PROSPECTO DEFINITIVO. Los valores mencionados en este Prospecto Definitivo han sido
registrados en el Registro Nacional de Valores que lleva la CNBV, los cuales no podran ser ofrecidos
ni vendidos fuero de los Estados Unidos Mexicanos, a menos que sea permitido por las leyes de otros
paises.

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



GRUPO SENDA AUTOTRANSPORTE, S.A. DE C.V.

PROGRAMA REVOLVENTE DE CERTIFICADOS BURSATILES DE LARGO
PLAZO

MONTO TOTAL AUTORIZADO
HASTA $1,000,000,000.00
(MIL MILLONES DE PESOS 00/100 M.N. O SU EQUIVALENTE EN DOLARES O EN
UNIDADES DE INVERSION)

Cada Emision (segun se define mas adelante) en oferta publica de Certificados Bursatiles (segun se define mas adelante) realizada al amparo
del Programa (segun se define mas adelante) con caracter revolvente, que se describe en este Prospecto contara con sus propias caracteristicas.
El monto total de cada Emision, el valor nominal, la fecha de emision y liquidacion, el plazo, la fecha de vencimiento, la tasa de interés aplicable
(v la forma de calcularla) y la periodicidad de pago de interés, entre otras caracteristicas de los Certificados Bursatiles de cada Emision, seran
acordados por Grupo Senda Autotransporte, S.A. de C.V. (“Senda”, el “Emisor” o la “Compaiiia”, indistintamente) con el o los colocadores
respectivos al momento de dicha Emision y se daran a conocer al momento de cada Emision en el Suplemento (segun se define mas adelante)
respectivo. Los Certificados Bursatiles se denominaran en Pesos, en Dolares de los Estados Unidos de América (“Délares”) o en Unidades de
Inversion (“UDIs”), segun se sefiale en la Convocatoria (segin se define mas adelante) y en el Aviso (segun se define mas adelante), en el
Suplemento o en el Titulo (segtn se define mas adelante) respectivo, segin sea el caso. Podran realizarse una o varias Emisiones de Certificados
Bursatiles al amparo del Programa siempre y cuando el saldo insoluto de principal de los Certificados Bursatiles en circulacion no exceda el
Monto Total Autorizado del Programa.

Emisor: Grupo Senda Autotransporte, S.A. de C.V.

Tipo de Instrumento: Certificados Bursatiles de largo plazo.

Tipo de Oferta: Los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo de este Programa seran objeto de oferta publica. El tipo de oferta
publica serd definido en cada Suplemento.

Clave de Pizarra Genérica: La clave de identificacién de cada emision del Programa estard integrada por la clave de cotizacion del Emisor
(“SENDA”), el afio y el numero de la emision. La clave de identificacion de cada Emision al amparo del Programa sera determinada en el
Suplemento respectivo.

Monto Total Autorizado del Programa con Caracter Revolvente: Hasta $1,000,000,000.00 (mil millones de Pesos 00/100 M.N.) o su
equivalente en Dolares o en UDIs. Durante la vigencia del Programa podran realizarse tantas Emisiones segun lo determine el Emisor,
siempre y cuando el saldo insoluto de principal de los Certificados Bursatiles en circulaciéon no exceda del Monto Total Autorizado del
Programa.

Valor Nominal de los Certificados Bursatiles: Sera determinado para cada Emision en la Convocatoria, y en el Aviso o en el Suplemento
correspondiente, segun sea el caso, en el entendido que serd un multiplo de $100.00 (cien Pesos 00/100 M.N.), EUA$100.00 (cien Dolares
00/100), o 100 (cien) UDIs o sus multiplos.

Vigencia del Programa: Fl Programa tendra una vigencia de 5(cinco) afios contados a partir de la fecha de autorizacion del mismo por la
Comision Nacional Bancaria y de Valores.

Denominacion: Los Certificados Bursatiles emitidos al amparo del Programa podran denominarse en Pesos, en Délares o en UDIs, segiin
se sefiale en la Convocatoria, en los Avisos o en el Suplemento correspondiente.

Precio de Colocacion: Sera determinado para cada Emision y se establecera en los Avisos y en el Suplemento correspondientes.

