando la linea de
crédito a $250,661 y extendiendo el plazo de vencimiento hasta el 30 de junio de
2009, de los cuales la Compainiia habia dispuesto de un importe de $248,178.

El 5 de septiembre de 2008 la Compairiia obtuvo una nueva linea de crédito por
$35,700 con vencimiento al 16 de febrero de 2009 y posteriormente se celebrd un
convenio modificatorio el cual extendié su plazo al 30 de junio de 2009.

El 1 de julio de 2009 los créditos antes mencionados fueron reestructurados a
través del Fideicomiso Grupo Diamante (FIDA) por un monto de $303,000 y a
partir de esa fecha generan intereses a una tasa TIIE mas 5 puntos de forma
semestral, con vencimiento al 30 de junio de 2019, con dos afios de gracia para el
pago de capital, el préstamo esta garantizado con los derechos fideicomisarios
gue le corresponden a la Compafiia sobre el FIDA. La Compafia también es
obligado solidario.

El 28 de diciembre de 2010 GMDR celebré un contrato de crédito simple con
Interacciones por $8 millones con vencimiento el 28 de marzo de 2011. El crédito
estd garantizado con acciones de Kimberly Clark de México, propiedad de un
accionista de control. Al 31 de diciembre de 2010 la Compafiia a dispuesto la
cantidad de $7.3 millones, los cuales fueron liquidados el 23 de marzo de 2011.

El 30 de junio de 2011 GMDR celebro6 un contrato de crédito quirografario con
interacciones por $30 millones con vencimiento el 29 de agosto de 2011 a una
tasa TIIE mas 6 puntos, los cuales fueron liquidados el 28 de octubre de 2011.

Banco Interacciones, S. A. (Interacciones)

El 28 de octubre de 2011, a través del Fideicomiso Grupo Diamante se formalizd
un crédito simple por un monto de $335,666 con fecha de vencimiento 30 de junio
de 2019 a una tasa de TIIE mas 5 puntos con pago de intereses semestralmente.
Las amortizaciones se realizaran anualmente a partir de junio de 2012, los
intereses generados en 2011 a 2014 pueden ser capitalizados.

Este financiamiento se utilizé para liquidar el crédito formalizado en julio de 2009
por $303,000 y que vencia del 2019. Al igual que el préstamo descrito
anteriormente, este crédito cuenta con la garantia de los derechos fideicomisarios
gue le corresponden a la Compafiia sobre el FIDA, ademas de la obligacion
solidaria de GMD Resorts.

UBS AG

Préstamo contratado por DIs.6 millones ($84,043 y $74,272 al 31 de diciembre de
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2011 y de 2010, respectivamente), los intereses son pagaderos trimestralmente, a
una tasa anual de Libor mas 1%. El 20 de octubre de 2011 la Compaiiia
renegocio el plazo de vencimiento de este crédito pactandose en junio de 2013.

El crédito esta garantizado con acciones de Kimberly Clark de México, propiedad
de un accionista de control.

Textron Finantial Corporation (Textron)

El 17 de diciembre de 2007 La Punta celebrd un contrato de construcciéon y
garantia con Textron para obtener una linea de crédito por DIs. 23 millones, cuyo
destino sera facilitar la terminacion de la construccion del proyecto La Punta, asi
como para liquidar deuda. El crédito causo un interés anual de tasa Libor mas
3.75 puntos y su vencimiento sera a cinco afios contados a partir de la fecha de la
primera disposicion que fue el 21 de febrero de 2008. Al 31 de diciembre de 2011
y de 2010 la Compafiia ha dispuesto la cantidad de DIs.21 y DIs.20.5 millones,
respectivamente, mas intereses por pagar de DlIs.1.4 (miles) y DIs.1.2 (miles),
respectivamente, equivalentes a $293,591 y $269,307, respectivamente. El
préstamo esta garantizado con los bienes fideicomitidos que fueron transferidos a
un fideicomiso constituido con HSBC (fiduciario), y que se conforman de los
inmuebles ubicados en la zona de Punta Diamante (lotes 1 y 2A), los derechos
derivados de los contratos de construccion, disefio y servicios técnicos y de
administracion, asi como cualquier otro convenio, contrato o acuerdo relacionado
y/o accesorios relativos al proyecto de la construccion del hotel. Asimismo, como
garantia adicional al pago de crédito se constituyé un contrato de prenda sin
transmision de posesion sobre los activos que integran el inventario, cuentas por
cobrar, promesas de cobro, patentes, marcas, etc., de La Punta.

La Compaiiia contraté un CAP de tasa de interés para cubrir este crédito y fijar su
exposicién a movimientos adversos en la tasa de interés hasta 7.0375%. ElI CAP
vence el 17 de diciembre de 2012.

Banco Multiva, S. A. (Multiva)

El 11 de diciembre de 2009 la Compafiia obtuvo una linea de crédito con Multiva
hasta por $56,000. Al 31 de diciembre de 2010 el saldo de esta linea de crédito
ascendio a $28,919. El plazo de vencimiento es de tres afios, generando
intereses pagaderos mensualmente junto con el capital, calculados a la tasa TIIE
mas 6 puntos. El crédito esta garantizado mediante la constitucion de un
fideicomiso sobre los derechos de cobro de un contrato de prestacion de servicios
de GMD Energia y Puertos, S. A. de C. V. a Carbonser, S. A. de C. V.
(Compafias afiliadas), asi como las acciones representativas del capital social de
TIMSA. Elimporte anual facturado por la prestacion de servicios asciende
aproximadamente a $42,000.

El 3 de junio de 2011 la Compafiia termind de liquidar anticipadamente esta linea
de crédito.
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Banco Azteca, S. A.

El 22 de junio de 2011, Majahua formalizé un financiamiento para la construccién
y puesta en marcha de la Marina Cabo Marqués, por un monto de $267, millones
con un plazo de vencimiento de 6.5 afios. El crédito genera intereses a una tasa
de TIIE mas 7.0%, con amortizaciones mensuales a partir de diciembre de 2012.

El financiamiento cuenta con garantia fiduciaria, en la cual se encuentran diversos
activos de la Compaiiia, dentro de los que destacan el terreno y las acciones de
Majahua.

Al 31 de diciembre de 2011 la Compalfiia ha realizado disposiciones de éste
crédito por $139,781 y ha generado intereses por pagar de $6,320.

A continuaciéon se presenta un cuadro resumen con las principales obligaciones
de hacer y no hacer de conformidad con los respectivos contratos de crédito.
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BANCO
INTERACCIONES BANCO AZTECA
TEXTRON FINANCIAL BANCO
"FIDEICOMISO GRUPO PROMOTORA
DIAMANTE" No. CORPORATION “LA | INTERACCIONES 335 MAJAHUA

Fla1143.9PoR 3356 | T UNTARESORTS w2 267 mdp
mdp

OBLIGACIONES DE HACER

Entregar Estados Financieros Internos trimestrales X X X X

Pago de Comision por apertura X

X

Pago Comision por disposicion del crédito X
Pago comision por uso de linea

Entregar Estados Financieros Anuales dictami X X X

Certificacién de Cumplimiento

Mani de no incumplimiento de las del contrato ni con otra X X
Institucion de Banca Muiltiple

Cesiénde deri delaC

Notificar cualquier evento de incumplimiento X

Aviso de cualquier evento que pudiera implicar cambio material adverso X

x
x

Cumplimiento del orden ecolégico X X X

Notificar cualquier sentencia definitiva que no admita recurso contrario

Informar en caso de requerir cualquier autorizacion g ia para la
operacion y cobro de servicios

X X X X X X X X X X

Minimo de 1.10 los 2
primeros afios de
operacion y
posteriormente de 1.4

Proporcionar copia de las actas de asamblea X

indice del Senvicio de la Deuda

Cumplimiento de leyes
Notificar sobre la existencia de una causa de vencimiento anticipado

Emisiony entrega puntual de recibos de cobro por los senvicios

X X X X

Notificar incumplimiento de Créditos
Copia de la declaracién anual del Impuestos X
Reportes semestrales Rent Roll X

Mantener libros y registros contables apropiados X
Entrega de Presupuestos Anuales X
Entrega de Reportes por "Avance de Obra" X X
Constituir Fondos de Reserva X

Invertir monto en Capital de trabajo para aplicarlo al proyecto X

Contratacion de Seguros X X

X

Reporte periodico de cambios corporativos y de cumplimiento X

Firma de contrato de Fideicomiso de garantia

Obtener licencias, autorizaciones o aprobaciones para permitir el cumplimiento de
las obligaciones conforme a lo estipulado en contrato

Designacion de depositario de los Bienes en Garantia
Continuar la cotizacién en BMV de GMDR

Notificar eventos relevantes

Notificar Pérdida de Titularidad o Posesion de la Concesion y/o derechos
concesionados

Cumplimiento de Obligaciones Bursatiles

Mantener registro ante el Registro Nacional de Valores asi como la cotizacién sin
suspension

Construccién de la Marina Cabo Marqués con recursos ajenos al crédito

Designacién de poderes para cumplir con obligaciones de contrato

Contratacién de Cobertura de Interés

Dar preferencia al pago del Crédito, sobre cualquier otra deuda X
Mantener Vigencia de Concesiones

Mantener libros y registros contables apropiados

Notificar cualquier inicio de procedimiento o juicio por o en contra de cualesquiera de
las Partes

Notificar gravamen impuesto

X X X X X X X X X X X X X X X X X

Permitir la comprobacién de la aplicacién del crédito X
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BANCO AZTECA
PROMOTORA
MAJAHUA
267 mdp

No otorgar a otros condici pi en cuanto a garantias o flujo X
de pago

Constituir gravamen

No constituir gravamenes sin consentimiento del acreditante X

Realizar acciones tendientes a que la existencia legal de la parte acreedora y
obligados sea modificada o afectada

Exceder apalancamiento Consolidado

Reducir cobertura de intereses

No contratar pasivos financieros
Contratar pasivos cuyos montos y garantias pudiera afectar las obligaciones de pago

Fusionarse o escindirse con otras empresas, aln filiales

Otorgar préstamos o créditos

Otorgar préstamos que pudieran afectar las obligaciones de pago

Realizar acciones tendientes que resulten en la inefectividad del uso de los poderes
Otorgar descuentos o recibir pago en especie superiores al 8%

No proceder a colocarse en situacion de il, civil o de ir

No reducir el capital contable ni social

Ceder derechos Fideicomisarios de GMDR sin autorizacion del Banco

Gravar concesiones

Efectuar cambio sustancial en la naturaleza del negocio

No realizar gastos de Capital o CAPEX

Efectuar cambio en la estructura de accionistas, sin autorizacion de la acreditante

Otorgar fianzas, avales o cualquier tipo de garantias sin el consentimiento de la
acreditante

Incurrir en deuda adicional no operativa de largo plazo son consentimiento de la
acreditante

Cobertura de Flujos remanentes

Reducir la cobertura de Senvicio Total de la Deuda

Repartir dividendos

No Pagar dividendos durante la vigencia de crédito, pudiéndolos pagar si esta
cumpliendo con las obligaciones

Repartir dividendos sin el consentimiento de la acreditante

Vender o gravar activos

Contratar créditos Bancarios

Retener cualesquiera delos bienes que integran o que deben integrar el patrimonio
del Fideicomiso

Prepagar endeudamiento subordinado al crédito
Reformar estatutos sin autorizacion

Celebrar operaciones con cualquier parte relacionada sin estudio de precios de
transferencia

Ceder, enajenar o transmitir la prestacion del servicio de la Marina

No mantener el mismo control accionario

Ceder o transferir los derechos de los fideicomisarios a un tercero sin autorizacién

Abstenerse de realizar prestacion de servcios de la Marina o no incluir los recibos
correspondientes a referencia prevista en contrato

Realizar o permitir que se realice cualquier acto que afecte en cualquier forma el
derecho a recibir pago de las tarifas, cuotas o equivalentes por servicios prestados

Realizar o permitir que se realice desvio de cualquier manera de los ingresos
derivados de las Concesiones

Transmitir en cualquier forma la prestacion del servicio de la Marina a cualquier
tercero

no menor a 1.25 sobre 1

X

Maximo de 1.60 veces a partir
del (ltimo trimestre de 2012 y
hasta el 20 trimestre de 2013,
de 1.20 a partir del 3er
trimeste de 2013 y hasta el
segundo de 2014, de 0.90
‘eces a partir del 3er
trimestre de 2014 y hasta el
20 trimestre de 2015, 0.50
\eces

amenos de 1.5 de dic/12 a
sep/13; de 2.25 hasta sep/14;
de 3.25 hasta sep/15 y de 3.3
hasta el vencimiento del
crédito

X
X
X

Majahua: que el capital
contable sea menor a $150
millones a dic /12; $190
millones a dic/13, $230
millones a dic/14 y de $270
millones hasta | vencimiento
del crédito. GMD R: que el
capital contable sea menor a
$900 millones durante el
crédito

X
X

Majahua y GMDR

amenos de 1.05 de sep/13a
dic/13; de 1.2 hasta sep/14;
de 1.4 hasta sep/15 y de 1.45
hasta el vencimiento del
crédito

X

X X X X X X X X X X

x

x
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d) COMENTARIOS Y ANALISIS DE LA ADMINISTRACION SOBR E LOS
RESULTADOS DE OPERACION Y SITUACION FINANCIERA DE L A
COMPANIA

i) Resultados de la Operacién 2011, 2010 y 2009

Principales resultados financieros 11/ 10 11/ 09

] ) ] Doce meses

Miles de pesos (excepto nimero de acciones) % %
2011 2010 2009 variacion variacion

Ingresos 135,458 134,988 113,946 0.3% 18.9%
Utilidad Bruta (6,626) (2,799) 15,604 -136.8% -142.5%
Pérdida de Operacion (137,276) (125,828) (67,154) -9.1%" -104.4%
Otros ingresos (3,624) 1,225 (1,192) 395.8% 204.2%
RIF 83,427 28,012 26,300 ~ 197.8% 217.2%
Pérdida neta (201,733) (145,468) (140,732) -38.7% -43.3%
EBITDA (79,634) (62,923) (61,196) -26.6% -30.1%
Margen bruto (4.89)% -2.07% 13.69%
Margen de operacion (101.34)% (93.21)% (58.94)%
Margen EBITDA (58.79)% (46.61)% (53.71)%
Perdida por accion (1.33) (0.97) (0.97)
Promedio ponderado de acciones 139,946.37 139,946.37 139,946.37

GMD Resorts obtuvo ingresos consolidados acumulados durante los doce meses
del ejercicio de 2011 por $135.5, comparados con $134.9 del mismo periodo de
2010. Las variaciones mas significativas se explican por: i) un incremento en los
ingresos del BTCM sobre bases anuales, considerando que el hotel empezé a
operar en abril de 2010, por lo que la comparacion es doce meses de operacion
en 2011 vs nueve meses del 2010; ii) una disminucién en los ingresos de El
Embarcadero ocasionado por baja en el Turismo en la Ciudad de Cancun,
Quintana Roo; iii) cambio en el esquema de operacién del Club de Playa en Isla
Mujeres que, si bien mejorara la rentabilidad del negocio en un futuro cercano,
ocasiond que los ingresos en 2011 disminuyeran en un 39.8% contra el afio 2010.

La pérdida bruta acumulada durante el ejercicio de 2011 fue de $6.6 comparada
con la reportada por el mismo periodo de 2010, de $2.8. Este incremento en el
resultado bruto, se explica primordialmente por: i) la disminucion de ingresos
explicada en el parrafo anterior; ii) el incremento de costos en el BTCM al operar 3
meses mas en 2011 que en 2010; iii) la disminucion de costos en el negocio del
Club de Playa en Isla Mujeres por el cambio de esquema de operacion.

La pérdida de operacion acumulada durante el ejercicio de 2011 fue de $137.3,
mayor a la pérdida reportada en el ejercicio de 2010 por $125.8, causada por las
razones explicadas en el parrafo anterior.

El Resultado Integral de Financiamiento acumulado al 31 de diciembre de 2011 es
de $83.4, un marcado incremento en relacion al resultado acumulado del ejercicio
de 2010 por $28.0; esto como consecuencia principalmente de la significativa
pérdida cambiaria registrada durante el ejercicio de 2011 por $47.9.
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i) Situacién Financiera, Liquidez y Recursos de Capita |

Fuentes Interna y Externa de Liquidez

Durante los dos ejercicios reportados, las fuentes internas y externas de liquidez
de las subsidiarias de la Compafiia han provenido de (i) la generacion de flujos
derivados de las operaciones de cada una de dichas sociedades, (ii)
aportaciones de capital, y (iii) financiamientos de partes relacionadas (iv)
financiamientos contratados con instituciones financieras.

No existen restricciones de las subsidiarias para transmitir recursos a la
Compaiiia en su caracter de sociedad controladora.

Las fuentes externas de liquidez de la Compaiiia provienen de financiamiento
bancario, bursétil y de aportaciones de capital.

No existe una estacionalidad de los requerimientos de crédito. Las necesidades
de financiamiento se determinan atendiendo a la valuacién y aprobacion de
proyectos de inversidon en materia de construccion de desarrollos inmobiliarios
turisticos, residenciales y comerciales, asi como de la infraestructura que se
requiera en estos proyectos. Por la naturaleza de dichos proyectos, el perfil
crediticio sera de mediano y largo plazo con base en estudios de mercado y las
condiciones econdmicas predominantes, y ademas se iran determinando las
necesidades de financiamiento a partir de la definicion y avance de los proyectos.

Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011, se logré6 mejorar el
indice de liquidez, al negociar con una institucion financiera extranjera (UBS), el
plazo del adeudo, de tal forma que se envio a largo plazo, el adeudo que tenia a
corto plazo en 2010.

La informacion relacionada al nivel de endeudamiento de los ultimos tres
ejercicios, asi como la estacionalidad de los requerimientos de créditos y las
lineas crediticias disponibles, se encuentran descritas en el Capitulo 3
Informacién Financiera, inciso c).

Politicas de Tesoreria

La Compaiia invertira preponderantemente en proyectos de desarrollo
inmobiliario turistico. Asimismo, la Compafiia podra mantener inversiones de
liquidez en depdsitos o inversiones en instituciones e instrumentos financieros
conforme a los lineamientos relativos a diversificacion de riesgos y plazos que
determine el 6rgano de administracion correspondiente.
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Dada la naturaleza de los proyectos, las ventas se realizan en moneda extranjera,
principalmente en Doélares. El efectivo y las inversiones temporales podran
mantenerse en Pesos o en divisas atendiendo a los requerimientos de inversion y
de las necesidades de liquidez de la Compaiiia y de cada una de sus subsidiarias,
considerando, ademas, las condiciones de mercado en materia de riesgos
cambiarios.