Plazo de las Emisiones: El plazo de las Emisiones de los Certificados Bursatiles sera determinado para cada Emision y se establecera en los
Titulos, en las Convocatorias, en los Avisos o en los Suplementos correspondientes, segin sea el caso. Los Certificados Bursatiles tendran
un plazo mayor a 1 (un) afio y un plazo maximo de hasta 40 (cuarenta) afios.

Fecha de Emision y Liquidacion: Las fechas de emision y liquidacion de los Certificados Bursatiles seran determinadas para cada Emision,
por acuerdo entre el Emisor y el o los Intermediarios Colocadores correspondientes, y dada a conocer en el Titulo, en la Convocatoria, en
los Avisos o en el Suplemento correspondiente, segun sea el caso.

Recursos netos que obtendra el Emisor por las Emisiones al amparo del Programa: Los recursos netos que el Emisor obtendra por las
Emisiones que realice al amparo del Programa se sefialaran en los Avisos y en los Suplementos correspondientes. Los gastos relacionados



con el establecimiento del Programa seran cubiertos directamente por el Emisor, conforme a lo que se establece en la Seccién “II. EL
PROGRAMA - 4. Gastos Relacionados con el Programa” de este Prospecto.

Monto por Emision: Sera determinado en cada Emision y se establecerd en los Titulos, en las Convocatorias, en los Avisos o en los
Suplementos correspondientes, segtin sea el caso, y dependera de las condiciones del mercado prevalecientes al momento de colocacion de
cada Emision.

Tasa de Interés o de Descuento: Los Certificados Bursatiles podran devengar intereses desde la fecha de su emision y en tanto no sean
amortizados en su totalidad. La tasa a la que devenguen intereses los Certificados Bursatiles podra ser fija o variable y el mecanismo para
su determinacién y calculo (incluyendo el primer pago de intereses) se fijaran para cada Emision y se indicara en la Convocatoria, en el
Titulo, en los Avisos o en el Suplemento correspondiente, segin sea el caso. Asimismo, los Certificados Bursatiles podran emitirse con una
tasa de descuento. La tasa de descuento que en su caso sea aplicable se indicara en el Titulo, en la Convocatoria, en los Avisos o en el
Suplemento correspondiente, segtin sea el caso.

Periodicidad en el Pago de Intereses: Los intereses devengados por los Certificados Bursatiles seran pagados con la periodicidad que se
indique para cada Emision de Certificados Bursatiles al amparo del Programa, y que se establezcan en el Titulo, en la Convocatoria, en los
Avisos o en el Suplemento correspondiente, segtn sea el caso.

Amortizacion de Principal: Sera determinada para cada Emision, y se establecera en el Titulo, en la Convocatoria, en los Avisos o en el
Suplemento correspondiente, segtin sea el caso. Las Emisiones podran contener una o mas amortizaciones de principal segin se establezca
en la documentacion que las ampare.

Amortizacion Anticipada: Los Certificados Bursatiles podran contener disposiciones relativas a su amortizacién anticipada, ya sea a
eleccion del Emisor o por causas de vencimiento anticipado, segin se sefiale en el Titulo, en la Convocatoria, en los Avisos o en el
Suplemento correspondiente, segtin sea el caso.

Obligaciones del Emisor: Los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa podran contener obligaciones de dar, de hacer
y de no hacer a cargo del Emisor, segun se sefiale en el Titulo y Suplemento correspondientes.

Fuente de Pago: Los recursos necesarios para que el Emisor cumpla con sus obligaciones de pago al amparo de los Certificados Bursatiles,
provendran del curso ordinario de sus negocios, de financiamiento contratados para tales efectos o segun se especifique en el Suplemento
correspondiente a cada Emision.

Lugar y Forma de Pago de Principal e Intereses: El principal y los intereses ordinarios devengados respecto de los Certificados Bursatiles
se pagaran el dia de su vencimiento y en cada fecha de pago respectivamente, mediante transferencia electronica de fondos, en el domicilio
de S.D. Indeval Institucion para el Depdsito de Valores, S.A. de C.V., ubicado en Paseo de la Reforma No. 255, Piso 3, Col. Cuauhtémoc,
06500, Ciudad de México, contra las constancias o certificaciones que para tales efectos expida dicha institucion. La suma que en su caso
se adeude por concepto de intereses moratorios deberd ser cubierta en las oficinas del Emisor o del Representante Comun, segun se les
notifique a los Tenedores.