Por lo que respecta al perfil de deuda de la Compafia y de cada una de sus
subsidiarias, ésta se define con base en los requerimientos de capital existentes,
los planes de negocios, la situacion econdmica y las caracteristicas de los
proyectos, asi como la situacion actual del sector inmobiliario en el pais.

A esta fecha, los proyectos inmobiliarios en los que actualmente participan las
subsidiarias de la Compaifia, han sido seleccionados con base en su
rentabilidad. Los proyectos elegidos deben ser rentables por si mismos, antes de
considerar la estructura de capital requerida para cada uno de ellos.

iii) Control Interno

A través del Comité de Auditoria, como o6Organo auxiliar del Consejo de
Administracion, se vigila constantemente el cumplimiento de las normas de control
interno establecidas.

Las funciones de administracion, finanzas y auditoria interna revisaran, analizaran
y corregiran, en su caso, las desviaciones que se llegaran a presentar con
respecto a las operaciones aprobadas por el Consejo de Administracion.

Con fecha 22 de diciembre de 2006, la Compafia, a través del Consejo de
Administracion, constituyd un Comité de Auditoria integrado en su totalidad por
consejeros independientes. Dicho comité se encarga, entre otras funciones, de: i)
verificar la implementacion de los sistemas de control interno; ii) supervisar que
las transacciones que la Compafiia celebre, se efectien y registren conforme a
las politicas y procedimientos establecidos por la administracion, las NIF e IFRS,
y; iii) elaborar un informe anual de actividades al Consejo de Administracion.

e) ESTIMACIONES, PROVISIONES O RESERVAS CONTABLES C RITICAS

Las NIF requieren el uso de ciertas estimaciones contables en la preparacion de
los estados financieros consolidados. Asimismo, se requiere el ejercicio de un
juicio de parte de la Administraciéon en el proceso de definicién de las politicas de
contabilidad de la Compaifiia.
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a. Reconocimiento de ingresos y costos

Los ingresos por venta de combustible son reconocidos en el momento de su
suministro. Los ingresos por uso de muelle se reconocen conforme el servicio
de renta es prestado. Por lo que respecta a los ingresos por reparaciones de
embarcaciones, éstas se reconocen al momento de culminar la reparacion de
la embarcacion y aprobacion del cliente. En el caso de los ingresos por venta
de alimentos y bebidas se reconocen cuando éstos son servidos a los clientes
para su consumo. Los ingresos por renta de habitaciones se reconocen
conforme se devenga el servicio.

Respecto a los ingresos por la renta del club de playa éstos son reconocidos
conforme se otorga el uso o goce de las instalaciones. Los ingresos por renta
de locales comerciales son reconocidos al momento de prestar el servicio y su
cobro es mensual. Los costos por mantenimiento de locales, club de playa y de
restaurante se reconocen al momento de su erogacion. Asimismo, los ingresos
por venta de terrenos se registran al momento de escrituracion de los mismos,
mediante los cuales se transfieren al comprador los riesgos de la propiedad
vendida.

b. Cuentas por cobrar a clientes

Las cuentas por cobrar se reconocen al valor pactado originalmente y
posteriormente este valor se ajusta disminuyendo la estimacién para cuentas
de dificil recuperacion. Esta estimacion se registra cuando hay evidencia
objetiva de que la Compariia no sera capaz de cobrar total o parcialmente los
montos acordados en los términos originales. La Compaiiia sigue la politica
de cancelar contra la estimacién para cuentas de dificil recuperacion, los
saldos de clientes vencidos de los cuales se tiene muy alta probabilidad de no
recuperacion.

c. Instrumentos financieros derivados

Todos los instrumentos financieros derivados clasificados con fines de
negociacion o de cobertura por riesgos de mercado, se reconocen en el
balance general como activos y/o pasivos a su valor razonable, el cual se
determina con base en precios de mercado reconocidos y cuando no cotizan
en un mercado se determina con base en técnicas de valuacion aceptadas en
el &mbito financiero.
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d. Activos de larga duracién

Los activos de larga duracién, tangibles e intangibles, estan sujetos a pruebas
de deterioro, éstas se realizan cuando existen indicios de deterioro. Al 31 de
diciembre de 2011 y de 2010 la Administracion de la Compafiia llevé a cabo
dicho estudio aplicando el método de precio neto de venta sobre la reserva
territorial, no resultando ningun deterioro.

e. Beneficios a los empleados

Los beneficios otorgados por SAPUN a sus empleados (véase Nota 12),
incluyendo los planes de beneficios definidos (o de contribucion definida) se
describen a continuacion:

-Los beneficios directos (sueldos, tiempo extra, vacaciones, dias festivos y
permisos de ausencia con goce de sueldo, etc.) se reconocen en los
resultados conforme se devengan y sus pasivos se expresan a su valor
nominal por ser de corto plazo. En el caso de ausencias retribuidas conforme
a las disposiciones legales o contractuales, éstas no son acumulativas.

-Los beneficios por terminacion de la relacion laboral por causas distintas a la
reestructura (indemnizaciones legales por despido, prima de antigtiedad,
bonos, compensaciones especiales o separacién voluntaria, etc.), asi como los
beneficios al retiro (pensiones, prima de antigiedad e indemnizaciones, etc.)
son registrados con base en estudios actuariales realizados por expertos
independientes utilizando el método de crédito unitario proyectado.

-El Costo Neto del Periodo (CNP) de cada plan de beneficios a los empleados
se reconoce como gasto de operacion en el afio en el que se devenga, el cual
incluye, entre otros, la amortizacion del costo laboral de los servicios pasados
y de las ganancias o pérdidas actuariales de afos anteriores.

-Los estudios actuariales sobre los beneficios a los empleados, incorporan la
hipétesis sobre la carrera salarial.
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4. ADMINISTRACION

a. AUDITORES EXTERNOS

La designacion del auditor externo y su remuneracion fue delegada por el Consejo
de Administracion de la Compaiiia al Comité de Auditoria y Préacticas Societarias.
Para los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011, 2010 y 2009 el auditor
externo de la Compafiia es la firma PricewaterhouseCoopers, S.C., sus oficinas
estan ubicadas en:

Mariano Escobedo #573,
Col. Rincon del Bosque,
C.P. 11580, México, D.F.

Los auditores externos cuentan con la independencia establecida en el articulo
343 de la Ley del Mercado de Valores y en el articulo 83 de la Circular Unica de
Emisoras.

La firma de auditores no presto otros servicios ademas de los de auditoria y
dictamen fiscal, las cuales ascendieron a un monto de $ 1.5 mdp, todo dentro de
los servicios permitidos que pueden prestar como asesores externos.

Durante los ultimos 3 ejercicios, que abarcan la constitucion de GMDR hasta el
ultimo ejercicio de 2011, los auditores no han emitido opinibn con salvedad,
opinién negativa, ni se han abstenido de emitir opinion acerca de los estados
financieros de GMDR ni de sus empresas subsidiarias.

b. OPERACIONES CON PERSONAS RELACIONADAS Y CONFLICT O DE
INTERESES

No existen cuentas relevantes que no hayan sido registradas al 31 de diciembre
de 2011.
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Los saldos con partes relacionadas se integran como sigue:

(Cifras en miles de pesos) 31 de diciembre
Cuentas por cobrar 2011 2010
Administracion Isla, S.A. de C.V. $ 3,350 $ 4,171
Maritime Holding's 3,453 3,056
Promotora Embarcadero, S.A. de C.V. 1,118 11,143
Banyan Tree MX S.A. de C.V. - 1,909
Arrendadora Maritima Mexicana, S.A. de C.V. - 1,418
Otras 1,990 2,421

$ 9911"$ 24,118

(Cifras en miles de pesos) 31 de diciembre
Cuentas por pagar Corto Plazo 2011 2010
Senicio Isla Mujeres, S.A. de C.V. $ 2,928

Controladora Corporacion, S.A. de C.V. 1,429 $ 1,433
Inmobiliaria Rincon del Caribe 1,141 1,141
Otras 2,377 2,420

s 7875 7$ 4,994

(Cifras en miles de pesos) 31 de diciembre
Cuentas por pagar Largo Plazo 2011 2010
Grupo Mexicano de Desarrollo, S.A.B. $287,367 $238,828
GMD Ingenieria y Construccion, S.A. de C.V. $68,155 $82,896
Senicios Administrativos GMD, S.a. de C.V. $130,484 $81,360
Parte relacionada, persona fisica $46,323 $53,908
Desarrollo Integral de Ingenieria, S.A. de C.V. $45,204 $45,190
Banyan Tree Hotels and Resorts $15,842 $9,059
GMD Administracion, S.A. de C.V. $18,230 $8,652
Banyan Tree MX S.A. de C.V. 1,566 4,376
Arrendadora Maritima Mexicana, S.A. de C.V. $178 $1,489
Otras $1,286 $5,100

¥ $614,635 7 $530,858

La Compaiiia celebro las siguientes operaciones con partes relacionadas:

31 de diciembre

(Cifras en miles de pesos) 2011 2010
Egresos

Construcciones en proceso 57,865 73,894
Senicios administrativos 69,470 60,963
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Controladora Corporacién GMD, S. A. de C. V. (CCGMD)

En octubre de 2009 mediante un convenio de cesién CCGMD cedi6 a una parte
relacionada persona fisica los derechos sobre la cuenta por cobrar que mantenia
con la Compafiia por la cantidad de $55,551.

GMD Ingenieria y Construccién (GMD IC)

GMDIC celebré un contrato de obra con La Punta para la construccion de un hotel
gue se integra por 71 villas dentro del desarrollo turistico inmobiliario Punta
Diamante en Acapulco, Guerrero. En el ejercicio que terminé el 31 de diciembre
de 2011 los costos facturados ascendieron a $14,300.

Asimismo, durante 2011 y 2010 GMD IC realiz6 trabajos de ingenieria y
construccion en la marina de uso particular ubicada en Plaza Majahua, Puerto
Marqués en Acapulco, Guerrero por un importe total de $57,865 y $38,511,
respectivamente.

Por otra parte, GMD IC y Desarrolladora tienen un contrato de obra para la
construccion de vialidades en la zona Paseo del Club, ubicada dentro de la
seccion de los Riscos en el Desarrollo Punta Diamante. A la fecha de los estados
financieros no se han iniciado los trabajos de ingenieria y construccion.

Por ultimo, GMD IC y el Fideicomiso Grupo Diamante celebraron un contrato de
obra para la construccién de infraestructura y vialidades para la seccion de los
Riscos.

Grupo Mexicano de Desarrollo, S. A. B. (GMD)

El saldo por pagar corresponde a operaciones de cuenta corriente; en los
ejercicios que terminaron el 31 de diciembre de 2011 y de 2010 GMD presto
$48,745 y $121,962, respectivamente a través de diferentes depositos
efectuados en el afo.

Desarrollo Integral de Ingenieria, S. A. de C. V. (DEIN)

DEIN y el Fideicomiso Grupo Diamante celebraron un contrato de obra para la
construccion y mantenimiento de la infraestructura basica y vialidades del
desarrollo turistico de Punta Diamante.

Servicios Administrativos GMD, S. A. de C. V., GMD Administracion, S. A. de C.
V., Servicios Isla Mujeres, S. A. de C. V., Administracioén Isla,S. A.de C. V.y
Desarrollo de Embarcadero Nautico, S. A. de C. V. (Compaiiias de Servicios)

Las Compafias de Servicios y GMD Resorts y sus subsidiarias celebraron un
contrato para la prestacion de servicios legales, administrativos, fiscales y
contables con plazo indefinido.
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c. ADMINISTRADORES Y ACCIONISTAS

La Compafiia es administrada por un Consejo de Administracion, el cual esta
integrado por 15 (quince) miembros propietarios, no designando consejeros
suplentes.

Los distinguidos miembros del Consejo de Administracion se mencionan a
continuacion:

Antigiiedad como

Nombre Cargo Tipo de Consejero .
Consejero

Jorge Ballesteros Franco Presidente Propietario Patrimonial 3 afos

Jorge Eduardo Ballesteros Zavala  Vocal Propietario Patrimonial Desde su Constitucion
Guillermo Arana Rivera Vocal Propietario Independiente Desde su Constitucion
Manuel Gémez Dazza Rangel Vocal Propietario Independiente Desde su Constitucion
Alfonso Miguel Larena Najera Vocal Propietario Patrimonial Desde su Constitucion
Jorge Morfin Nuez Vocal Propietario Independiente Desde su Constitucion
Paul Andrew Rangel Merkley Vocal Propietario Relacionado  Desde su Constitucion
Diego Xavier Avilés Amador Vocal Propietario Relacionado 3 afios

José Carredano Pérez Vocal Propietario Independiente 3 afios

Andrés Carral Cuevas Vocal Propietario Independiente 3 afios

Andrés Icaza Ballesteros Vocal Propietario Patrimonial 3 afnos

José Sanchez-Conde Ricci Vocal Propietario Relacionado 3 afios

Carlos Mauricio Ballesteros Franco Vocal Propietario Patrimonial 2 afios

Lorenzo Pedn Escalante Vocal Propietario Independiente 2 afios

Thomas Cortes Peterson Vocal Propietario Relacionado 1 Afio

Los Consejeros gozaran de la suma de facultades contenidas en el Articulo Vigésimo
Sexto de los Estatutos Sociales vigentes de la Companiia.

Desde el 3 de abril de 2008, el Sr. Juan José Trevilla Rivadeneyra funge como
Secretario del Consejo de Administracion de GMDR.

En Asamblea General Anual Ordinaria celebrada el 3 de abril de 2008, se aprobo
la fusion de los comités de Auditoria y Practicas Societarias en uno solo, y se
designaron a los siguientes Consejeros:

Jorge Morfin Nufiez. — Presidente
Guillermo Arana Rivera
Andrés Carral Cuevas

El Presidente del Comité de Auditoria y Practicas Societarias, tiene como una de
sus principales responsabilidades, elaborar un informe anual sobre las actividades
gue correspondan a dicho 6rgano, mismo que es presentado para su aprobacion,
al Consejo de Administracion de GMDR. Este informe contempla, ademas de los
aspectos en materia de auditoria, observaciones respecto al desempefio de
directivos relevantes de la Compafia, operaciones con personas relacionadas,
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paquetes de emolumentos o remuneraciones integrales de los miembros del
Consejo de Administracion, los Comités y directivos de la Compafia. Para la
elaboracién del informe, el Comité debera escuchar a los directivos relevantes; en
caso de existir una diferencia de opinidn con estos ultimos, se incorporaran tales
diferencias en el informe.

Todos los miembros del Comité de Auditoria y Practicas Societarias tienen una
amplia experiencia financiera.

Parentesco por Consanguinidad o Afinidad hasta Tercer Grado entre
Consejeros y Funcionarios

El 57.74% (cincuenta y siete punto treinta y cuatro por ciento) de las Acciones
GMDR son controladas por el Grupo de Control a través de un Fideicomiso para
Administracion de Acciones, que puede designar a la mayoria de los miembros del
Consejo de Administracion y determinar el resultado de otras acciones que
requieran el voto de los accionistas.

PARENTESCO POR CONSANGUINIDAD

Jorge Eduardo Ballesteros Franco es padre de Jorge Eduardo Ballesteros
Zavala

Jorge Eduardo Ballesteros Franco es tio de Andrés Icaza Ballesteros
Jorge Eduardo Ballesteros Zavala es primo de Andrés Icaza Ballesteros.

Carlos Ballesteros Franco es hermano de Jorge Eduardo Ballesteros Franco
y tio de Jorge Eduardo Ballesteros Zavala

PARENTESCO POR AFINIDAD

Jorge Eduardo Ballesteros Franco es hermano politico de Alfonso Miguel
Larena Najera

Jorge Eduardo Ballesteros Zavala es sobrino politico de Alfonso Miguel
Larena Najera

José Sachez Conde Ricci es padre politico de Jorge Eduardo Ballesteros
Zavala

Consejeros Propietarios
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Jorge Eduardo Ballesteros Franco , Presidente del Consejo de Administracion
desde abril de 2008.

Ingeniero Civil, egresado de la Universidad Iberoamericana, tiene Maestria en
Ciencias por la Universidad de Stanford.

Es Consejero de Kimberly Clark de México, S.A.B. de C.V

Presidente del Consejo de Administracion de: Grupo Mexicano de Desarrollo,
S.A.B., Desarrollos Hidraulico de Cancun, S.A. de C. V. y Fondo Chiapas, una
sociedad de inversion para el desarrollo regional del Estado de Chiapas.

Es miembro del patronato economico y de desarrollo de la Universidad
Iberoamericana, FICSAC.

Ocupo6 el cargo de Director General de Grupo Mexicano de Desarrollo, S.A.B.,
desde su fundacién en 1975 hasta 1995.

Jorge Eduardo Ballesteros Zavala , Consejero Propietario desde diciembre de
2006.

Ingeniero Civil, egresado de la Universidad Iberoamericana, tiene Maestria en
Ingenieria Civil y Ambiental con especializacion en Administracion de la
Construccién por parte de la Universidad de Stanford.

Asumio la Direccion General de Grupo Mexicano de Desarrollo, S.A.B. en junio de
2005, anteriormente fue Vicepresidente de Desarrollo de Negocios por dos afios y
Director de la Unidad de Negocios Vias Terrestres.

Es Presidente del Consejo de Administracion de las mas de veinte empresas
subsidiarias de GMD y de GMD Resorts.

Funge como miembro de los Consejos de Administracién de las empresas en las
gue GMD tienen participacion estratégica: Desarrollos Hidraulicos de Cancun,
S.A. de C. V., Cooper T. Smith México, S.A. de C.V. y Carbonser, S.A. de C.V.

Guillermo Arana Rivera, Consejero Propietario desde diciembre de 2006.
Contador Publico, egresado de la Universidad Iberoamericana.

Socio de Corporativo de Administracion, Asesoria y Auditoria, S.C. y de A &
VillaGémez, S.C.

Cuenta con una gran experiencia profesional.

Es miembro del Colegio de Contadores Publicos de México, A.C.

Manuel Gomez —Daza Rangel , Consejero Propietario desde diciembre de 2006.
Ingeniero Civil, egresado de la Universidad Nacional Autonoma de México, tiene
Maestria en Ciencias de la Universidad de Stanford, en Estados Unidos
Actualmente es Presidente de GD Desarrollo de Proyectos, S.A. de C.V.

Cuenta con mas de 36 afos de experiencia en la industria de la construccion.

Alfonso Miguel Larena N4jera , Consejero Propietario desde diciembre de 2006.
Licenciado en Derecho, egresado de la Universidad Nacional Autbnoma de
México.
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Socio Fundador del Despacho Larena y Asociados, S.C.
Cuenta con amplia experiencia en proyectos internacionales y concesiones.

Jorge Morfin Nufiez , Consejero Propietario desde diciembre de 2006.

Contador Publico, egresado de la Universidad La Salle y tiene curso de Alta
Direccion de Empresas de AD2 del IPADE.

Presidente del Consejo de Administracion y Director General de Grupo Aura, S.A.
de C.V., Consejero de Grupo ControlSoc, S.A. de C.V., Exponacional Ferretera,
S.A. de C.V., Impelmex, S.A. de C.V., Foinversion, S.A. de C.V.

Tiene amplia experiencia en el sector de la construccion, ferreteria y desarrollo
inmobiliario.

Paul Andrew Rangel Merkley, Consejero Propietario desde diciembre de 2006.
Ingeniero Quimico, egresado de la Universidad Iberoamericana, tiene Maestria
en Administracion por el Tecnologico de Monterrey y la Universidad de Texas.
Actualmente es Director Corporativo de Operacion y Promocion en GMD vy
anteriormente ocup6 diversas posiciones en la empresa.

Diego Aviles Amador , Consejero Propietario desde abril de 2008.

Ingeniero Civil y Ambiental, egresado de la Universidad Georgia Institute of
Technology, tiene Maestria en Ingenieria Civil y Ambiental por la Universidad de
Stanford.

Ingres6 a Grupo Mexicano de Desarrollo, S.A.B. (GMD) en junio de 2003. En
febrero de 2011 fue nombrado Director General Adjunto de GMD, anteriormente
ocupod diversas posiciones en esta empresa, entre las que destacan, Director de
la Division Industrial y Director de Vias Terrestres.

Previo a su trayectoria en GMD, trabajé como Administrador de Proyecto para la
compafiia transnacional Bovis Lend Lease, empresa dedicada a la industria de la
construccion.

José Carredano Pérez , Consejero Propietario desde abril de 2008.

Ingeniero Civil, egresado de la Universidad Anahuac, tiene un posgrado en la
Universidad de Stanford en Ingenieria Civil.

Actualmente es Presidente y Director General de Interland, S.C. con gran
experiencia en el ramo inmobiliario.

Andrés Carral Cuevas , Consejero Propietario desde abril de 2008.

Licenciado en Economia, egresado del Instituto Tecnolégico Autonomo de
México, tiene maestria en Administracion de la Universidad de Clark, Worcester,
Mass. Actualmente es socio de RK Consultores empresa dedicada al
financiamiento de proyectos relacionados con temas del sector energéticos, asi
como inmobiliarios y turisticos.

Fue embajador de México en la Republica de Singapur del 2001 al 2005 y ha
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ocupado distintas posiciones dentro del mercado financiero en México.

Andrés Icaza Ballesteros , Consejero Propietario desde abril de 2008.
Licenciado en Administracion de Empresas, egresado de la Pacific Western
University de los Angeles California.

Actualmente presta sus servicios como Director de Operaciones de la empresa no
regulada: Siempre Creciendo Sofom E.N.R. cuyo giro es microfinanzas.

Con una amplia experiencia en la administracion, planeacién financiera y auditoria
de empresas.

José Sanchez-Conde Ricci , Consejero Propietario desde abril de 2008.
Licenciado en Comunicacion, egresado de la Universidad Anahuac, tiene una
especialidad en iluminacion.

Actualmente ocupa el cargo de Director General de Grupo Arsaco, S,A, de C,V.

Carlos Ballesteros Franco , Consejero Propietario desde abril de 2010.
Licenciado en Administracion de Empresas, egresado de la Universidad
Iberoamericana, tiene Maestria en Administracion por la Universidad del Sur de
California en Estados Unidos.

Actualmente ocupa el cargo de Director General de Grupo Balda, S,A, de C,V.

Se ha desempefiado como Consejero de Aditivos Mexicanos, S.A. de C.V.,
Mexicana de Aviacion, Union Carbide y Derivados Microquimicos.

Lorenzo Pedn Escalante , Consejero Propietario desde abril de 2010.
Licenciado en Administracion de Empresas, egresado de la Universidad
Iberoamericana.

Actualmente es Consejero Independiente de varias empresas como: Grupo
Marti, Seguros Banamex, Pensiones Banamex, Servicio Panamericano de
Proteccion, Club de Banqueros de México, entre otras.

Ha dedicado su carrera profesional primordialmente al sector financiero. Con mas
de 40 afios de experiencia, ha acumulado conocimientos tanto como regulador de
los mercados financieros, asi como alto ejecutivo en algunas de las mas
importantes instituciones financieras en México, como Bancomer, Banamex,
Banco Mexicano SOMEX.

En el sector publico se ha desempefiado como Vicepresidente de la Comision
Nacional de Valores, presidente de la Junta de Gobierno y Presidente de la
Comisién Nacional de Valores.

Thomas Cortes Petersen , Consejero Propietario desde abril de 2011.
Ingeniero Civil egresado de la Facultad de Ingenieria de la UNAM, tiene maestria
en Economia de Transportes en Francia.
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De 1993 a la fecha se ha desempefiado como Director de la Unidad de Negocio
Energia y Puertos en Grupo Mexicano de Desarrollo, S.A.B.

Ha trabajado mas de 25 afios en el area de puertos y transporte.

De 1984 a 1993 desempefio diversos cargos en la Secretaria de Comunicaciones
y Transportes (SCT)

Desde Octubre de 2007, es Presidente de la Asociacibn Mexicana de
Infraestructura Portuaria, Maritima y Costera (AMIP).

Conforme a la informacion anterior, algunos de los consejeros participan
ademas como consejeros y/o ejecutivos principales en empresas relacionadas,
tanto con la Compafia como con GMD; siendo relacionadas al tener un control
accionario comun. Sin embargo, es importante destacar que cada una de estas
sociedades, tiene sus propios organos de administracion.

Principales Ejecutivos de GMDR.

Los principales ejecutivos de la empresa son los siguientes:

Nombre Puesto Antigliedad en el AntigUedadmen la
Puesto Compafiia

Jorge Ballesteros Franco Director General Desde su Constituciéon Desde su Constitucion

Diego Xavier Avilés Amador Director General Adjunto Desde su Constituciéon Desde su Constitucion

Sergio Cancino Rodriguez Director Corporativo de Admén. y Finanzas 10 Meses 10 Meses

Alejandro Lopez Sanchez Cervantes Director Juridico 2 afios 2 afios

Jorge Eduardo Ballesteros Zavala fue designado Director General de GMD
Resorts en diciembre de 2006, y tiene bajo su responsabilidad, las operaciones
y la estrategia de la Compafia. Es miembro del Consejo de Administracion
desde su constitucion. Es miembro del consejo de administracion de
Desarrolladora Residencial La Punta, S. A. de C. V. y consejero suplente de La
Punta Resorts, S. A. de C. V., ambas subsidiarias de GMDR.

El Ing. Jorge Eduardo Ballesteros Zavala también es Director General de GMD
desde junio de 2005, y es miembro del Consejo de Administracion de GMD
desde 2003. Se integr6 a GMD en 2002 y fue elegido Vicepresidente
Corporativo de Desarrollo de Negocios en 2003. Asimismo, es miembro del
consejo de administracion de las subsidiarias de GMD siguientes: Arrendadora
Grupo Mexicano, S. A. de C. V., Autopistas de Guerrero, S. A. de C. V., Cooper
T/Smith de México, S. A. de C. V., Corporativo GMD, S. A. de C. V., Desarrollo
de Infraestructura, S. A. de C. V., Desarrollo Industrial Latinoamericano, S. A.
de C. V., Desarrollo Integral de Ingenieria, S. A. de C. V., Desarrollo Técnico, S.
A. de C. V., Desarrollo Urbano Integral, S. A. de C. V., Desarrollo Hidraulicos
Integrales, S. A. de C. V., GMD Administracion, S. A. de C. V., GMD Agua y
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Ecologia, S. A. de C. V., GMD Autopistas, S. A. de C. V., GMD Energia y
Puertos, S. A. de C. V., Grupo Mexicano Industrial, S. A. de C. V. Grupo
Mexicano Turistico, S. A. de C. V., Obras y Proyectos, S. A. de C. V.,
Promotora Majahua, S. A. de C. V., Proyectos y Construcciones GMD; S. A. de
C. V., Servicios Administrativos GMD, S. A. de C. V., y funge como consejero
suplente en Desarrollos Hidraulicos de Cancun, S. A. de C. V.

El Ing. Jorge Eduardo Ballesteros Zavala es Ingeniero Civil, egresado de
la Universidad Iberoamericana, tiene Maestria en Ingenieria Civil y Ambiental con
especializacion en Administracion de la Construccion por parte de la Universidad
de Stanford.

Diego Avilés Amador, es ingeniero civil con maestria en Administracion de
la Construccion de la Universidad de Stanford. Cuenta con una amplia experiencia
en la administraciébn y planeacion estratégica de proyectos de construccion,
operacion de plantas industriales y mercadotecnia. Los primeros afios de su
carrera abarcaron la planeacién y administracion de proyectos de construccion
con la empresa multinacional Bovis Lend Lease.

En el 2003, Diego Avilés se incorpordo a GMD como gerente de operaciones de la
division de Vias Terrestres. A partir de julio de 2004 fue nombrado Director de
Vias Terrestres. De septiembre de 2005 hasta julio de 2007 ocupd también el
puesto de Director del Grupo Industrial de GMD, donde en tan sélo 1 afio logré
incrementar las utilidades de esta division en un 53%. En diciembre de 2006, se
incorporé a GMDR, como Director General Adjunto. El Ing. Avilés es consejero
suplente de La Punta Resorts, S. A. de C. V., subsidiaria de GMDR.

Sergio Cancino Rodriguez, posee la licenciatura en Contaduria Publica,
cuenta con 25 afios de experiencia en el area de administracion y finanzas en
empresas nacionales y transnacionales, de los cuales los ultimos diez afios,
participd en el area financiera/administrativa de una empresa que cotiza en la
Bolsa Mexicana de Valores.

Alejandro Lopez Sanchez Cervantes tiene 40 afios, es licenciado en
derecho, egresado de la Facultad de Derecho de la Universidad Nacional
Autonoma de México, Yy se incorporé en 2010 a la empresa, anteriormente
colabor6 en Petrdleos Mexicanos, en varias posiciones desde 1991 a 1994, donde
su ultimo cargo fue en la Coordinacion de Asesores de la Direccion General. En
1995, ingresa a la Secretaria de Comunicaciones y Transportes y permanece
hasta 2001, en agosto de 2001, es invitado a colaborar en la Procuraduria Federal
de Proteccion al Ambiente, como Director de Investigacibn Administrativa, de la
Subprocuraduria Juridica, cargo en el que se desempefid hasta diciembre de
2003 -estuvo encargado de la Direccidbn de Asuntos Internacionales de la
Procuraduria-. A partir de enero de 2004, se incorpora al Sector Privado dentro de
la Empresa TFM hoy Kansas City Southern de México. Fungié como Consejero
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en el Consejo de Administracion del Ferrocarril y Terminal del Valle de México. En
2007 queda como encargado de la direccidon juridica. En marzo de 2010 es
invitado a colaborar en GMD, donde actualmente se desempefia como Director
Juridico Corporativo.

Compensacion de Consejeros y Funcionarios

Los ejecutivos de la Compafiia tienen un sueldo fijo competitivo en el mercado.
Es politica de la Compafiia remunerar a sus principales ejecutivos mediante un
sueldo fijo mensual y una compensacion variable establecidos con base en
objetivos corporativos e individuales. La compensacion total del grupo directivo
fue de aproximadamente $4.6 millones de pesos y de los miembros del Consejo
de Administracion fue de $2.3 millones de pesos .

La Compaiiia no ofrece a los funcionarios la posibilidad de entrar a un plan de
otorgamiento de Acciones GMDR. Sin embargo, los funcionarios y empleados
de de GMDR podran adquirir Acciones de GMDR a través de las Acciones
depositadas en los fideicomisos registrados en Bansefi.

Cada afo, los planes de remuneraciéon y bonos son revisados por él Comité de
Auditoria 'y Préacticas Societarias del Consejo de Administracion.

GMDR ha contratado servicios de personal a Servicios Administrativos GMD, S.
A. de C. V. y a otras empresas subsidiarias de GMD, cuyos precios se
encuentran a valores de mercado. De hecho, la Compaiiia tiene la politica de
comparar los precios de los servicios con otros proveedores de servicios
semejantes, pudiendo afirmar que los precios contratados con empresas
subsidiarias de GMD, son competitivos.

d. ESTATUTOS SOCIALES Y OTROS CONVENIOS

A continuacion se describe un breve resumen de algunas disposiciones
relevantes de los estatutos sociales y de la legislacion aplicable. El resumen antes
mencionado no pretende incluir todas las disposiciones estatutarias o legales
aplicables y esta sujeto por referencia a los estatutos sociales y a la ley aplicable.

General. La Compaiiia fue constituida el 22 de diciembre de 2006 como una

Sociedad Andnima Bursatil derivado del proceso de escision de GMD, conforme
a lo dispuesto por la LGSM.
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Derechos de Preferencia y Aumentos por Capitalizaci 6n de Cuentas del
Capital Contable .

Los aumentos del capital social deben ser efectuados por resolucién de la
Asamblea General Extraordinaria de Accionistas y deben reformarse en lo
conducente los estatutos de la sociedad. Al tomarse los acuerdos respectivos, la
Asamblea de Accionistas que decrete el aumento, o cualquier Asamblea de
Accionistas posterior, fijara los términos y bases en los que deba de llevarse a
cabo dicho aumento en el capital de la sociedad.

Los aumentos de capital podran efectuarse mediante capitalizacion de cuentas del
capital contable a que se refiere el Articulo 116 de la LGSM o mediante pago en
efectivo 0 en especie, 0 por capitalizacion de pasivos.

En los aumentos por capitalizacion de cuentas del capital contable, todas las
acciones tendran derecho a la parte proporcional que les correspondiere de tales
cuentas. En los aumentos de capital social, los accionistas tenedores de las
acciones existentes en circulacion al momento de aprobarse el aumento al capital
social, tendran preferencia para suscribir las nuevas acciones que se emitan o se
pongan en circulacién para representar dicho aumento del capital social, en
proporcion al nimero de acciones de las que se sean propietarios al momento de
aprobarse el aumento del capital social de que se trate. Este derecho debera
efectuarse dentro de los quince dias siguientes a la fecha de publicacion del aviso
correspondiente en el Diario Oficial de la Federacion y en uno de los periédicos de
mayor circulacion en el domicilio de la Compafiia, o calculado a partir de la fecha
de celebracién de la Asamblea, en caso de que la totalidad de las acciones en que
se divida el capital social hubiere estado representada en la misma. Este derecho
no sera aplicable en caso de fusion, conversion de obligaciones, oferta publica en
términos del articulo 53 de la LMV y para la colocacion de acciones propias en
términos del articulo 56 de la Ley del Mercado de Valores.

En caso de que después de la expiracion del plazo durante el cual los accionistas
debieren de ejercer el derecho de preferencia que se les otorga aun quedaren sin
suscribir algunas acciones, estas podran ser ofrecidas para su suscripcién y pago
en las condiciones y plazos fijados por la propia asamblea que hubiese decretado
el aumento del capital, o en los términos que disponga el Consejo de
Administracién o los delegados designados por la Asamblea para dichos efectos,
en el entendido de que el precio y las condiciones al cual se ofrezcan las acciones
a terceros, no podra ser menor ni mejores en ningun caso a aquel al cual fueron
ofrecidas dichas acciones a los accionistas de la Compariia para su suscripcion y

pago.

Organos Intermedios de Administracion . La Compafiia ha constituido al Comité
de Auditoria y de Préacticas Societarias para fungir como 6rgano intermedio de
administracion, el cual se apoya el Consejo de Administracién en la toma de
decisiones relacionadas con sus funciones.
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No existen fideicomisos o cualquier otro mecanismo que limite los derechos
corporativos que confieren las acciones.

GMD tiene registrados en el Banco del Ahorro Nacional y Servicios Financieros
S.N.C. (Bansefi), dos fideicomisos para empleados y funcionarios, F/10127 y
F/10128, que representan el 5.61% de la posicion accionaria de GMDR. Debido a
gue dentro de los acuerdos de escision aprobados por la asamblea de accionistas
de GMD se determino que los accionistas de GMD recibirian una Accion de GMDR
por cada Accion GMD de la que sean propietarios, los fideicomisos incorporaron
las Acciones de GMDR a su patrimonio una vez que se hizo la emision de
acciones.

El capital social es fijo, sin derecho a retiro. El capital al 31 de diciembre de 2011
de GMDR es la cantidad de $1,531,225 representado por 139,946,368 acciones
ordinarias, comunes y nominativas, sin expresion de valor nominal de la Serie
“Unica”.

En Asamblea General Extraordinaria, celebrada el 19 de septiembre de 2008, los
accionistas acordaron incrementar el capital social en $700,000, mediante la
emision de 79,545,455 acciones, exhibiendose en diciembre de 2008 y febrero de
2009 $297,280 y $58,176 correspondientes a 33,781,769 y 6,610,191 acciones,
respectivamente.

En Asamblea General Extraordinaria, celebrada el 29 de abril de 2009, los

accionistas acordaron no exhibir el capital social remanente de $344,544 vy
cancelar las 39,152,695 acciones pendientes de suscribir.