Garantias: Los Certificados Bursatiles seran quirografarios, o podran contar con garantias reales o personales, segtin lo determine el Emisor
para cada Emision, y podran contar con el aval de cualquiera de las subsidiarias de la Compaiiia que se identifiquen en el Titulo y
Suplemento correspondientes.

Calificacion Otorgada a las Emisiones Realizadas al Amparo del Programa: Cada Emision que se realice al amparo del Programa sera
calificada por agencias calificadoras debidamente autorizadas para operar en México. El nombre de las agencias calificadoras y la
calificacion asignada a los Certificados Bursatiles se especificaran en el Suplemento y en el Titulo respectivo de cada Emision.
Depositario: Los Titulos representativos de los Certificados Bursatiles que documenten cada una de las Emisiones se mantendran en
depésito en S.D. Indeval Institucion para el Deposito de Valores, S.A. de C.V.

Posibles Adquirentes: Los Certificados Bursatiles podran ser adquiridos por personas fisicas o morales de nacionalidad mexicana o
extranjera, cuando, en su caso, su régimen de inversion lo prevea expresamente. Los posibles adquirentes deberan considerar
cuidadosamente toda la informaciéon contenida en este Prospecto y en los demas documentos correspondientes, y en especial aquella
referente a los Factores de Riesgo.

Régimen Fiscal: La presente seccion contiene una breve descripcion de ciertos impuestos aplicables en México a la adquisicion, propiedad
y disposicion de instrumentos de deuda como los Certificados Bursatiles por inversionistas residentes y no residentes en México para efectos
fiscales, pero no pretende ser una descripcion exhaustiva de todas las consideraciones fiscales que pudieran ser relevantes a la decision de
adquirir o disponer de Certificados Bursatiles. El régimen fiscal vigente podra modificarse a lo largo de la vigencia de los Certificados
Bursatiles. Recomendamos a todos nuestros inversionistas consultar en forma independiente a sus asesores fiscales respecto a las
disposiciones legales vigentes aplicables a la adquisicion, propiedad y disposicidon de instrumentos de deuda como los Certificados Bursatiles
antes de realizar cualquier inversion en los mismos.

La tasa de retencion aplicable, en la fecha de este Prospecto, respecto de los intereses pagados conforme a los Certificados Bursatiles se
encuentra sujeta (i) para las personas fisicas y morales residentes en México para efectos fiscales, a lo previsto en los articulos 54, 135 y
demas aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente, y (ii) para las personas fisicas y morales residentes en el extranjero para
efectos fiscales, a lo previsto en los articulos 153, 166 y demas aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente. Los posibles
adquirentes de los Certificados Bursatiles deberan consultar con sus asesores las consecuencias fiscales resultantes de su inversion en los
Certificados Bursatiles, incluyendo la aplicacion de reglas especificas respecto a su situacion particular. El régimen fiscal vigente podra
modificarse a lo largo de la duracion del Programa y a lo largo de la vigencia de cualquier Emision realizada al amparo del mismo.
Cupones Segregables: Cualquier Emision realizada al amparo del Programa, si asi lo decidiera el Emisor, podra contar con cupones
segregables, que podran negociarse por separado, y sus caracteristicas se describiran en el Suplemento correspondiente.

Legislacion: Los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa seran regidos por, e interpretados, conforme a la legislacién
mexicana.

Representante Comiin de los Tenedores de Certificados Bursatiles: Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero o



cualquier otra institucion de crédito o casa de bolsa autorizada por el Emisor para actuar como tal segun se determine en el Suplemento
correspondiente.

Suplementos: Las caracteristicas de los Certificados Bursatiles de cada Emision, tales como, el monto total de la Emision, el valor nominal,
las fechas de Emision y liquidacion, el plazo, la fecha de vencimiento, la tasa de interés aplicable (y la forma de calcularla), y 1a periodicidad
del pago de intereses, entre otras caracteristicas de los Certificados Bursatiles de cada Emision, seran acordados por el Emisor con los
intermediarios colocadores respectivos y seran dados a conocer al momento de dicha Emisién mediante el Suplemento respectivo.