5. MERCADO DE CAPITALES.

a) Estructura Accionaria

Al 31 de diciembre de 2011 los accionistas de GMDR esta integrado por:

Tenencia Total por

L 0
Propietario Accionista %
Fideicomiso Grupo de Control 80,801,546 57.74%
PDM-GBM 108461 3,094,046 2.21%
Fideicomiso Empleados & Funcionarios 7,982,817 5.70%
Grupo de Control 91,878,409 65.65%
Acciones en Mercado (Float) 48,067,959 34.35%
GRAN TOTAL 139,946,368 100.00%
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GMDR a la fecha no tiene compromiso alguno que pudiera significar un cambio de
control en sus acciones.

b) Comportamiento de la Accion en el Mercado de Val  ores

El 22 de enero de 2008, GMD concluyo el proceso de escision de su negocio
inmobiliario turistico, GMDR obteniendo la autorizacion de la Comision Nacional
Bancaria y de Valores (CNBV) y de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) para
cotizar publicamente la accién nominativa GMDR, el precio de la accion fue de
$13.02 llegando a un méaximo de $14.60 para cerrar al 31 de diciembre del 2011
en $4.00. El movimiento en el precio de la accion se debe a las condiciones del
mercado persistentes, ocasionadas en gran parte, por la inestabilidad econémica
mundial.

Comportamiento Accién GMDR 2008 - 2011
Precio de cierre
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Comportamiento Accion GMDR 2008 - 2011
Volumen Operado
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El comportamiento de la accion de GMDR en el mercado de valores fue el
siguiente:

Cierre de los ultimos 5 Afos:

Max Min Cierre Volumen
2008 15.50 2.70 5.88 1,576,200
2009 6.20 2.46 3.50 1,060,600
2010 4.60 2.61 4.15 5,985,900
2011 8.00 4.00 4.00 2,272,400

Trimestral por los ultimos 2 Afios:

Max Min Cierre Volumen
1T 2010 4.60 2.61 3.60 1,881,200.00
2T 2010 4.50 2.80 3.00 1,085,800.00
3T 2010 3.55 2.80 3.50 890,800.00
4T 2010 4,15 3.50 4,15 2,128,100.00
1T 2011 8.00 4.00 4.00 396,700.00
2T 2011 8.00 4.00 4.01 423,000.00
3T 2011 6.00 4.00 4.00 1,376,600.00
4T 2011 8.00 4.00 4.00 76,100.00
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Ultimos 6 meses:

Max Min Cierre Volumen

Jul 2011 4.40 4.00 4.00 63,700
Ago 2011 4.44 4.00 4.00 1,309,200
Sep 2011 6.00 4.00 4.00 3,700
Oct 2011 5.50 4.00 5.50 43,200
Nov 2011 5.50 4.00 4.19 100
Dic 2011 8.00 4.00 4.00 32,800
C) Formador de Mercado

GMDR no cuenta con la figura de Formador de Mercado.
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6) PERSONAS RESPONSABLES.

Hacemos referencia al reporte anual relativo a las acciones representativas del
capital social de GMD Resorts, S.A.B., de la Seccion de Valores del Registro
Nacional de Valores, para manifestar lo siguiente:

“Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en el &mbito de
nuestras respectivas funciones, preparamos la informacion relativa a la emisora
contenida en el presente reporte anual, la cual, a nuestro leal saber y entender,
refleja razonablemente su situacién. Asimismo, manifestamos que no tenemos
conocimiento de informacion relevante que haya sido omitida o falseada en este
reporte anual o que el mismo contenga informacion que pudiera inducir a error a
los inversionistas.”

Atentamente,
Ing. Jorge Eduardo Battésteros Zavala hg. Diego X. Avilés Amador
Director General Director General Adjunto
C.P. Sergio Cancino Rodriguez Lic. Alejemm—l:o‘pez-Sanchez Cervantes
Director Corp. de Admodn. y Finanzas Director Juridico
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México, D.F., 30 de abril de 2012

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que los estados financieros consolidados al 31
de diciembre de 2011 y de 2010 de GMD Resorts, S. A. B. y subsidiarias, que contiene el presente reporte
anual (ver anexo 7) fueron dictaminados de acuerdo con las normas de auditorfa generalmente aceptadas en
México. Asimismo, manifestamos que, dentro del alcance del trabajo realizado, no tenemos conocimiento de
informacién financiera relevante al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 que haya sido omitida o falseada en
este reporte anual o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir a error a los inversionistas. Los
suscritos no expresamos opinion alguna en relacién con cualquier informacion financiera correspondiente a
cualquier periodo intermedio y/o informacién en d6lares incluida en el reporte anual.

PricewaterhouseCoopers, S. C.
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7. ANEXOS

a) PLANO DE CABO MARQUES ANTES PUNTA DIAMANTE
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b) PLANO LOS RISCOS
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México D.F., 27 de abril de 2012

Informe Anual del Presidente del Comité de Auditoria y Précticas Societarias por el
ejercicio social 2011.

A la Asamblea General Anual Ordinaria de Accionistas
de GMD Resorts, S.A.B y subsidiarias:

Con fundamento en lo establecido en los Estatutos Sociales de la Sociedad y en las
fracciones | y Il del articulo 43 de la Ley de Mercado de Valores, me permito informar sobre
las actividades y funciones que el Comité de Auditoria y Prdcticas Societarias (el
“Comité”) de GMD Resorts, S.A.B. (“GMDR" o la "Sociedad"”) realizé durante el afio 2011.

En mi cardcter de Presidente del Comité de Auditoria y Practicas Societarias de GMDR,
rindo el presente informe sobre los asuntos relacionados con las actividades de este
Comité durante el afio que termind el 31 de diciembre de 2011.

Evaluacién del desempefio de los auditores externos.

Se revisé junto con los auditores extermnos el enfoque v los planes sobre su auditoria antes
de que los trabajos correspondientes fueran iniciados. También, en la parte final de la
auditoria, nos reunimos con los auditores exfernos sin la presencia del drea de
Administracién y Finanzas (la “Administracion”) de la Sociedad, con la finalidad de
analizar los resultados de los exdmenes realizados, la evaluacién sobre los controles
internos de la Sociedad, y la calidad general de la preparacién de la informacién
financiera por parte de la Administracién, y que sirvié como punfo de referencia para
llevar a cabo la auditoria de los Estados Financieros. Asimismo, el dictamen de los
auditores externos se emitid sin salvedades sobre la situacion financiera de la empresa.

Se analizd junto con los auditores externos su independencia con respecto a la Sociedad
y a sus funcionarios. Para estos efectos hemos evaluado si las polfticas de la firma de
auditores externos, respecto a la prestacidon de servicios distintfos a la auditoria, son
compatibles con su independencia como auditores. En ese sentido, hemos concluido que
la firma PricewaterhouseCoopers, S.C. (“PWC"), es independiente de la Sociedad.

Durante el afio que terminé al 31 de diciembre de 2011, la firma PWC, ademds, prestd
servicios profesionales en materia fiscal.

H! Construimas confianza an México GMD RESORTS, S.A.B.
CARRETERA MEXICO-TOLUCA 4800

05000, COL. CUAJIMALPA, MEXICO DF

7. +52 (55] 8503 7000 F. 52 5] 8503 7046

www.gmdresorts.mx
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Los servicios proporcionados por PWC fueron acordes con las normas profesionales
aplicables y cumplieron con las expectativas de este Comité.

Evaluacién del proceso de administracién de riesgos de la empresa.

Por lo que se refiere a la administracidn de riesgos y su respuesta por parte de la
Administracién, fuimos informados sobre los mismos, los cuales han sido revisados vy
analizados sobre sus politicas respectivas, asi como las acciones tomadas durante el afio
de referencia, no encontrando asuntos relevantes que informar.

Revisién de los Estados Financieros de la Sociedad (y sus subsidiarias) y evaluacion del
control interno sobre la informacién financiera.

La Administracién de la Sociedad tiene como parte de sus responsabilidades primarias los
procesos de elaboracién de la informacién financiera, la definicidn y apego alas politicas
contables establecidas, la operacién del sistema de control interno, asi como la
preparacion de los estados financieros.

Por su parte, este Comité lleva a cabo la revisidn sobre los procesos anteriores, por lo que
para estos fines se realizaron las siguientes acciones:

Se sostuvieron reuniones con la Administracion, funcionarios relevantes y auditores internos
y externos, en relacién con la presentacion razonable y completa de los estados
financieros, asi como los resultados de la Administracion en su autoevdluacion sobre Ia
efectividad del sistema de control interno sobre la informacién financiera. Para ello, hemos
analizado las politicas de contabilidad significativas aplicadas en los estados financieros,
asi como los tratamientos contables alternativos. Durante el ejercicio 2011, las politicas
contables establecidas por la Administracién se siguieron de manera consistente con el
afo anterior.

Asimismo, basado en nuestras investigaciones, durante el afio no hubo incumplimiento a
los lineamientos y politicas de operacion y regisiro confable de la compafiia y sus
subsidiarias.

La Administracién ha informado que los estados financieros consolidados de la Sociedad
han sido preparados con las normas de Informacién Financiera emitidas por el Consejo
Mexicano para la Investigacién y Desarrollo de Normas de Informacién Financiera, A. C.
(“CINIF"). Se revisaron los estados financieros consolidados con la Administracion y con los
auditores externos en cumplimiento con los compromisos de comunicacién con este
Comité de Auditoria. El dictamen de los auditores externos ratifica el cumplimiento con las

normas mencionadas. L

s confianza en México ' GMD RESORTS, S.AB.
CARRETERA MEXICO-TOLUCA 40C0
05000, COL. CUAJIMALPA, MEXICG DF
7. +52 (55} 8503 700¢ r <52 (55) 8503 7045
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www.gmdresorts.mx

pag. 96



®cMD

Reporte Anual 2011

®GMD

RESOGRTS

Como complemento a lo anterior, llevamos a cabo de manera independiente, las
investigaciones necesarias sobre posibles incumplimientos a los lineamientos y politicas de
operacidén, pruebas a los sistemas de control interno vy registro contable de las
operaciones, sobre lo cual no tenemos asuntos relevantes que informar.

Adicionalmente, se dio seguimiento a las observaciones formuladas por accionistas,
auditores externos, consejeros, directivos relevantes, funcionarios, empleados en general y
de cualquier tercero, respecto a estos asuntos.

Las revisiones de los procesos descritos, los andlisis con las partes involucradas en los
procesos, asi como las pruebas independientes realizadas y que anteriormente se
describieron, nos permiten concluir que los estados financieros han sido preparados de
acuerdo con las Normas de Informacion Financiera emitidas por el CINIF y que el sistema
de control interno de la compafia permite verificar los actos, operaciones y facilitar el
apego a las normatividades aplicables, asi como implementar metodologias que
permitan revisar el cumplimiento de lo anterior.

Cabe mencionar, que los operaciones con partes relacionadas, han quedado
debidamente detalladas en las notas a los estados financieros dictaminados que emite
PWC.

Cumplimiento con las obligaciones fiscales.

La Sociedad vy sus subsidiarias estdn obligadas a dictaminarse para efectos fiscales de
conformidad con el arficulo 32-A del Cdédigo Fiscal de la Federacidn. Para ello, nos
reunimos por separado con la Administracién y con los auditores externos de la empresa y
sus subsidiarias, con el fin de conocer el estatus sobre el cumplimiento de las obligaciones
fiscales. Por su parte, el departamento de auditoria interna llevd a cabo ciertas
validaciones sobre los cdlculos de algunos impuestos retenidos y la presentacion de
declaraciones de impuestos y demds avisos requeridos por las autoridades competentes.

Basado en lo anterior, no observamos incumplimientos fiscales a reportar en este informe.

La presentacién de los dictémenes fiscales de GMDR y de sus subsidiarias, estdn
planeadas para llevarse a cabo en los plazos establecidos conforme a la Ley.

De conformidad con lo establecido en el articulo 86, fraccidn XX de la Ley del Impuesto
sobre la Renta y de manera conjunta con la emisién de los dictdmenes fiscales, se llevard
a cabo la lectura de los “informes sobre la revision de la situacion fiscal del contfribuyenteX
ante la Asamblea General Anual Ordinaria de Accionistas de la Sociedad. y

GMD RESORTS, 5.A.B.
CARRETERA MEXICO-TOLUCA 40C0
05000, COL. CUAJIMALPA, MEXICO DF
7. +52 (55} 8503 7000 £.+52 {55) 8503 7045
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Seguimiento al cumplimienio de los acuerdos de los Accionistas y del Consejo de
Administracion.

El Director General le dio seguimiento puntual y oportuno a los acuerdos tomados por: la
Asamblea General Anual Ordinaria de Accionistas de fecha 29 de abril de 2011 y en las
Sesiones de Consejo de Administracidn celebradas los dias: 22 de febrero de 2011, 28 de
abril de 2011, 26 de julio de 2011, 24 de octubre de 2011 y 14 de diciembre de 2011. Asi
como de las Resoluciones Undnimes de fechas: 28 de abril de 2011 y 29 de junio de 2011.

Acuerdos de Asamblea General Anual Ordinaria de Accionistas:

a. Se gprobaron los estados financieros individuales y consolidados de la Sociedad,
correspondientes al ejercicio social concluido el 31 de diciembre del 2010.

b. Se aprobd el dictamen presentado por el auditor externo, respecto de la marcha
de la sociedad vy sus operaciones por el ejercicio social concluido el 31 de
diciembre del 2010.

c. Nombramiento de los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad y del
Presidente y Secretario de dicho Organo de Administracién, asi como
determinacién de emolumentos.

d. Designacién del Presidente e infegrantes del Comité de Auditoria y Précticas
Societarias.

Acuerdos del Consejo de Administracién:

a. Aprobacién y autorizacién para publicar los estados financieros internos del cuarto
frimestre de 2010.

b. Aprobacién y autorizacion para publicar los estados financieros auditados por el
ejercicio que termind el 31 de diciembre de 2010.

c. Se aprobaron los informes anuales det afio 2010 de: (i) el Presidente del Consejo de
Administracién, (i) Director General y liii) Presidente del Comité de Auditoria y
Practicas Societarias, para ser sometidos a consideracién de la Asamblea General
Anual Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de fecha 29 de abril de 2011.

d. Aprobacién y autorizacidén para publicar los estados financieros internos del
primero, segundo y fercer frimestre de 2011. L

1} Construimos confianza en México ' GMD RESORTS, S.A.B.
CARRETERA MEXICO-TOLUCA 4000

06000, COL. CUAJIMALPA, MEXICO DF
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e. Se aprobd que Promotora Mdajahua, S.A. de C.V. reciba un Crédito Simple No
Revolvente hasta por la cantidad de 267 millones de pesos de Banco Azteca, S. A.
para la construccion, explotacidn, conservacién y mantenimiento de la Marina
Cabo Marqués y se dieran en garantia fiduciaria los terrenos propiedad de
Promotora Majahua, S.A. de C.V,, Isla Zama, S.A. de C.V. e Inmobiliaria Acuarama,
S.A. de C.V., asi como las acciones de Promotora Majahua, empresa subsidiaria de
la Sociedad.

f. Se aprobd que la Sociedad se obligue solidariamente y avale las obligaciones de
Promotora Majahua, S.A. de C.V., respecto del Crédito Simple No Revolvente hasta
por la cantidad de 267 millones de pesos que Banco Azteca, S. A. oforgd a
Promotora Majahua, S.A. de C.V., para la construccién, explotacion, conservacion
y mantenimiento de la Marina Cabo Marqués, en el entendido que las garantias
estardn vigentes hasta que Promotora Majahua cumpla con todas las obligaciones
a su cargo y demds documentos relacionados, momento en el cual las garantias
deberdn ser liberadas y otorgado el finiguito correspondiente a la sociedad por
parte de Banco Azteca.

g. Se aprobd la modificacion al Plan 2011,

h. Se aprobd que se solicite a Grupo Mexicano de Desarrollo, S.AB. (“GMD”) un
crédito adicional para la Sociedad hasta por la cantidad de 56.8 millones de pesos
para el ano 2011.

i. La Sociedad obtuvo una Iinea de crédito contingente con Banco Interacciones,
S.A. hasta por la cantidad de 320 millones de pesos, sobre la cual se aprobd que la
fuente de pago del crédito contingente en caso de no existir recursos suficientes
para su pago, serdn los flujos remanentes de junio de 2021 a junio de 2029 derivados
de los derechos fideicomisarios que le corresponden a Autopistas de Guerrero, S.A.
de C.V. ("AGSA") a fravés del fideicomiso 2990 constituido con Banco
Interacciones, S.A.

Asimismo el monto utilizado del Crédito Contingente serd garantizado por GMDR a
Banco Interacciones, S.A. a través de los derechos fideicomisarios en segundo lugar
del Fideicomiso Grupo Diamante.

j. Posteriormente se aprobd ampliar la cobertura del crédito de GMD Resorts, S.A.B.
con Banco Interacciones, S. A. por parte de AGSA de 320 millones de pesos a 377.4
millones de pesos.

k. Aprobacién del Plan de la Sociedad para el afio 2012.

1 Construimos confianze en Médcn ' GMD RESORTS, S.A.B.
CARRETERA MEXICO-TOLUCA £800

£5050, COL, CUAJIMALPA. MEXICO DF
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Proceso de aprobacién de los estados financieros dictaminados.

En virtud de lo mencionado anteriormente, este Comité recomendd al Consejo de
Administracién que se aprueben los estados financieros anuales presentados por la
Administracion General de la Sociedad y sus subsidiarias, para que, conjuntamente con el
informe del auditor externo, sean presentados a la Asamblea General de Accionistas,
junto con el informe anual de la Sociedad y sus subsidiarias, y se presenten ante la
Comisidn Nacional Bancaria y de Valores y ante la Bolsa Mexicana de Valores. Cada uno
en los plazos y fechas establecidas para cada fin.

GMD RESORTS, S.A.B.
CARRETERA MEXICO-TOLUCA 4000
05000, COL. CUAJIMALPA, MEXICQ DF
7. +52 (55} 8503 7000 r. +52 (55) 8503 7045

www.gmdresorts.mx
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Dictamen de los Auditores Externos

México, D. F., 27 de abril de 2012

A los Accionistas de
GMD Resorts, S. A. B. y subsidiarias

1.

Hemos examinado los balances generales consolidados de GMD Resorts, S. A. B. y subsidiarias
(Compaiiia) al 31 de diciembre de 2011 y de 2010, y los estados consolidados de resultados, de varia-
ciones en el capital contable y de flujos de efectivo que les son relativos por los afios que terminaron
en esas fechas. Dichos estados financieros consolidados son responsabilidad de la Administracion
de la Compania. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los mismos con
base en nuestras auditorias.