Titulos: Una copia del Titulo que documente cada Emision sera incluida en el Suplemento respectivo.

Aumento en el Numero de Certificados Bursatiles emitidos al amparo de cada Emision realizada conforme al Programa: Conforme a
los términos del Titulo que documente cada Emision al amparo del Programa y que se reproduciran en el Suplemento respectivo, el Emisor
tendra derecho a emitir y ofrecer publicamente Certificados Bursatiles adicionales a los emitidos en cada Emision. Dichos Certificados
Bursatiles adicionales tendran las mismas caracteristicas que los Certificados Bursatiles originales (con excepcion de la fecha de emision vy,
en su caso el primer periodo de intereses) y se consideraran parte de la misma Emisién. El Emisor no requerird de autorizacion de los
tenedores de los Certificados Bursatiles originalmente emitidos para realizar la emision de los Certificados Bursatiles adicionales.

INTERMEDIARIO COLOCADOR

Z2INTERCAM

Casa de Bolsa

Intercam Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Intercam Grupo
Financiero

El Programa de Certificados Bursatiles que se describe en este Prospecto fue autorizado por la CNBYV, y los Certificados Bursatiles que se
emitan al amparo del Programa de Certificados Bursatiles se encuentran inscritos bajo el No. 3007-4.15-2017-007 en el Registro Nacional
de Valores y son aptos para ser listados en el listado correspondiente de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.

La inscripcién en el Registro Nacional de Valores no implica certificacion sobre la bondad de los valores, solvencia del Emisor o sobre la
exactitud o veracidad de la informacion contenida en este Prospecto, ni convalida los actos que, en su caso, hubieren sido realizados en
contravencion de las leyes.

Este Prospecto podra ser consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccion www.bmv.com.mx, en la pagina de internet de la
CNBY en la direccion www.gob.mx/cnbv y en la pagina de internet del Emisor en la direcciéon www.gruposenda.com, en el entendido que
ninguna de las paginas de internet anteriores forma parte de este Prospecto. Asimismo, este Prospecto se encuentra a disposicion con el
Intermediario Colocador.

Ciudad de México, México, a 11 de octubre de 2017. Autorizacion CNBV 153/10800/2017 de fecha 3 de octubre de 2017.


http://www.bmv.com.mx/
http://www.gruposenda.com/
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I.

HAMAI”

“Autobuses Coahuilenses”

“Aviso”

“BMV”
113 CACH

“Certificados” o
“Certificados Bursatiles”

“Certificados Bursatiles
Adicionales”

“Certificados Bursatiles
Originales”

“Circular Unica”

“CONAPO”

INFORMACION GENERAL

1. Glosario de Términos y Definiciones

significa la Asociacién Mexicana de Agencias de Investigacién y
Opinion Publica, S.C.

significa Autobuses Coahuilenses, S.A. de C.V.

significa el aviso de colocacion o el aviso de oferta publica que se
publique en la pagina de Internet de la BMV, en el que se
detallaran los resultados o principales caracteristicas de cada
Emision de Certificados Bursatiles realizada al amparo del
Programa.

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

significa la tasa de crecimiento anual compuesta.

significan los certificados bursatiles emitidos por el Emisor al
amparo del Programa.

tiene el significado que se le atribuye en la Seccion “II. EL
PROGRAMA - 1. Caracteristicas del Programa — 1.33 Aumento
en el numero de Certificados Bursatiles emitidos al amparo de
cada Emisién realizada conforme al Programa” de este
Prospecto.

tiene el significado que se le atribuye en la Seccion “II. EL
PROGRAMA - 1. Caracteristicas del Programa — 1.33 Aumento
en el numero de Certificados Bursatiles emitidos al amparo de
cada Emisién realizada conforme al Programa” de este
Prospecto.

significan las disposiciones de caracter general aplicables a las
emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores
emitidas por la CNBV y publicadas en el Diario Oficial de la
Federacion el 19 de marzo de 2003, segiin las mismas han sido
reformadas.

significa el Consejo Nacional de Poblacién.
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“Contrato de
Crédito Sindicado”

“CNBV”

“Convocatoria”

“Dia Habil”

“Dolar” o “Doblares” o
“EUA$”

“DOT”

“Eficiencia de Servicio”

b

“Emision” o “Emisiones’

“EMISNET”

“EPA”

“Estados Financieros”

“Estados Unidos”

tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la
Seccion “IV. INFORMACION FINANCIERA - 3. Informe de
Créditos Relevantes” de este Prospecto.

significa la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores.

significa el aviso publicado en la pagina de Internet de la BMV,
conforme al cual se invite a inversionistas potenciales a participar
en el proceso de subasta de cada Emision de Certificados
Bursatiles y en el que se detallen las principales caracteristicas de
dichos Certificados Bursatiles.

Cualquier dia del afio, excepto sabados y domingos o en el cual
las instituciones bancarias de México estén obligadas a cerrar por
ley, reglamento u orden ejecutiva, de acuerdo con el calendario
que al efecto publica la CNBV.

significa dolares de los Estados Unidos de América.

significa el Departamento de Transporte de Estados Unidos (U.S.
Department of Transportation).

significa la tasa de eficiencia en el servicio en trayectos sin ningun
incidente que pueda causar retrasos, como son problemas de
mantenimiento, pinchaduras o accidentes.

significa cualquier emision o emisiones de Certificados Bursatiles
que el Emisor lleve a cabo de conformidad con el Programa. Las
Emisiones tendran un plazo mayor a un afio y un plazo maximo
de hasta 40 afios.

significa el Sistema Electrénico de Comunicacién con Emisoras
de Valores a cargo de la BMV.

significa la Agencia de Proteccion Ambiental (Environmental
Protection Agency) de los Estados Unidos.

significan los estados financieros consolidados del Emisor por
cada uno de los anos terminados al 31 de diciembre de 2016, 2015
y 2014.

significa los Estados Unidos de América.
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“FMCSA”

“IASB”

“IFRS”

HIMSS”

“Indeval”

“INEGI”

“Intermediario
Colocador”

“ISSSTE”

“IVA”

“LCMH

“LCPAF”

“LGTOC”

“LISR”

“LMVH

“Meéxico”

“Mini Autobuses”

significa la Administracion Federal de Seguridad de
Autotransporte (Federal Motor Carrier Safety Administration) del
DOT.

significa el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(International Accounting Standards Board).

significa las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(International Financial Reporting Standard).

significa el Instituto Mexicano del Seguro Social.

significa S.D. Indeval Institucion para el Deposito de Valores,
S.A.de C.V.

significa el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia.

significan Intercam Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Intercam Grupo
Financiero, o cualquier otra casa de bolsa que designe el Emisor
para cada Emisién y que se especifique en el Suplemento

correspondiente.

significa el Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los
Trabajadores del Estado.

significa el Impuesto al Valor Agregado.

significa la Ley de Concursos Mercantiles.

significa la Ley de Caminos, Puentes y Autotransporte Federal.
significa la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito.
significa la Ley del Impuesto Sobre la Renta.

significa la Ley de Mercado de Valores.

significa los Estados Unidos Mexicanos.

significa autobuses con una capacidad de hasta 20 pasajeros.

“Monto Total Autorizado” significa $1,000,000,000.00 (mil millones de Pesos 00/100 M.N.)

“Pemex”

o su equivalente en Dolares o en UDIs.

significa Petroleos Mexicanos.
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“PCSOS” o N$”
HPIB”

“Programa”

“Prospecto”

“Representante Comun”

“RNVH
143 SCT”
“SEDENA”

b

“Segmento de Pasajeros’

“Segmento de Personal”

“Senda”, el

“Emisor” o la “Compafiia”

“Servicios T de N”

“SES”

143 SIR”

“SSI”

(15 STB ”

significa la moneda de curso legal en México.
significa el producto interno bruto.

significa el programa revolvente de Certificados Bursatiles que se
describe en este Prospecto, autorizado por la CNBV mediante
oficio 153/10800/2017 de fecha 3 de octubre de 2017.

significa este prospecto.

Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero,
institucion que actuard como representante comun de los
Tenedores de los Certificados Bursatiles, en el entendido que se
podra designar a otra institucidn como representante comun de
los Tenedores en cualquier Emision al amparo del Programa.

significa el Registro Nacional de Valores a cargo de la CNBV.
significa la Secretaria de Comunicaciones y Transporte.

significa la Secretaria de la Defensa Nacional.

tiene el significado que se le atribuye en la Seccion “2. Resumen
Ejecutivo — 2.2 Grupo Senda Autotransporte, S.A de C.V.” de
este Prospecto.

tiene el significado que se le atribuye en la Seccién “2. Resumen
Ejecutivo — 2.2 Grupo Senda Autotransporte, S.A de C.V.” de
este Prospecto.

significa Grupo Senda Autotransporte, S.A. de C.V.

significa Servicios T de N, S.A. de C.V.

significa Servicios Especializados Senda, S.A. de C.V.

significa Servicio Industrial Regiomontano, S.A. de C.V.

significa Senda Servicio Industrial, S.A. de C.V.

significa la Comision de Transporte Terrestre (Surface
Transportation Board).
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“Suplemento”

“Tenedores”

“Titulo” o “Titulos”

“Transportes Tamaulipas”
“Turimex”
“Turimex Internacional”

“UAFIRDA”

“UAS k2l

“UDIs”

“UDM”

“Utilizacion”

significa cualquier suplemento a este Prospecto que se prepare en
relacion con, y que contenga las caracteristicas correspondientes
a, una Emisién de Certificados Bursatiles al amparo del
Programa.

significa los tenedores legitimos de los Certificados Bursatiles.

significa el o los titulos que documenten los Certificados
Bursatiles que se emitan en cada Emisién al amparo del
Programa.

significa Transportes Tamaulipas, S.A. de C.V.
significa Turimex del Norte, S.A. de C.V.
significa Turimex junto a Turimex, LLC.

significa la utilidad bruta, menos los gastos de operacidén mas la
depreciacién, amortizaciones y otros gastos que no estan
relacionados con la actividad principal de la Compaiia.
UAFIRDA también es conocido como “Flujo de Operaciéon” o
“EBITDA”. La Compafiia evalta el desempefio del grupo con
base en su UAFIRDA. Dicho indicador representa una medida
para evaluar el desempefio operativo de la Compafiia, asi como
la capacidad para fondear inversiones de capital y requerimientos
de capital de trabajo. No obstante lo anterior, el UAFIRDA no es
una medida de desempefio financiero bajo las IFRS.

significa la Universidad del Autotransporte de Senda.

significa la unidad de inversion cuyo valor se publique
periddicamente por el Banco de México en el Diario Oficial de la
Federacion o cualquier indice que la sustituya.

significa los tltimos 12 meses.

significa la razén de dividir los kildbmetros con pasajeros entre el
total de kildmetros recorridos.

A menos que el contexto indique otra cosa, las referencias hechas en este Prospecto a
“Senda”, “nosotros”, “nuestros” o cualquier término similar se refieren a Grupo Senda
Autotransporte, S.A. de C.V., conjuntamente con sus subsidiarias consolidadas. A su vez, las

1 (15

palabras “aqui”, “en el presente”, “este” u otras frases similares se refieren a este Prospecto
en su totalidad y no a una seccién o inciso en particular.
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2. Resumen Ejecutivo

A continuacién se presenta un resumen de la informacién contenida en este Prospecto.
Dicho resumen no incluye toda la informacion que debe tomarse en cuenta antes de tomar
una decision de inversion con respecto a los Certificados Bursatiles. Los inversionistas deben
leer cuidadosamente todo este Prospecto, incluyendo la Secciéon “3. Factores de Riesgo” de
este Prospecto. Adicionalmente, los inversionistas deberan, en relacion con cada Emision,
leer el Suplemento correspondiente. Todas las referencias a Pesos contenidas en este
Prospecto se entienden hechas a Pesos corrientes en los periodos respectivos.

2.1 Presentacion de la Informacion
Estados Financieros.

Este Prospecto incluye los Estados Financieros, los cuales fueron preparados de
conformidad con las IFRS emitidas por el IASB. Dichos Estados Financieros fueron
auditados por Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C., miembro de Deloitte Touche Tohmatsu
Limited, conforme a lo descrito en su informe incluido en este Prospecto. Los Estados
Financieros presentan la informacion del Emisor de manera consolidada.