Nuestros exdmenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente acepta-
das en México, las cuales requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que per-
mita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros consolidados no contienen
errores importantes, y de que estan preparados de acuerdo con las Normas de Informacién
Financiera (NIF) mexicanas. La auditoria consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de
la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados financieros consolidados; asimismo,
incluye la evaluacién de las normas de informaci6én financiera utilizadas, de las estimaciones signifi-
cativas efectuadas por la Administracién y de la presentacién de los estados financieros consolidados
tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable
para sustentar nuestra opinion.

Como se explica en la Nota 2b. sobre los estados financieros consolidados, una subsidiaria de la
Compaiiia ha tenido insuficiencia de liquidez, debido a la percepcién de inseguridad en México y en
particular de Acapulco, lo que ha generado una disminucidn en el turismo nacional e internacional,
lo que se ha traducido en pérdidas operativas del hotel. Adicionalmente, en diciembre de 2012, esta
subsidiaria, tiene que liquidar un financiamiento que esta garantizado con dicho inmueble. Ala
fecha de emision de este informe, la Administracién de la Compafiia esta evaluando diversas alter-
nativas que le permitan generar los flujos de efectivo suficientes para el pago de dicho financia-
miento y su operacién. El que la compania contindie operando de manera habitual, dependera, en-
tre otros factores, del éxito de las alternativas planteadas por la Administracion. Los estados finan-
cieros adjuntos han sido preparados sobre la base de la actividad habitual de la empresa.

PricewaterhouseCoopers, S. C., Mariano Escobedo 573, Colonia Rincén del Bosque, C.P. 11580 Meéxico, Distrito Federal
I* +52 (55) 5263 6000 F: +52 (55) 5263 6010 Wwww.pwc.com/mx
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3. Como se describe en la Nota 17, sobre los estados financieros a partir del 1 de enero de 2012, la
Compaiiia adopt6 para la preparacion de sus estados financieros como marco contable el establecido
en las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF o IFRS por sus siglas en inglés) con
objeto de dar camplimiento a las disposiciones establecidas por la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores y a las disposiciones de la Interpretacion a la Norma de Informacién Financiera 19 “Cambio
derivado de la adopcion de las Normas Internacionales de Informacién Financiera”.

4. En nuestra opinién, los estados financieros consolidados antes mencionados presentan razonable-
mente, en todos los aspectos importantes, la situacién financiera consolidada de GMD Resorts,
S. A. B. y subsidiarias al 31 de diciembre de 2011 y de 2010, y los resultados consolidados de sus
operaciones, las variaciones en su capital contable y sus flujos de efectivo por los afios que
terminaron en esas fechas, de conformidad con las NIF.

PricewaterhouseCoopers, S. C.
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GMD Resorts, S. A. B. y subsidiarias
Balances Generales Consolidados

(Notas 1,2y 3)

31 de diciembre de 2011y de 2010

Cifras expresadas en miles de pesos

31 de diciembre de

Activo 2011 2010
ACTIVO CIRCULANTE:

Efectivo y equivalentes de efectivo $ 19,462 $ 19,618
Cuentas y documentos por cobrar 39,150 27,681
Otras cuentas por cobrar 48,215 44 904
inventarios 4,108 4,651
Partes relacionadas (Nota 9) 9.911 14,118
Suma el activo circulante 120,846 110,972
OTROS ACTIVOS - Neto - 1,637
FIDEICOMISO REAL DIAMANTE - Neto (Nota 5) 46,955 41,553
INMUEBLES, MAQUINARIA Y EQUIPO - Neto (Nota 6) 1,049,961 1,008,198
RESERVA TERRITORIAL (Nota 7) 1,761,319 1,761,319
Total del activo $ 2,979,081 $ 2,923,679
Pasivo y Capital Contable

PASIVO A CORTO PLAZO:

Préstamos bancarios (Nota 10) $ 321,591 $ 120,815
Partes relacionadas (Nota 9) 7,875 4,994
Arrendamiento financiero (Nota 13) 4,821 7,496
Otras cuentas por pagar y pasivos acumulados 109,261 86,836
Suma del pasivo a corto plazo 443,548 220,141
PASIVO A LARGO PLAZO:

Préstamos bancarios (Nota 10) 537,208 562,061
Partes relacionadas (Nota 9) 614,635 536,838
Comision Federal de Electricidad (Nota 11) 38,159 38,159
Beneficios a los empleados (Nota 12) 1,234 678
Arrendamiento financiero (Nota 13) 3,254 8,075
Impuestos diferidos (Nota 15) 219,380 234 331
Suma el pasivo a largo plazo 1,413,870 1,380,142
Total del pasivo 1,857,418 1,600,283
CAPITAL CONTABLE (Nota 14):

Capital social 1,531,225 1,531,225
Deéficit (543,902) (357,718)
Inversion de los accionistas mayoritarios en la participacion controladora 987,323 1,173,507
Participacién no controladora 134,340 149,889
Total del capital contable 1,121,663 1,323,396
CONTINGENCIAS (Nota 18)

Total pasivo y capital contable 2,97 1 $ 2,923,679

Las dieciocho notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros consolidados.
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GMD Resorts, S. A. B. y subsidiarias
Estados Consolidados de Resultados

(Notas 1,2y 3)

31 de diciembre de 2011y de 2010

Cifras expresadas en miles de pesos

Ventas e ingresos por servicios
Ingresos por venta de terrenos

Costo de ventas
Costo de urbanizacion

Pérdida bruta

Gastos de operacion

Pérdida de operacion

Otros ingresos (gastos) - Neto
Resultado integral de financiamiento:

Gastos financieros- Neto
(Pérdida) utilidad en cambios - Neta

Pérdida antes de impuestos a la utilidad

Impuestos a la utilidad (Nota 15)

Pérdida neta del ejercicio

Pérdida aplicable a la participacién controladora
Pérdida aplicable a la participacion no controladora

Perdida neta por accion comuin de la participacion
controladora (Nota 30.)

ARo que termind el
31 de diciembre de

2011 2010

$ 135,458 $124,816

- 10,172

135,458 134,988

142,084 134,884

- 2,903

142,084 137,787
(6,626) (2,799)

130,650 123,029
(137,276) (125,828)
3,624 (1,225)
(35,530) (34,446)

(47,897) 6.434
(83,427) (28,012)
(217,079) (155,065)
(15,346) (9.598)
($£201,733) ($145,467)
(8186,184)  ($136,083)
($.15,549)  ($_9.384)
(¢__133) (8 097)

Las dieciocho notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros consolidados.
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GMD Resorts, S. A. B. y subsidiarias
Estados Consolidados de Flujos de Efectivo

31 de diciembre de 2011 y de 2010

Cifras expresadas en miles de pesos

Actividades de operaciéon

Pérdida antes de impuestos a la utilidad

Partidas relacionadas con actividades de inversion:
Depreciacidén y amortizacion

Intereses a favor

Costo neto del periodo (Nota 12)

Partidas relacionadas con actividades de financiamiento:
Intereses a cargo

Suma

(Aumento) disminucién en cuentas por cobrar y otros
(Aumento) en inventarios

Aumento (disminucion) en proveedores

Impuestos a la utilidad pagados

Aumento en afiliadas, acreedores y otras cuentas por pagar
Flujos netos de efectivo de actividades de operacion

Actividades de inversiéon

Intereses cobrados
Construccion de inmuebles y adquisicion de equipo

Flujos netos de efectivo de actividades de inversién
Efectivo a obtener de actividades de financiamiento

Actividades de financiamiento

Financiamiento recibido de partes relacionadas
(Pago) obtencion de préstamos
intereses pagados

Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento

(Disminucion) aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al principio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al fin del afio

Ao que termino el
31 de diciembre de

2011 2010
($ 217,079)  ($ 155,085)
57,642 62,905
(2,060) (394)
556 517
37,591 34,840
(123,350) (57,197)
(18,545) (7.912)
543 (2,895)

391 -
51,073 133,476
(89,888) 65,472

2,060 -
(99,405) (134,748)
(97,345) (134,748)
(187,233) (69,276)
48,745 121,962
170,205 (19,772)
(31,873) (34,460)
187,077 67,730
(156) (1,546)
19,618 21,164
$ 19462 $ 19618

Las dieciocho notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros consolidados.
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GMD Resorts, S. A. B. y subsidiarias
Notas sobre los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2011 y de 2010

Cifras monetarias expresadas en miles de pesos, excepto que
se indique otra moneda o denominacién

Nota 1 - Actividad de la compaiiia:

GMD Resorts, S. A. B. (GMDR o la Compaiiia) es una compaiiia tenedora de acciones de un grupo de em-
presas dedicadas a la adquisicién, construceién, administracién, explotacién, mantenimiento y conserva-
ci6n de proyectos de desarrollo inmobiliario turistico. GMDR y subsidiarias (excepto por Servicios
Administrativos La Punta, S. A. de C. V.) no tienen empleados y todos los servicios administrativos, lega-
les y contables les son proporcionados por sus partes relacionadas.

Nota 2 -Bases de consolidacion y preparacion y situacion actual de la compaiiia:

a. Bases de consolidacién y preparacién

Los estados financieros consolidados que se acompanan incluyen las cifras de GMDR y de sus subsidiarias
en las que se tiene la participacién controladora o ejerce el control sobre sus politicas financieras y de
operacion. Todos los saldos y transacciones de importancia realizados entre las compaifiias consolidadas
han sido eliminados para efectos de consolidacién. Las principales subsidiarias consolidadas son:

Tenencia accionaria al
31 de diciembre de

Subsidiaria Actividad 2011 2010
Fideicomiso Grupo Diamante Construccién y terminacién de las 90.00% 90.00%
(FIDA) obras de construccion de infraestructura

y urbanizaciéon del desarrollo ubicado
en la zona turistica denominada Punta
Diamante en Acapulco, Guerrero, y
comercializacion de los lotes de dicho

desarrollo
La Punta Resorts, S. A.de C. V. Desarrollos inmobiliarios turisticos 86.34% 86.34%
(La Punta) actualmente en asociacion con la cadena

de hoteles de Singapur Banyan Tree Hotels
& Resorts Pte Ltd opera el hotel Banyan
Tree en la zona Punta Diamante en la ciudad
de Acapulco, Guerrero. Véase Nota 6

Desarrolladora Residencial La Punta, Desarrollos inmobiliarios residenciales. 99.99% 99.99%
S. A. de C. V. (Desarrolladora) Desarrolladora llevara a cabo la ejecucion

de un club de mar que complementara los

servicios de infraestructura en la zona

residencial denominada Los Riscos, en

Punta Diamante, en la ciudad de

Acapulco, Guerrero
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GMD Resorts, S. A. B. y subsidiarias
Notas sobre los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2011y de 2010

Subsidiaria

Servicios Administrativos La Punta,
S.A.de C. V. (SAPUN)

Promotora Majahua, S. A. de C. V.
(Majahua)

Desarrollo Empresarial Turistico

del Sureste, S. A. de C. V. (DESATUR)

Desarrollo Nautico Integral, S. A.
de C. V. (DNI)

Actividad

Servicios administrativos a La Punta

Construcciéon de una marina privada
en la zona de Punta Diamante en
Acapulco, Guerrero

Tenedora de acciones de un grupo
de compaiiias dedicadas al sector
inmobiliario - turistico en Islas
Muijeres y Cancun, Quintana Roo

Administracion, desarrolio y venta
de desarrollos turisticos ubicados
en Cancun, Quintana Roo

Tenencia accionaria al
31 de diciembre de

2011

85.00%

100%

99.99%

50.00%

2010

85.00%

100%

99.99%

50.00%

* DESATUR es el principal accionista de Terrenos de Isla Mujeres, S. A. de C. V. (TIMSA), Inmobiliaria
Acuarama, S. A. de C. V. (Acuarama) e Isla Zama, S. A. de C. V. (ZAMA). Estas empresas tienen como
principal actividad la compraventa, arrendamiento, administracion, explotacion y beneficio de todo tipo
de bienes inmuebles, desarrollos inmobiliarios, oficinas, hoteles, centros comerciales, centros de con-
venciones, desarrollos turisticos y en general todas aquellas actividades relacionadas o conexas con as-

pectos inmobiliarios, principalmente en Isla Mujeres y Canciin, Quintana Roo.

La principal actividad de DNI consiste en explotar todo lo relacionado con desarrollos turisticos y hotele-
ros y sus actividades conexas o relacionadas, incluyendo navieras, embarcaciones, restaurantes, bares,
discotecas, centros nocturnos, centro de convenciones, gasolineras, tiendas, agencias de viajes y marinas

turisticas en Canciin, Quintana Roo.

Los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2011y de 2010, que se acompafian, han sido
preparados en cumplimiento cabal, con lo establecido en las Normas de Informacién Financiera (NIF)

mexicanas, para mostrar una presentacion razonable de la situacién financiera de la Compaiifa.

La Compaiiia presenta los costos y gastos en los estados de resultados consolidados, bajo el criterio de
clasificacion de partidas, la cual tiene como caracteristica fundamental separar el costo de ventas de los
demas costos y gastos. Adicionalmente, para un mejor anélisis de su situacion financiera, la Compafiia ha
considerado necesario presentar el importe de la pérdida de operacién por separado en el estado de re-

sultados consolidado, debido a que dicha informacién es una practica coman de revelacion.

Los estados financieros consolidados adjuntos y sus notas fueron autorizados, para su emision el 26 de

abril de 2012, por el ingeniero Jorge Eduardo Ballesteros Zavala (director general de GMDR) y el

ingeniero Diego X. Avilés Amador (director general adjunto).
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GMD Resorts, S. A. B. y subsidiarias
Notas sobre los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2011 y de 2010

b. Situaci6én actual de la Compaiiia

Como se muestra en estados de resultados adjuntos, en los ejercicios que terminaron el 31 de diciembre
de 2011y 2010 la Compaiiia obtuvo pérdidas de operacién consolidadas. Asimismo, a las fechas antes
descritas tiene un exceso de pasivos a corto plazo sobre activos circulantes de $322,706 y $115,149,
respectivamente, el exceso al 31 de diciembre de 2011 se origina, principalmente, por el vencimiento el 17
de diciembre de 2012 de un financiamiento contratado por “La Punta” con “Textron Financial
Corporation”, el cual al 31 de diciembre de 2011 asciende a $293,517 ( Dls. 21 millones) y est4 garantizado,
principalmente, con los bienes fideicomitidos que fueron transferidos a un fideicomiso y que se
conforman de los inmuebles ubicados en la zona de Punta Diamante (lotes 1y 2A).,véase Nota 10. Dicho
financiamiento fue destinado para construccién del Hotel Banyan Tree Cabo Marqués (Hotel).

El factor de violencia e inseguridad social en México y la pasada recesiéon econdmica han afectado de
manera significativa el turismo nacional e internacional. Derivado de esto, los dos polos de desarrollo de
la Compafiia, Canciin y particularmente Acapulco (véase Notas 1y 16), han sido severamente impactados,
afectando seriamente la situacién financiera y los resultados de la Compaiiia y su subsidiaria “La Punta”
(operadora del Hotel) ocasionando pérdidas de operacion y flujos de efectivo deficitarios. Asimismo, estas
circunstancias también han dificultado la comercializaciéon y/o desarrollo de las reservas territoriales en
esa 4rea geografica que son propiedad de algunas de las subsidiarias de la Compafia.

Actualmente, la Administracién tiene establecida la premisa de cumplir cabalmente con el pago de todos
sus pasivos, especialmente sus deudas a corto plazo, en funcién de la disponibilidad y capacidad de
generacion de flujos de efectivo o bien a través de refinanciar su deuda con mejores términos y
condiciones. Simultdneamente, se encuentra analizando diversas alternativas adicionales, las cuales
comprenden la inclusién de potenciales inversionistas o socios, los cuales ya se tienen identificados, y
acelerar la venta de sus reservas territoriales.

A corto plazo, la Administracién de la Compafiia tiene retos importantes. El resultado satisfactorio de los
planes de negocio contemplan, entre otros, factores externos como es la recuperaciéon paulatina de la
economia global y local, las diversas medidas gubernamentales implementadas, como la puesta en
marcha, en octubre de 2011, del programa federal denominado “Guerrero Seguro”, el cual tiene como
objetivo restablecer la seguridad social y fomentar la inversion en el 4rea. Por su parte la Administracién
mantendra un estricto control de costos en todos sus proyectos; sin embargo, la continuidad de la
operacion habitual de la Compaiiia y sus subsidiarias, dependera, entre otros factores, del éxito de las
alternativas planteadas por la Administracién. Los estados financieros consolidados adjuntos han sido
preparados asumiendo que la Compaiiia continuara operando como negocio en marcha y no incluyen
ningin ajuste relativo a la recuperabilidad y clasificacion de los importes registrados como activos
consolidados y los importes y clasificacién de pasivos consolidados que podrian ser necesarios en caso de
que la Compaiiia no pudiese continuar en operacién

Nota 3 - Resumen de politicas de contabilidad significativas:

A continuacién se resumen las politicas de contabilidad mas significativas, las cuales han sido aplicadas
consistentemente en los afios que se presentan, a menos que se especifique lo contrario.

Las NIF requieren el uso de ciertas estimaciones contables en la preparacién de los estados financieros

consolidados. Asimismo, se requiere el ejercicio de un juicio de parte de la Administracién en el proceso
de definici6n de las politicas de contabilidad de la Compania.
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GMD Resorts, S. A. B. y subsidiarias
Notas sobre los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2011 y de 2010

a.

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluyen saldos en caja, depésitos bancarios y otras inversiones
de gran liquidez con un vencimiento original de tres meses o menos a la fecha de compra y con riesgo
de poca importancia por cambios en su valor. El valor en libros de efectivo y y equivalentes de efectivo
se aproximan a su valor razonable.

Reconocimiento de ingresos y costos

Los ingresos por venta de combustible son reconocidos en el momento de su suministro. Los ingresos
por uso de muelle se reconocen conforme el servicio de renta es prestado. Por lo que respecta a los in-
gresos por reparaciones de embarcaciones, éstas se reconocen al momento de culminar la reparacién
de la embarcacion y aprobacion del cliente. En el caso de los ingresos por venta de alimentos y bebi-
das se reconocen cuando éstos son servidos a los clientes para su consumo. Los ingresos por renta de
habitaciones se reconocen conforme se devenga el servicio.