Estimaciones con Respecto al Mercado.

Este Prospecto contiene informacidon sobre la industria, la situacion demografica, la
situacion del mercado (incluyendo prondsticos en cuanto al mismo) y la competencia, que
proviene en parte de estudios e investigaciones de mercado internos, informacion publica y
publicaciones de la industria.

Las declaraciones del Emisor se basan en informacién proveniente de fuentes
independientes que la misma considera confiables y estadisticas comunmente utilizadas en
México y a nivel internacional, incluyendo, entre otras:

« AMALI,

* Banco de México;

« CONAPO;

* Grupo de Estudio de la Migracion Regional (Migration Policy Institute);
+ INEGI;

« SCT;y

» Servicio de Administracion Tributaria.

Por lo general, las publicaciones de la industria y del gobierno indican que la informacion
incluida en las mismas proviene de fuentes que se consideran confiables, pero no existe
garantia de que dicha informacién sea correcta y completa. Aunque el Emisor y el
Intermediario Colocador no tienen motivos para pensar que este tipo de informacidén sea
inexacta en alguan sentido significativo, no han verificado independientemente dicha
informacioén y, por lo tanto, no pueden garantizar que la misma sea correcta y completa.

15



Este Prospecto también contiene informacion basada en estimaciones formuladas por el
Emisor con base a la revision de estudios y analisis preparados tanto a nivel interno como por
fuentes independientes. A pesar de que el Emisor considera que estas fuentes son confiables,
no ha verificado independientemente dicha informacion y no puede garantizar que la misma
sea correcta y completa. Ademas, es posible que estas fuentes definan a los mercados
relevantes en forma distinta a como los presenta el Emisor. La informacion sobre la industria
tiene por objeto presentar un panorama general de la misma, pero por su propia naturaleza es
imprecisa. Aunque el Emisor considera que sus estimaciones se formularon razonablemente,
los inversionistas no deben confiar excesivamente en las mismas, ya que por su propia
naturaleza toda estimacion es incierta. Nada de lo expresado en este Prospecto debe
Interpretarse como un pronostico en cuanto al mercado.

Dolares.

Algunas cifras en Doélares incluidas en este Prospecto estan acompafiadas de su
conversion a Pesos. A menos que se indique lo contrario, el tipo de cambio utilizado para
dicha conversién fue aquel que corresponde al tipo de cambio FIX dado a conocer por el
Banco de México en el Diario Oficial de la Federacion un dia antes de su determinacion.

Redondeo.

Algunas de las cifras y porcentajes incluidos en este Prospecto estdn redondeados vy,
por tanto, es posible que algunos totales no correspondan a la suma aritmética de las distintas
partidas que los integran.

Descripciones de Contratos y Permisos.

Este Prospecto contiene descripciones resumidas de las disposiciones mas importantes
de diversos contratos y permisos. Dichas descripciones no pretenden ser detalladas o
completas. Ademas, cabe mencionar que al igual que cualquier otro contrato o instrumento
juridico, los términos de dichos contratos o permisos pueden estar sujetos a interpretacion.
Division Operativa del Emisor.

Las actividades principales del Emisor se dividen en dos segmentos de negocio: el

Segmento de Personal y el Segmento de Pasajeros, incluyendo en este ultimo el negocio de
paqueteria de la Compafiia.
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2.2 Grupo Senda Autotransporte, S.A. de C.V.

Senda es una sociedad tenedora de acciones que, a través de sus subsidiarias, se dedica
al (i) servicio de transporte federal de pasajeros, (ii) servicio de transporte internacional de
pasajeros, (iii) servicio de transporte de personal y estudiantes, y (iv) servicio de paqueteria y
mensajeria. Senda es la principal compaiiia de autotransporte en el noreste de México, segun
el conocimiento de Senda de la industria, informacion derivada de analisis internos y fuentes
diversas, e informacion obtenida de clientes.