Respecto a los ingresos por la renta del club de playa éstos son reconocidos conforme se otorga el uso
o goce de las instalaciones. Los ingresos por renta de locales comerciales son reconocidos al momento
de prestar el servicio y su cobro es mensual. Los costos por mantenimiento de locales, club de playa 'y
de restaurante se reconocen al momento de su erogacién. Asimismo, los ingresos por venta de terre-
nos se registran al momento de escrituracién de los mismos, mediante los cuales se transfieren al
comprador los riesgos de la propiedad vendida.

Cuentas por cobrar a clientes

Las cuentas por cobrar se reconocen al valor pactado originalmente y posteriormente este valor se
ajusta disminuyendo la estimacién para cuentas de dificil recuperacién. Esta estimacion se registra
cuando hay evidencia objetiva de que la Compafiia no ser4 capaz de cobrar total o parcialmente los
montos acordados en los términos originales. La Compaiiia sigue la politica de cancelar contra la es-
timaci6n para cuentas de dificil recuperacion, los saldos de clientes vencidos de los cuales se tiene
muy alta probabilidad de no recuperacion.

Instrumentos financieros derivados

Todos los instrumentos financieros derivados clasificados con fines de negociacién o de cobertura por
riesgos de mercado, se reconocen en el balance general como activos y/o pasivos a su valor razonable,
el cual se determina con base en precios de mercado reconocidos y cuando no cotizan en un mercado

se determina con base en técnicas de valuacion aceptadas en el ambito financiero.

Reserva territorial

La reserva territorial se integra por terrenos mas todas las erogaciones necesarias para dejar el activo
disponible para venta, tales como honorarios y gastos notariales, comisiones y honorarios de abogados
y gastos de demolicién, limpia, desmonte, y costo de obra de urbanizacién.

La reserva territorial fue adquirida antes del 1 de enero de 2008, consecuentemente, se expresa a sus
valores actualizados hasta el 31 de diciembre de 2007, determinados mediante la aplicacién a sus
costos de adquisicion de factores derivados de Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) hasta
esa fecha. En los ejercicios siguientes al 2007, la Compaiiia no ha adquirido terrenos. Véase Nota 7.
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GMD Resorts, S. A. B. y subsidiarias
Notas sobre los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2011 y de 2010

f. Construcciones en proceso

Las construcciones en proceso que integran principalmente el activo corresponden a obras para la
construccién de una marina privada en la zona de Punta Diamante, las cuales se encuentran registra-
das a su costo de adquisici6n.

g. Inmuebles, maquinaria y equipo

Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 los inmuebles, maquinaria y equipo, incluyendo las adquisicio-
nes por arrendamiento financiero, se expresan como sigue: i) adquisiciones realizadas a partir del 1 de
enero de 2008, a su costo histérico, y ii) adquisiciones realizadas hasta el 31 de diciembre de 2007, a
sus valores actualizados, determinados mediante la aplicacién a sus costos de adquisicion y/o cons-
truccion, de factores derivados del INPC hasta esa fecha. Consecuentemente, los inmuebles, maqui-
naria y equipo se expresan a su costo histdrico modificado menos la depreciacién acumulada.

Los inmuebles, maquinaria y equipo son sometidos a pruebas anuales de deterioro tinicamente,
cuando se identifican indicios de deterioro.

La depreciacion se calcula por el método de linea recta con base en las vidas ttiles remanentes de los
activos estimadas por la Administracién de la Compafiia. Véase Nota 6.

Los arrendamientos financieros de equipo de transporte y equipos varios son capitalizados, ya que se
transmiten sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de éstos. El valor
capitalizado corresponde al valor del activo arrendado o al valor presente de los pagos minimos, el que
sea menor. Los costos financieros derivados de los financiamientos otorgados por el arrendatario,
para la adquisicion de éstos, se reconocen en los resultados del periodo conforme se devengan. Véase
Nota 13.

h. Activos de larga duracién

Los activos de larga duracion, tangibles e intangibles, estan sujetos a pruebas de deterioro, éstas se
realizan cuando existen indicios de deterioro. Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 la Administracién
de la Compafiia llev6 a cabo dicho estudio aplicando el método de precio neto de venta sobre la re-
serva territorial, no resultando ningtn deterioro.

i. Inversioén en concesiones

Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 las inversiones en concesiones se expresan a su valor actuali-
zado, determinado mediante la aplicacion a su costo de adquisicién de factores derivados del INPC
hasta el 31 de diciembre de 2007. En los ejercicios siguientes al 2007, la Compaiiia no ha realizado
inversiones en concesiones. Las inversiones en concesiones se amortizan en el periodo de explotacion
de la concesion.

El valor neto de estos activos esta sujeto a una evaluacién anual de deterioro.

j. Impuestos sobre la Renta (ISR) y Empresarial a Tasa Unica (IETU) diferidos

El ISR y/o IETU diferidos se registran con base en el método de activos y pasivos con enfoque inte-
gral, el cual consiste en reconocer un impuesto diferido para todas las diferencias temporales entre los
valores contables y fiscales de los activos y pasivos que se esperan materializar en el futuro, a las tasas
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GMD Resorts, S. A. B. y subsidiarias
Notas sobre los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2011 y de 2010

promulgadas en las disposiciones fiscales vigentes a la fecha de los estados financieros y segiin se pre-
vea la tasa que se utilizara para el cilculo del impuesto que se causara en la fecha de la reversion de las
diferencias temporales.

k. Beneficios a los empleados

Los beneficios otorgados por SAPUN a sus empleados (véase Nota 12), incluyendo los planes de bene-
ficios definidos (o de contribucién definida) se describen a continuacion:

- Los beneficios directos (sueldos, tiempo extra, vacaciones, dias festivos y permisos de ausencia con
goce de sueldo, etc.) se reconocen en los resultados conforme se devengan y sus pasivos se expresan
a su valor nominal por ser de corto plazo. En el caso de ausencias retribuidas conforme a las dispo-
siciones legales o contractuales, éstas no son acumulativas.

- Los beneficios por terminacién de la relacion laboral por causas distintas a la reestructura (indem-
nizaciones legales por despido, prima de antigiiedad, bonos, compensaciones especiales o separa-
cién voluntaria, etc.), asi como los beneficios al retiro (pensiones, prima de antigiiedad e indemni-
zaciones, etc.) son registrados con base en estudios actuariales realizados por expertos indepen-
dientes utilizando el método de crédito unitario proyectado.

- El Costo Neto del Periodo (CNP) de cada plan de beneficios a los empleados se reconoce como
gasto de operaci6n en el afio en el que se devenga, el cual incluye, entre otros, la amortizacién del
costo laboral de los servicios pasados y de las ganancias o pérdidas actuariales de afios anteriores.

- Los estudios actuariales sobre los beneficios a los empleados, incorporan la hip6tesis sobre la ca-
rrera salarial.

1. Capital contable

El capital social y el déficit acumulado se expresan como sigue: 1) movimientos realizados a partir del 1
de enero de 2008, a su costo histdrico, y ii) movimientos realizados antes del 1 de enero de 2008, a sus
valores actualizados, determinados mediante la aplicacién a sus valores histéricos de factores deriva-
dos del INPC hasta el 31 de diciembre de 2007. Consecuentemente, los diferentes conceptos del ca-
pital contable se expresan a su costo histérico modificado.

m. Pérdida integral

La pérdida integral esta representada por la pérdida neta del ejercicio mas aquellas partidas que por
disposicién especifica se reflejan en el capital contable y no constituyen aportaciones, reducciones y
distribuciones de capital. Los importes de la pérdida integral de 2011 y de 2010 se expresan en miles
de pesos historicos modificados.

n. Diferencias cambiarias

Las transacciones en moneda extranjera se registran inicialmente en la moneda de registro aplicando
el tipo de cambio vigente a la fecha de su operacién. Los activos y pasivos denominados en dicha mo-
neda se convierten al tipo de cambio vigente a la fecha del balance general consolidado. Las diferen-
cias motivadas por fluctuaciones en el tipo de cambio entre las fechas de las transacciones y la de su
liquidacién o valuacién al cierre del ejercicio se reconocen en resultados como un componente del
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Resultado Integral de Financiamiento (RIF) a excepcién de aquellas diferencias cambiarias que como
parte del costo de los activos calificables son capitalizadas conjuntamente con otros componentes del
RIF.

o. Pérdida neta por accién

La pérdida neta por accién comin de la participacion controladora es el resultado de dividir la pérdida
neta del afio de la participacién controladora, entre el promedio ponderado de acciones en circulacién
durante 2011 y 2010, respectivamente.

p. Informacién financiera por segmentos

Con respecto a los afios que se presentan, la Compaiiia ha operado los siguientes segmentos de nego-
cio debido a sus areas geograficas: Cancin, Acapulco y otros. Estos segmentos se administran en
forma independiente debido a que los productos y/o servicios que manejan y/o prestan y los mercados
que atienden son distintos. Sus actividades las desempefian a través de diversas compaiiias subsidia-
rias. Las operaciones entre segmentos operativos se registran a su valor de mercado. En la Nota 16
“Informacién por segmentos” se muestran los ingresos por segmentos en la manera que la
Administracion, analiza, dirige y controla el negocio.

g- Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros consolidados, de conformidad con las NIF, requiere que la
Administracion realice estimados y supuestos que afectan los montos reportados sobre los activos y
pasivos, y la revelacion de los activos y pasivos contingentes en la fecha de los estados financieros con-
solidados, y los montos reportados sobre los ingresos, costos y gastos durante el periodo de reporte.
Las cuentas significativas sujetas a dichos estimados y supuestos incluyen: las estimaciones de ingre-
sos, el deterioro de activos (incluyendo flujos de efectivo futuros estimados); las cuentas por cobrar de
dudosa recuperacion; la obsolescencia de inventarios; los impuestos corrientes y diferidos, las reser-
vas de valuacion para activos por impuestos diferidos la estimacién para costos y gastos, y las reservas
para contingencias y litigios. La Compaiiia basa sus estimados en la experiencia histérica y en otros
supuestos que son considerados razonables en estas circunstancias. Los resultados reales podrian
diferir de los estimados, en cuyo caso los ajustes serdn registrados en los resultados del afio en que se
conozcan.

r. Efectos de la inflacién

Conforme a los lineamientos de la NIF B-10 “Efectos de la inflacién”, la economia mexicana se en-
cuentra en un entorno no inflacionario, al mantener una inflacién acumulada de los Gltimos tres afios
inferior al 26% (limite maximo para definir que una economia debe considerarse como no inflaciona-
ria); por lo tanto, a partir del 1 de enero de 2008 se suspendi6 el reconocimiento de los efectos de la
inflaci6n en la informacién financiera (desconexién de la contabilidad inflacionaria).
Consecuentemente, las cifras al 31 de diciembre de 2011y de 2010 de los estados financieros consoli-
dados adjuntos se presentan en miles de pesos mexicanos histéricos, modificados por los efectos de la
inflacion en la informacién financiera reconocidos hasta el 31 de diciembre de 2007. A continuacién
se presentan los porcentajes de la inflacion, segtin se indica:
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31 de diciembre de

2011 2010
Del afio 3.82% 4.40%
Acumulada en los Ultimos tres afios 11.79% 15.19%

s. Reclasificaciones

Algunas reclasificaciones han sido efectuadas para adecuar los estados financieros consolidados del
afio anterior a la presentacién actual.

t. Pronunciamientos contables con vigencia a partir del 2011

La Compaiiia adoptd, a partir del 1 de enero de 2011, las NIF e Interpretaciones a las NIF (INIF) que
se describen a continuacién. La adopcién no tuvo ninglin impacto significativo en la informacién
financiera ni en sus revelaciones.

NIF B-5 “Informacion financiera por segmentos”: establece las normas generales para revelar la in-
formacion financiera por segmentos, adicionalmente permite al usuario de dicha informacién, anali-
zar a la entidad desde la misma 6ptica que lo hace la administracién y permite presentar informacién
por segmentos mas coherente con sus estados financieros. Esta norma dejara sin efecto al Boletin B-5
“Informacién financiera por segmentos”, vigente hasta el 31 de diciembre de 2010.

NIF B-9 “Informacion financiera a fechas intermedias”: establece las normas para la determinacién y
presentacién de la informaci6n financiera a fechas intermedias para uso externo, en donde se requie-
re, entre otros, la presentacion de los estados de variaciones en el capital contable y de flujos de efecti-
vo; dichos estados no eran requeridos por el Boletin B-9 “Informacién financiera a fechas interme-
dias”, vigente hasta el 31 de diciembre de 2010.

NIF C-4 “Inventarios”: de aplicacion retrospectiva, establece las normas particulares de valuacién,
presentaci6on y revelacion para el reconocimiento inicial y posterior de los inventarios, adicional-
mente, elimina el método de costeo directo como un sistema de valuacién permitido y la férmula de
asignacién del costo de inventarios denominado tltimas entradas primeras salidas (UEPS). Esta
norma dejaré sin efecto al Boletin C-4 “Inventarios”, vigente hasta el 31 de diciembre de 2010.

NIF C-5 “Pagos anticipados”: de aplicacion retrospectiva, establece entre otros, las normas particula-
res de valuaci6n, presentacion y revelacion relativas al rubro de pagos anticipados; asimismo, esta-
blece que los anticipos para la compra de inventarios o inmuebles, maquinaria y equipo, deben pre-
sentarse en el rubro de pagos anticipados y no en los rubros de inventarios o inmuebles, maquinaria y
equipo como se hacia anteriormente, también establece que los pagos anticipados relacionados con la
adquisicion de bienes se presenten, en el balance general , en atencién a la clasificacién de la partida
de destino, ya sea en el activo circulante o en el activo no circulante. Esta norma dejara sin efecto al
Boletin C-5 “Pagos anticipados”, vigente hasta el 31 de diciembre de 2010.

NIF C-6 “Propiedades, planta y equipo”: de aplicacién prospectiva (excepto en aspectos de revela-
cion), establece, entre otros, las normas particulares de valuacion, presentacion y revelacion relativas
a la obligatoriedad de depreciar componentes que sean representativos de una partida de propiedades,
planta y equipo, independientemente de depreciar el resto de la partida como si fuera un solo compo-
nente. Esta NIF entra en vigor a partir del 1 de enero de 2011, excepto por los cambios provenientes
de la segregacion sus componentes y que tengan una vida 1til claramente distinta del activo principal.
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En este casoy para las entidades que no hayan efectuado dicha segregacién las disposiciones aplica-
bles entraran en vigor para los ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2012. Esta norma
dejara sin efecto al Boletin C-6 “Inmuebles, maquinaria y equipo”, vigente hasta el 31 de diciembre de
2010.

INIF 19 “Cambio derivado de la adopcion de las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF)”: requiere que se revele, con motivo de la adopci6n de la NIIF, el motivo de la entidad para
adoptar dichas NIIF, la fecha prevista y el importe estimado de cualquier efecto significativo que
tendria en los estados financieros la Compahia (véase Nota 17).

Mejoras a las NIF 2011

NIF B-2 “Estado de flujos de efectivo”: permite la presentaciéon opcional del rubro de efectivo exce-
dente para aplicar en (a obtener de) actividades de financiamiento.

NIF C-13 “Partes relacionadas”: amplia la definicién de familiar cercano como una parte relacionada
de la Compaiiia.

Nota 4 - Posiciéon en moneda extranjera:
La Compaiiia tenia los siguientes activos y pasivos monetarios en miles de délares estadounidenses (DIs.):

31 de diciembre de

2011 2010
Activos Dis. 5,525 DIs. 5,685
Pasivos (30,548) (30,559)
Posicién neta corta (Dls._25,023) (Dls. 24,874)

Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 el tipo de cambio fue de $13.9725 y $12.3650 por délar, respectiva-
mente. Al 26 de abril de 2012, fecha de emisién de los estados financieros consolidados, el tipo de cambio
fue de $13.1667 por dolar. Asimismo, la Compaiiia no contaba con instrumentos de proteccién contra
riesgos cambiarios y su posicion neta corta era similar a la del 31 de diciembre de 2011.

Nota 5 - Fideicomiso real diamante:

Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 la Compaiiia tiene una cuenta por cobrar de $46,955 y $41,553
(Dls.3,361 miles en ambos afios), respectivamente corresponde a las obras de infraestructura y vialidad
realizadas en la zona de Punta Diamante, en la ciudad de Acapulco, Guerrero, propiedad de Real
Diamante.

En un convenio celebrado el 29 de mayo de 2000, Real Diamante se comprometié a liquidar este saldo

con el ingreso que obtenga por la comercializacién de los lotes 1 y 45 que integran el condominio Real
Diamante.
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Nota 6 - Inmuebles, maquinaria y equipo - Neto:

31 de diciembre de

Tasa de

2011 2010 depreciacion (%)
Edificios $ 694,322 $ 691,601 5
Maquinaria y equipo 19,317 18,864 10
Equipo de transporte maritimo 2,502 2,502 6
Equipo de transporte 8,014 8,179 25
Mobiliario y equipo 23,064 23,244 10
Equipo de cémputo 15,098 15,488 33

762,317 759,878
Menos: depreciacién acumulada (155,675) (122,592)

606,642 637,286
Terrenos 230,172 230,172
Construcciones en proceso 213,147 140,740

$1,049,961 $ 1,008,198

Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 la maquinaria y equipo, mobiliario y equipo y equipo de computo
incluye $27,866, de equipos adquiridos a través de arrendamiento financiero.

Al 31 de diciembre de 2010 las construcciones en proceso se integran principalmente por los siguientes
proyectos:

Majahua

Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 Majahua ha invertido $152,200 y $74,578, respectivamente, en la
construccion de una marina de uso particular ubicada en Playa Majahua, Puerto Marqués en Acapulco,
Guerrero.

FIDA
Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010, FIDA ha invertido $40,421y $21,538, respectivamente en la cons-
truccién de infraestructura y urbanizacion del desarrollo ubicado en la zona turistica denominada Punta

Diamante en Acapulco, Guerrero.

Nota 7 - Reserva territorial:

Reserva
Compaiiia territorial m? Valor en libros Valor de reposicion M. N. Ubicacion
2011 2010 2011 2010
FIDA 720,760 $ 1,234,497 $ 1,234,497 $ 1,343,463 $ 1,354,720 Acapulco, Guerrero
ZAMA 125,521 306,006 306,006 422,184 425 031 Isla Mujeres, Quintana Roo
TIMSA 36,749 193,861 193,861 268,792 264,750 Isla Mujeres, Quintana Roo
GMDR 34,340 26,955 26,955 60,739 62,727 Acapulco, Guerrero

_917370  $1.761.319 $1.761319 $2.095178 $2107.228
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FIDA

La inversion en estos terrenos se encuentra formalizada a través del FIDA, el cual fue constituido el 24 de
agosto de 1992 en la ciudad de Acapulco, Guerrero, con una vigencia de 30 aitos como plazo maximo, y
participan como fideicomitentes Promotora Turistica de Guerrero, S. A. de C. V. (PROTUR, organismo
descentralizado del Gobierno del Estado de Guerrero), Grupo Mexicano de Desarrollo, S. A. B. y otros
inversionistas privados, y como fiduciario BBVA Bancomer Servicios, S. A. (BBVA Bancomer). GMDR
participa en el 90% de los derechos fideicomisarios de este fideicomiso.

La principal actividad y finalidad del fideicomiso es 1a continuacién y terminacion de las obras de cons-
truccién de infraestructura y urbanizacion del desarrollo ubicado en la zona turistica denominada Punta
Diamante.

ZAMA

El 12 de abril de 1994 ZAMA adquiri6 una reserva territorial de 190 lotes con una superficie de 125,521 m?
de terreno, en una zona conocida como “Fraccionamiento Paraiso Laguna Mar” en Isla Mujeres, Quintana
Roo. La Administracién de ZAMA est4 en proceso de establecer un plan maestro para el desarrollo y co-
mercializacion de lotes, asi como la construccién y operacién de un hotel.

TIMSA

El 17 de diciembre de 2003 TIMSA formaliz6 la constitucién de un régimen de propiedad inmueble en
condomino sobre el terreno ubicado en el “Poligono 7-A”, cuya superficie esta dividida en 11 unidades
privativas y areas comunes denominado “Villa Vera Puerto Isla (Mujeres el desarrollo), Hotel y Propiedad
Vacacional Isla Mujeres, Quintana Roo”.

El 15 de diciembre de 2004 Scotiabank Inverlat, S. A. (Fiduciaria o Inverlat), Desarrollos Turisticos
Regina, S. de R. L. de C. V. (Fideicomisaria o Regina) y TIMSA (Fideicomitente), constituyeron un
Fideicomiso Irrevocable Traslativo de Dominio con vigencia de 50 afios y prorrogable al término de la
misma. De acuerdo con los términos del Fideicomiso, TIMSA aporta y transmite las propiedades de las
unidades privativas I1, VI, VII, VIII y IX y a su vez Regina se obliga a pagar a TIMSA, por la aportacién de
estas unidades, la suma de Dls.12.1 millones. Adicionalmente, el 10 de abril de 2007 el Comité Técnico
del Fideicomiso traslativo de Dominio firmé una carta de instrucciones a Scotiabank Inverlat, S. A. (fidu-
ciario) para que éste liberara y revirtiera a favor de TIMSA las unidades privativas VIII y IX de el
desarrollo.

Las partes convienen que el fin primordial del presente fideicomiso sera:
- Que la Fiduciaria reciba y mantenga la propiedad de los bienes fideicomitidos.

- Regina fungirid como depositario y puede operar, administrar y comercializar los bienes fideicomitidos
bajo el régimen de tiempo compartido.

- Que la Fiduciaria permita a TIMSA con cargo a los recursos que Regina posea en el fideicomiso, la ter-
minacion de las obras de construccién de las villas.

- Que Regina designe a los Fideicomisarios tiempos compartidarios.

- En tanto Regina no pague la totalidad de la contraprestacion, respetara y no alterara el proyecto arqui-
tectonico de las villas, ni construira obras nuevas.
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A la fecha de estos estados financieros TIMSA s6lo ha transferido la propiedad de las unidades privativas
I y VI con una superficie de 8,576.4 m? y Regina ha pagado Dls.6.7 millones.

GMDR

El 4 de mayo de 2007 la Compaiiia y BBVA Bancomer Servicios, S. A. (Bancomer) celebraron un contrato
de cesi6n de derechos, mediante el cual BBVA Bancomer le cedi6 a la Compaiiia sus derechos fideicomisa-
rios sobre una superficie de 15,500 m2 de terrenos ubicados en el lote 12 B en Acapulco, Guerrero a cam-
bio de $12,791. A la fecha de emision de estos estados financieros existen 18,840 metros cuadrados pen-
dientes de reasignar por parte de FIDA a favor de GMDR con un valor en libros de $14,164.

Nota 8 - Otros activos:

TIMSA/Concesién de una marina turistica/Franquicia

El 1 de julio de 1991 TIMSA recibi6 del Ejecutivo Federal por conducto de la Secretaria de Comunicaciones
y Transportes (SCT) una concesién para construir, operar y explotar una Marina Turistica denominada
Marina Puerto Isla Mujeres con una capacidad aproximada de 180 embarcaciones afectando 62,901.62
m?2 de zona federal, localizada en la Laguna de Macax, Isla Mujeres, Quintana Roo. La duracién de la
concesion sera de 20 aiios a partir de la fecha de su otorgamiento, misma que fue prorrogada en
noviembre de 2010 por un periodo de 10 afos y podra ser prorrogable por el mismo periodo. Al 31de
diciembre de 2011y de 2010 el valor de la marina asciende a $65y $1,125, respectivamente.

El 15 de diciembre de 1997 TIMSA celebr6 un contrato de franquicia con Pemex Refinacién, por medio del
cual se le otorga a la misma una licencia para el uso de las marcas, nombres comerciales, disefios y logoti-

pos de Pemex para operar una estaciéon de suministro de combustible. La vigencia de la franquicia es por

15 afios obligatorios y podra ser prorrogable por periodos de cinco afios.

DNI/Concesi6én terminal portuaria v superficie de una zona federal

El 6 de septiembre de 1995 DNI recibi6 del Gobierno de Quintana Roo una concesion para el uso y apro-
vechamiento de 2,207.33 m? de zona federal maritima y 629.05 m?2 de area de muelle y para operary
explotar una terminal portuaria de uso particular denominada “Embarcadero”, localizada en la zona de
Playa Linda, Cancitin, Quintana Roo.

La duracién de la concesion es de 20 afios, misma que fue prorrogada en noviembre de 2010 por un pe-
riodo de 10 afios y podré ser prorrogable por un mismo periodo. DNI se obliga a pagar al Gobierno
Federal, durante el plazo de la concesi6n, una contraprestaciéon por el uso, aprovechamiento y explotacion
de la concesién, la cual sera del 6% sobre el valor del area ocupada por el muelle en el primer afio y de un
7.5% en los anos restantes. Dicho valor sera determinado mediante un avalto efectuado por un perito
valuador y sera actualizado cada cinco afios, tomando como referencia el inmueble que originalmente se
concesiond, sin incluir mejoras o adiciones.

DNI no podré ceder ni aportar a sociedades o asociaciones ni a algiin otro tercero, ya sea total o parcial-
mente, los derechos derivados de esta concesién, salvo que cuente con la autorizacion escrita de la
Secretaria de Comunicaciones y Transportes (SCT).

El 17 de diciembre de 1999 DNI recibi6é del Gobierno Federal por conducto de la Secretaria de Medio

Ambiente, Recursos Naturales y Pesca (Semarnap), la concesion de una superficie de 3,271.84 m2 de zona
federal maritima terrestre y terrenos ganados al mar, asi como la infraestructura existente en esa fecha, la
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cual se integraba por un edificio, un pdrtico y un local comercial en demolicion, todo esto ubicado en la
zona denominada Playa Linda, Secci6n D, zona turistica de Canciin, municipio de Benito Juarez,
Quintana Roo.

La concesion tendra una duracion de 15 afios, la cual podré ser prorrogable en los términos del articulo 20
de la Ley General de Bienes Nacionales.

El 5 de enero de 2005 DNI celebro un contrato de franquicias con Pemex Refinacién por medio del cual se
le otorga la licencia para el uso de marcas, nombres comerciales, disefios y logotipos de Pemex para ope-
rar una estacion de suministro de combustible. La vigencia de la franquicia es de 15 afios y podra ser pro-
rrogable por periodos de cinco afios.

Acuarama/Concesion zona federal maritima

El 21 de abril de 2001 Acuarama recibi6é del Gobierno Federal, por conducto de la Semarnap, la concesion
de una superficie de 1,772.91 m? de zona federal maritima terrestre ubicada en el fraccionamiento Laguna
Mar, Municipio de Isla Mujeres, Quintana Roo. El destino de la concesién sera el uso turistico con apro-
vechamiento econdémico, y Acuarama por su parte se obliga a pagar una cuota bimestral por uso de dere-
chos a la Semarnap.

La concesion tiene una duracién de 15 afos, la cual puede ser prorrogable en los términos del articulo 20
de la Ley General de Bienes Nacionales.

El 7 de julio de 2010 Acuarama celebré un contrato de cesion parcial de derechos y obligaciones con la
Administracion Portuaria Integral de Quintana Roo, S. A. de C. V. para el uso y aprovechamiento 83m2 de
un muelle de uso particular y 100m2 de concentraciéon de agua exclusiva u operacional que rodea el mue-
lle frente a la Zona Federal Terrestre, ubicado en Isla Mujeres, Quintana Roo. La duracion de la concesién
seré de 5 afios contados a partir del 10 de septiembre de 2010.

Asimismo, el 20 de octubre de 2010 Acuarama celebrd un contrato de cesién parcial de derechos y obliga-
ciones con la Administracién Portuaria Integral de Quintana Roo, S. A. de C. V. para el uso y aprovecha-
miento de 162.73m2 de un muelle para uso particular y 262.73m2 de concentracion de agua exclusiva u
operacional que rodea el muelle frente a la Zona Federal Terrestre, ubicado en Isla Mujeres, Quintana
Roo. La duracion de la concesion sera de 5 afos contados a partir de la fecha de su otorgamiento.

Majahua/Marina de uso particular

En enero de 1996 el Gobierno Federal por conducto de la SCT, otorgd la concesiéon a Majahua para cons-
truir, operar y explotar una marina de uso particular ubicada en Playa Majahua, Puerto Marqués en
Acapulco, Guerrero denominado “Porto Real” con una vigencia de 20 afios contados a partir de la fecha de
otorgamiento.

En dicha concesién también se establece que la SCT otorgara a Majahua, el uso y aprovechamiento de una
superficie de 71,086 m2 y de 4,860 m2 de zona federal maritima para destinarla a la operacién de la ma-
rina y para la construccion de muelles, plataformas y rampas, respectivamente. Cabe sefialar que el usoy
aprovechamiento de la zona federal maritima no se otorga en exclusividad a favor de Majahua, por lo que
esta se obliga al término de la concesion a devolver a la SCT todas las obras e instalaciones adheridas de
manera permanente a los bienes de dominio publico concesionados.
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Con objeto de garantizar el cumplimiento de las obligaciones establecidas en el contrato de concesién,
Majahua esta obligada a contratar una fianza a favor de la Tesoreria de la Federacién y a disposicién de la
SCT por un importe equivalente al 10% del valor de las obras que se compromete a realizar. Majahua
mantiene una fianza a favor de la SCT por $6,154 para garantizar el camplimiento de las obligaciones
establecidas en la concesion.

El 18 de junio de 2007 se llevo a cabo una modificacion al titulo de concesion para ampliar el periodo de
vigencia de la concesién por 10 aiios adicionales. Asimismo, se establece que la SCT otorga a la concesio-
naria una zona maritima de 91,135.20 m2, afectando 11,183.05 m? para la construccién y operacion de una
marina de uso “Porto Real” con capacidad para 125 posiciones de atraque. La concesionaria se obliga a
realizar las obras con una inversioén aproximada de $20,000.

Nota 9 - Saldos y operaciones con partes relacionadas:

Los saldos con partes relacionadas se integran como sigue:

31 de diciembre de

2011 2010

Cuentas por cobrar:

Administracion Isla, S. A. de C. V. $ 3,350 $ 4171
Maritime Holding’s 3,453 3,056
Promotora Embarcadero, S. A. de C. V. 1,118 1,143
Otras 1,990 2,421
Banyan Tree MX,S. A.de C. V. - 1,909
Arrendadora Maritima Mexicana, S. A.deC. V. - 1,418

$ 9911 $ 14,118

31 de diciembre de

2011 010
Cuentas por pagar:
Corto plazo
Servicios Isla Mujeres, S. A. de C. V. $ 2928
Controladora Corporacién GMD, S. A. de C. V. 1,429 $ 1433
Inmobiliaria Rincén del Caribe 1,141 1,141
Otros 2377 2,420

$ 7875 $ 4994
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31 de diciembre de

2011 2010

Largo plazo

Grupo Mexicano de Desarrolio, S. A. B. $ 287,367 $ 238,828
GMD Ingenieria y Construccion, S. A. de C. V. 68,155 82,896
Servicios Administrativos GMD, S. A. de C. V. 130,484 81,360
Parte relacionada, persona fisica 46,323 53,908
Desarrollo Integral de Ingenieria, S. A. de C. V. 45,204 45,190
Banyan Tree Hotels and Resorts 15,842 9,059
GMD Administracién, S. A. de C. V. 18,230 8,652
Banyan Tree Mx, S. A. de C. V. 1,566 4,376
Arrendadora Maritima Mexicana, S. A. de C. V. 178 1,489
Otras 1,286 5,100

614.635 536,838

A continuaci6n se describen las principales operaciones celebradas por la Compaiiia con sus partes rela-
cionadas en los ejercicios que terminaron el 31 de diciembre de 2011y de 2010.

Egresos
Construcciones en proceso $ 57865 $ 73894

Servicios administrativos pagados a:

Servicios Administrativos GMD, S. A. de C. V. $ 46,839 $ 42,143
Servicios Isla, S. A. de C. V. 14,376 14,076
GMD Administracion, S. A. de C. V. 8,255 4,744

$ 69470 $ 60,963

Controladora Corporacion GMD, S. A. de C. V. (CCGMD)

En octubre de 2009 mediante un convenio de cesion CCGMD cedi6 a una parte relacionada persona fisica
los derechos sobre la cuenta por cobrar que mantenia con la Compaiiia por la cantidad de $55,551.

GMD Ingenieria y Construcciéon (GMD IC)

GMDIC celebr6 un contrato de obra con La Punta para la construccion de un hotel que se integra por 71
villas dentro del desarrollo turistico inmobiliario Punta Diamante en Acapulco, Guerrero. En el ejercicio
que terminé el 31 de diciembre de 2011 los costos facturados ascendieron a $14,300.

Asimismo, durante 2011y 2010 GMD IC realiz6 trabajos de ingenieria y construccion en la marina de uso
particular ubicada en Plaza Majahua, Puerto Marqués en Acapulco, Guerrero por un importe total de
$57,865 y $38,511, respectivamente.

Por otra parte, GMD IC y Desarrolladora tienen un contrato de obra para la construccién de vialidades en

la zona Paseo del Club, ubicada dentro de la seccion de los Riscos en el Desarrollo Punta Diamante. Ala
fecha de los estados financieros no se han iniciado los trabajos de ingenieria y construccion.
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Por tiltimo, GMD IC y el Fideicomiso Grupo Diamante celebraron un contrato de obra para la construc-
cion de infraestructura y vialidades para la seccion de los Riscos.

Grupo Mexicano de Desarrollo, S. A. B. (GMD)

El saldo por pagar corresponde a operaciones de cuenta corriente; en los ejercicios que terminaron el 31
de diciembre de 2011 y de 2010 GMD prest6 $48,745 y $121,962, respectivamente a través de diferentes
depositos efectuados en el afio.

Desarrollo Integral de Ingenieria, S. A. de C. V. (DEIN)

DEIN y el Fideicomiso Grupo Diamante celebraron un contrato de obra para la construccién y manteni-
miento de la infraestructura basica y vialidades del desarrollo turistico de Punta Diamante.

Servicios Administrativos GMD, S. A. de C. V., GMD Administracién, S. A. de C. V., Servicios Isla Mujeres,
S. A. de C. V., Administracién Isla, S. A. de C. V. y Desarrollo de Embarcadero Niutico, S. A.de C. V.

(Compaiiias de Servicios)

Las Compaiiias de Servicios y GMD Resorts y sus subsidiarias celebraron un contrato para la prestacion
de servicios legales, administrativos, fiscales y contables con plazo indefinido.

Nota 10 - Préstamos bancarios:

Los préstamos bancarios se integran como se muestra a continuacion:

31 de diciembre de

Institucién Contratado por 2011 2010

Textron Financial Corporation La Punta $293,591 $ 9,645
UBS AG GMDR - 74,272
Banco Azteca, S. A. Majahua 28,000 -

Banco Interacciones, S. A. GMDR - 22,378
Banco Multiva, S. A. GMDR - 14,520
Total a corto plazo 321,591 120,815
Banco Interacciones, S. A. FGD 341,384 288,000
Banco Azteca, S. A. Majahua 111,781 -

UBS AG GMDR 84,043 -

Textron Financial Corporation La Punta - 259,662
Banco Multiva, S. A. GMDR - 14,399
Total a largo plazo 537,208 562,061
Total de préstamos bancarios $858,799 $682,876
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Los vencimientos de la deuda al 31 de diciembre de 2011 se muestran a continuacién:

Importe
2012 $321,591
2013 106,399
2014 73,074
2015 67,356
2016 en adelante 290,378
858,798

Banco Interacciones, S. A. (Interacciones)

El 27 de marzo de 2007 la Compaiiia obtuvo una linea de crédito con Interacciones por $174,953, con
vencimiento al 19 de septiembre de 2008, posteriormente se celebraron convenios modificatorios incre-
mentando la linea de crédito a $250,661 y extendiendo el plazo de vencimiento hasta el 30 de junio de
2009, de los cuales la Compafiia habia dispuesto de un importe de $248,178.

El 5 de septiembre de 2008 la Compaiiia obtuvo una nueva linea de crédito por $35,700 con vencimiento
al 16 de febrero de 2009 y posteriormente se celebr6 un convenio modificatorio el cual extendié su plazo
al 30 de junio de 2009.

El 1 de julio de 2009 los créditos antes mencionados fueron reestructurados a través del Fideicomiso
Grupo Diamante (FIDA) por un monto de $303,000 y a partir de esa fecha generan intereses a una tasa
TIIE mas 5 puntos de forma semestral, con vencimiento al 30 de junio de 2019, con dos afios de gracia
para el pago de capital, el préstamo esta garantizado con los derechos fideicomisarios que le corresponden
a la Compaiiia sobre el FIDA. La Compaiiia también es obligado solidario.

El 28 de diciembre de 2010 GMDR celebr6 un contrato de crédito simple con Interacciones por $8 millo-
nes con vencimiento el 28 de marzo de 2011. El crédito esta garantizado con acciones de Kimberly Clark
de México, propiedad de un accionista de control. Al 31 de diciembre de 2010 la Compaiiia a dispuesto la
cantidad de $7.3 millones, los cuales fueron liquidados el 23 de marzo de 2011.

El 30 de junio de 2011 GMDR celebré un contrato de crédito quirografario con interacciones por $30
millones con vencimiento el 29 de agosto de 2011 a una tasa TIIE mds 6 puntos, los cuales fueron liquida-

dos el 28 de octubre de 2011.

Banco Interacciones, S. A. (Interacciones)

El 28 de octubre de 2011, a través del Fideicomiso Grupo Diamante se formaliz6 un crédito simple por un
monto de $335,666 con fecha de vencimiento 30 de junio de 2019 a una tasa de TIIE més 5 puntos con
pago de intereses semestralmente. Las amortizaciones se realizaran anualmente a partir de junio de 2012,
los intereses generados en 2011 a 2014 pueden ser capitalizados.

Este financiamiento se utilizé para liquidar el crédito formalizado en julio de 2009 por $303,000 y que
vencia del 2019. Aligual que el préstamo descrito anteriormente, este crédito cuenta con la garantia de
los derechos fideicomisarios que le corresponden a la Compaiiia sobre el FIDA, ademas de la obligacién
solidaria de GMD Resorts.
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UBS AG

Préstamo contratado por Dls.6 millones ($84,043 y $74,272 al 31 de diciembre de 2011y de 2010, respec-
tivamente), los intereses son pagaderos trimestralmente, a una tasa anual de Libor mas 1%. El 20 de
octubre de 2011 la Compafiia renegocio el plazo de vencimiento de este crédito pactandose en junio de
2013. El crédito est4 garantizado con acciones de Kimberly Clark de México, propiedad de un accionista
de control.

Textron Finantial Corporation (Textron)

El 17 de diciembre de 2007 La Punta celebr6 un contrato de construccion y garantia con Textron para
obtener una linea de crédito por Dls. 23 millones, cuyo destino sera facilitar la terminacién de la construc-
cién del proyecto La Punta, asi como para liquidar deuda. El crédito causd un interés anual de tasa Libor
mas 3.75 puntos y su vencimiento sera a cinco afios contados a partir de la fecha de la primera disposicion
que fue el 21 de febrero de 2008. Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 la Compaiiia ha dispuesto la canti-
dad de Dls.21 y Dls.20.5 millones, respectivamente, mas intereses por pagar de Dls.1.4 (miles) y Dls.1.2
(miles), respectivamente, equivalentes a $293,591 y $269,307, respectivamente. El préstamo esta garan-
tizado con los bienes fideicomitidos que fueron transferidos a un fideicomiso constituido con HSBC (fidu-
ciario), y que se conforman de los inmuebles ubicados en la zona de Punta Diamante (lotes 1y 2A), los
derechos derivados de los contratos de construccion, disefio y servicios técnicos y de administracién, asi
como cualquier otro convenio, contrato o acuerdo relacionado y/o accesorios relativos al proyecto de la
construccion del hotel. Asimismo, como garantia adicional al pago de crédito se constituyd un contrato de
prenda sin transmision de posesion sobre los activos que integran el inventario, cuentas por cobrar, pro-
mesas de cobro, patentes, marcas, etc., de La Punta.

La Compaiiia contraté un CAP de tasa de interés para cubrir este crédito y fijar su exposicion a movi-
mientos adversos en la tasa de interés hasta 7.0375%. El CAP vence el 17 de diciembre de 2012.

Banco Multiva, S. A. (Multiva)

El 11 de diciembre de 2009 la Compania obtuvo una linea de crédito con Multiva hasta por $56,000. Al 31
de diciembre de 2010 el saldo de esta linea de crédito ascendi6 a $28,919. El plazo de vencimiento es de
tres afios, generando intereses pagaderos mensualmente junto con el capital, calculados a la tasa THE
mas 6 puntos. El crédito esta garantizado mediante la constitucién de un fideicomiso sobre los derechos
de cobro de un contrato de prestacién de servicios de GMD Energia y Puertos, S. A. de C. V. a Carbonser,
S. A. de C. V. (Compaiiias afiliadas), asi como las acciones representativas del capital social de TIMSA. El
importe anual facturado por la prestacion de servicios asciende aproximadamente a $42,000.

El 3 de junio de 2011 la Compaiiia terminé de liquidar anticipadamente esta linea de crédito.

Banco Azteca, S. A.

El 22 de junio de 2011, Majahua formaliz6 un financiamiento para la construccion y puesta en marcha de
la Marina Cabo Marqués, por un monto de $267, millones con un plazo de vencimiento de 6.5 afios. El
crédito genera intereses a una tasa de TIIE més 7.0%, con amortizaciones mensuales a partir de diciembre
de 2012.

El financiamiento cuenta con garantia fiduciaria, en la cual se encuentran diversos activos de la
Compaiiia, dentro de los que destacan el terreno y las acciones de Majahua.
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Al 31 de diciembre de 2011 la Compafiia ha realizado disposiciones de éste crédito por $139,781y ha
generado intereses por pagar de $6,320.

Nota 11 - Comision Federal de Electricidad (CFE):

La Compafiia conjuntamente con la participacion en el FIDA mantiene la obligacién de pago por las obras
de infraestructura de electrificacién que se requiere sean realizadas por la CFE. Al 31 de diciembre de
2011y de 2010 los trabajos desarrollados ascendieron a $38,159.

Nota 12 - Beneficios a los empleados:

El pasivo por beneficios por terminacion y beneficios al retiro se asemejan a una pension, se registra con-
forme se devenga, el cual se calcula por actuarios independientes con base en el método de crédito unita-
rio proyectado, utilizando tasas de interés reales, por lo tanto, se esta reconociendo el pasivo proyectado,
utilizando tasas de interés reales y se esta reconociendo también el pasivo que a valor presente, se estima
cubrira la obligacién por estos beneficios a la fecha estimada de retiro del conjunto de empleados que
labora en la Compafiia. Las indemnizaciones se cargan a los resultados cuando se toma la decisi6én de
pagarlas.

El pasivo al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 se integra a continuacion:

Beneficios por terminacién Beneficios al retiro Total

2011 2010 2011 2010 2011 2010
Pasivos:
Obligacién por beneficios definidos $ 325 $ 278 $ 577 $ 565 $ 902 $ 843
Activos del plan (AP) - - - - - -
Situacién de financiamiento 325 278 577 565 902 843
Menos:
Servicios pagados a partir de 2008 - - (20) (23) (20) (23)
Pérdidas actuariales - - 352 (142) 352 (142)
Pasivo neto proyectado $ 325 $ 278 $ 909 $ 400 $1234 678

El costo neto del periodo por los ejercicios que terminaron el 31 de diciembre de 2011 y 2010 se integra
por:

Beneficios por terminacion Beneficios al retiro Total
2011 2010 2011 201 2011 2010
Costo laboral del servicio actual $47 $227 $ 509 $ 290 $ 556 $ 517

Principales hipbtesis actuariales

Las principales hipétesis actuariales utilizadas, expresadas en términos absolutos, asi como las tasas de
descuento, rendimiento de los activos del plan, incremento salarial y, en su caso, cambios en los indices u
otras variables, referidas al 31 de diciembre de 2011 y de 2010, se muestran a continuacion:

2011 2010
Tasas reales aplicadas:
Descuento 7.5% 7.5%
Rendimiento de los activos de los planes 4.0% 3.5%
Incremento salarial (incluye carrera salarial) 5.8% 5.9%

Pagina 25



GMD Resorts, S. A. B. y subsidiarias

Notas sobre los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2011y de 2010

Nota 13 - Arrendamiento financiero:
En agosto, septiembre y octubre de 2009 SAPUN celebré diversos contratos de arrendamiento con Unifin
Financiera, S. A. P. I. de C. V. de equipo de transporte, mobiliario y equipo, maquinaria y equipo de

computo con un plazo forzoso de 36 meses contados a partir de la fecha del contrato.

Asimismo, el 1 de noviembre de 2009 celebr6 un contrato de arrendamiento puro con Telehotel, S. A. de
C. V. de mobiliario y equipo con un plazo forzoso de 5 anos a partir de la fecha de instalacion.

A continuaci6n se incluye un analisis de las rentas futuras convenidas de estos contratos:

Afo Importe
2012 $4,821
2013 382
2014 2,872

$8.075

Nota 14 - Capital contable:

Al 31 de diciembre de 2011y de 2010 el capital social fijo sin derecho a retiro esta representado por
139,946,368 acciones ordinarias comunes y nominativas, con pleno derecho a voto y sin expresién de
valor nominal y representativas del capital social fijo, como se muestra a continuacion:

Numero
de acciones Descripcion Importe
139,946,368 Capital social fijo nominal $1,489,273
Incremento por actualizacion 41 ,952
Capital social $ 1,531,225

Tratamiento fiscal de los dividendos pagados y las reducciones de capital

Los dividendos que se paguen estaran libres de ISR si provienen de la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta
(CUFIN). Los dividendos que excedan de la CUFIN causaran un impuesto equivalente al 42.86% si se
pagan en 2011. El impuesto causado sera a cargo de la Compaiiia y podra acreditarse contra el ISR del
ejercicio o el de los dos ejercicios inmediatos siguientes o en su caso contra el IETU del ejercicio. Los
dividendos pagados que provengan de utilidades previamente gravadas por el ISR no estaran sujetos a
ninguna retencion o pago adicional de impuestos.

En caso de reduccién de capital, los procedimientos establecidos por la Ley del Impuesto sobre la Renta
(LISR) disponen que se dé a cualquier excedente del capital contable sobre el saldo de la cuenta del capital
aportado, cuyo importe al 31 de diciembre de 2011y 2010 asciende a $1,813,571 y $1,747,010, respectiva-
mente, el mismo tratamiento fiscal que el aplicable a los dividendos.
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Nota 15 - Impuestos sobre la renta y empresarial a tasa tinica:

ISR

En los ejercicios que terminaron el 31 de diciembre de 2011 y de 2010, la Compaiiia y algunas de sus sub-
sidiarias determinaron pérdidas fiscales de $147,947 y $81,386, respectivamente. Asimismo, DNIy otras
afiliadas determinaron un resultado fiscal de $6,925 ($24,643 en 2010), mismos que fueron amortizados
contra pérdidas fiscales de ejercicios anteriores. El resultado fiscal difiere del contable, principalmente,
por aquellas partidas que en el tiempo se acumulan y deducen de manera diferente para fines contables y
fiscales, por el reconocimiento de los efectos de la inflacién para fines fiscales, asi como de aquellas parti-
das que solo afectan el resultado contable o el fiscal.

Las proyecciones financieras y fiscales actualizadas muestran que el impuesto que esencialmente deter-
minarian Majahua, SAPUN, ZAMA y FIDA en el futuro sera el ISR, por lo que han reconocido ISR diferido.

Con base en proyecciones financieras y fiscales La Punta y GMDR individual, se determiné no registrar el
ISR diferido al 31 de diciembre de 2011y de 2010, originado principalmente por las pérdidas fiscales,
debido a que dichas proyecciones no muestran con contundencias que éstas se materializaran en el futuro.

El 7 de diciembre de 2009 fue publicado el decreto por el que se reforman, adicionan y derogan diversas
disposiciones de la LISR para 2010, en el cual se establece, entre otros, que la tasa de ISR aplicable de
2010 a 2012 sera de 30%, para 2013 de 29% y en 2014 de 28%. Asimismo, se elimina la posibilidad de
utilizar los créditos por el exceso de deducciones sobre ingresos gravables para fines de IETU (crédito de
pérdida fiscal de IETU) para disminuir el ISR causado aunque podran acreditarse contra la base de IETU.

La provision de impuestos a la utilidad se integra como se muestra a continuacién:

Ao que terminé el
31 de diciembre de

2011 2010
IETU causado ($ 562) $ 4,105
ISR causado 167 -
IETU diferido (6,262) 1,196
ISR diferido (8,689) (14,899)
Total provision ($_15,346) ($_9,598)

A continuacién se muestran las principales diferencias temporales sobre las que se reconoce ISR diferido

al 31 de diciembre de 2011 y de 2010:

2011 2010
Reserva territorial y activo fijo ($ 188,412) ($187,437)
Estimaciones por certificar (3,599) (1,854)
Provisiones - Neto 4,694 1,179
Pagos anticipados (1,087) (152)
Anticipos de clientes 11,899 7,167
Pérdidas fiscales por amortizar 8,276 4179
ISR diferido pasivo ($_168,229) ($176,918)
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IETU

En los ejercicios que terminaron el 31 de diciembre de 2011y 2010, excepto DNI que determiné un IETU a
cargo de $314 ($652 en 2010), ni GMD Resorts y ninguna de sus subsidiarias determinaron IETU a cargo

(pago).

E11IETU de 2011 y de 2010 se calculd a la tasa de 17.5% sobre la utilidad determinada con base en flujos de
efectivo, dicha utilidad es determinada a través de disminuir de la totalidad de los ingresos percibidos por
las actividades gravadas, las deducciones autorizadas. Al resultado anterior se le disminuyeron los
créditos de IETU, segiin lo establece la legislacion vigente.

De acuerdo con la legislacion vigente, la Compaiiia y sus subsidiarias deben pagar anualmente el impuesto
que resulte mayor entre ISRy el IETU.

Las proyecciones financieras y fiscales actualizadas muestran que TIMSA, Acuarama, Desarrolladora y
DNI esencialmente seran causantes del IETU en el futuro.

Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 las principales diferencias temporales sobre las que reconoci6 IETU
diferido se analiza a continuacion:

2011 2010
Concesion, infraestructura y activo fijo ($ 55,354) ($61,298)
Inventario (173) (232)
Reserva de pasivo y otros 804 710
Anticipo a clientes y proveedores - Neto 4,995 71
Cuentas por cobrar y por pagar - Neto (3,360) (5,190)
Pagos anticipados (566) (81)
IETU diferido determinado (63,144) (65,380)
Menos créditos fiscales por:
Inventarios 55
Activo fijo adquirido de 1998 al 31 de agosto de 2007 1,365
Deduccién adicionai por inversiones (sep-dic 2007) 20
Crédito negativo IETU (exceso de deducciones sobre
ingresos) 1,993 6,527
IETU diferido pasivo ($.51,151) ($57,413)
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Nota 16 - Informaciéon por segmentos:

La informacién por segmentos de la Compafiia al y por los ejercicios que terminaron el 31 de diciembre de
2011y de 2010 se muestra a continuacion:

2011
Utilidad (pérdida) de
. Reserva Activo Activos
Area geografica Ingresos operacién neta territorial fijo totales
Cancun $ 84171 ($ 5480) ($ 2814) $ 499867 $ 583425 $ 610,181
Acapulco 58,714 (81,212) (116,965) 1,234,497 2,225,939 2,219,467
Distrito federal (51,956) (186,184) 26,955 26,955 33,483
Total consolidado $ 142,885 ($138.648) ($305.963) $1.761.319 $2.836.319 §$2.863,131
2010
Utilidad (pérdida) de
. Reserva Activo Activos
Area geografica Ingresos operacion neta territorial fijo totales
Cancun $ 91,698 $ 905 $ 2,228 § 499867 $ 587,246 $ 610,204
Acapulco 43,290 (81,927) (83,732) 1,234,497 2,181,289 2,279,993
Distrito federal - (48.681) (136,083) 26,955 26,955 33,482
Total consolidado $134988 ($129,703) ($217,587) $1,761,319 $2,795490 $2923,679

La informacion por segmentos se presenta en el mismo formato utilizado por la Administracion de la
Compafiia para evaluar los resultados de cada negocio. Un segmento operativo se define como un com-
ponente de la Compaiia dedicado a actividades de negocios de las cuales ésta obtiene ingresos e incurre
en costos y gastos, base para la preparaciéon de informacién y evaluacion periddica de la asignacion de
recursos por parte de la Administracién durante su proceso de toma de decisiones. Las politicas contables
de los segmentos son las mismas que se describen en el resumen de politicas de contabilidad significati-
vas.

Nota 17 - Adopcion de las Normas Internacionales de Informacién Financiera (IFRS):

La Compafiia adopt6 las NIIF (Normas Internacionales de Informaci6n Financiera, IFRS, por sus siglas
en inglés) como marco contable en la elaboracién de sus estados financieros consolidados a partir del
ejercicio que inici6 el 1 de enero de 2012 para cumplir las disposiciones normativas de la Comisiéon
Nacional Bancaria y de Valores, por lo tanto, los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de
2011 son los Gltimos que han sido preparados bajo NIF.

La Compania identific6 y evaltio las diferencias y efectos mas importantes entre las NIF y las IFRS

estimando que los impactos més significativos al 1 de enero del 2011 (fecha de transicion) o al cierre del
gjercicio de 2011 6 1 de enero del 2012 (fecha de adopcion), seglin corresponda, son los siguientes:
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1. Los inmuebles, maquinaria y equipo y la reserva territorial fueron valuados a costo atribuido a la fecha
de transici6n, determinado conforme a los saldos reportados en NIF al 31 de diciembre del 2010, sin
que resultara ningiin ajuste de adopcion inicial para estos conceptos.

2. Los efectos de la inflacién reconocidos en el capital social por $41,952 fueron ajustados contra el
déficit. El efecto de inflacion cancelado corresponde a los periodos en que México dej6 de ser
hiperinflacionario de acuerdo con IFRS pero bajo NIF mexicana se requeria el reconocimiento de la
inflacién.

Los cambios significativos antes descritos, representan el mejor estimado de la administracion de la
Compaiiia a la fecha de emisi6n de estos estados financieros; por lo cual la informacién presentada es
preliminar y sujeta a modificaciones que puedan surgir por el cambio de ciertas opciones de registro
establecidas en las NIIF vigentes, o por la emisién de nuevas NIIF.

Nota 18 - Contingencias:
La Compaiiia esta involucrada en diversos litigios y demandas legales provenientes de sus actividades

normales de negocios. La Administracion de la Compaiiia, basada en la opinién de sus asesores legales
externos, considera que ninguno de estos procedimientos se resolvera en contra de sus intereses.
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