Por mas de 80 anos, Senda ha ofrecido sus servicios de manera exitosa y se ha
diversificado incursionando en servicios complementarios al transporte de pasajeros.
Actualmente, la Compaiiia opera de manera regular en 12 estados en México y 13 estados en
Estados Unidos y traslada a més de 80 millones de pasajeros al afio. Al 30 de junio de 2017,
Senda contaba con una flota de 2,584 unidades y 7,244 empleados.

La Compaiia tiene dos segmentos de negocios principales y contra-estacionales: el
segmento de transporte de pasajeros (el “Segmento de Pasajeros”) que consiste en transporte
de pasajeros en autobuses, en el cual Senda es lider en el noreste de México con una
participaciéon de mercado del 80% segun estimaciones internas de la Compafiia basadas en
investigacion de mercado, incluyendo el negocio de paqueteria, y el segmento de transporte
de personal (el “Segmento de Personal”) que ofrece servicios de transporte a empleados y
estudiantes, en el cual Senda es el segundo proveedor a nivel nacional, segun estimaciones
internas de la Compafiia basadas en investigaciéon de mercado. Durante los periodos
vacacionales, el Segmento de Pasajeros tiene un mayor volumen de pasajeros, lo cual
contrarresta un menor volumen en el Segmento de Personal que da servicio principalmente a
escuelas y grandes empresas.

Para el ano terminado al 31 de diciembre de 2016 Senda tenia ingresos por servicios
de transporte consolidados de $4,399 millones de Pesos y un UAFIRDA consolidado de
$997.4 millones de Pesos. De los ingresos por servicios de transporte 69.8% ($3,069.9 millones
de Pesos) fueron atribuibles al Segmento de Pasajeros y 30.2% ($1,329.2 millones de Pesos)
fueron atribuibles al Segmento de Personal. Del total de UAFIRDA generado por la Compaiiia
60.8% ($606.5 millones de Pesos) corresponden al Segmento de Pasajeros y 39.2% ($390.9
millones de Pesos) al Segmento de Personal. En los seis meses terminados al 30 de junio de
2017, 66.8% ($1,469.7 millones de Pesos) de los ingresos por servicios de transporte y 51.7%
($240.2 millones de Pesos) del UAFIRDA fueron atribuidos al Segmento de Pasajeros 'y 33.2%
($730.1 millones de Pesos) de los ingresos por servicios de transporte y 48.3% ($224.0 millones
de Pesos) del UAFIRDA fueron atribuidos al Segmento de Personal.
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Porcentaje de ingresos por Porcentaje de UAFIRDA por

segmento a; (;’107‘1‘3 junio de segmento al 30 de junio de 2017

48,3%

m Pasajeros ~ Personal m Pasajeros ' Personal

La misién de Senda es ser la mejor opcidén de servicios de transporte, excediendo
consistentemente las expectativas de los clientes mediante la continua innovacion y mejora de
sus procesos y servicios, garantizando la satisfaccion del equipo de colaboradores y de los
accionistas, con apego a sus valores y con un alto sentido de responsabilidad social.

2.2.1 Segmento de Pasajeros
Area Geogrifica.

El Segmento de Pasajeros traslada a mas de 15 millones de pasajeros cada afio a cerca
de 1,000 destinos en México y Estados Unidos y tiene una participacion de mercado cercana
al 80% en los estados de Nuevo Ledén, Tamaulipas, Coahuila y San Luis Potosi, de acuerdo a
estimaciones internas de la Compaiiia basadas en investigacion de mercado.

Las mas de 250 rutas del Segmento de Pasajeros cubren destinos en el norte, occidente
y centro de México, y los estados de Alabama, Arkansas, Carolina del Norte, Carolina del
Sur, Florida, Georgia, Illinois, Kansas, Luisiana, Mississippi, Oklahoma, Tennessee y Texas
en los Estados Unidos.
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Tipos de Servicios.

Senda cuenta con cuatro ofertas de servicios adecuadas a las necesidades de sus
clientes: econdémica, ordinario, primera clase y ejecutiva. Los clientes objetivo de Senda son
principalmente mexicanos en el rango de ingresos C+ a D+, que son definidos por la AMAI
como la poblacién, derivado de sus ingresos, media a media-baja de México y representaron
el 84% de la poblacion mexicana de un total de 122 millones al 31 de diciembre de 2016.

La siguiente tabla establece los porcentajes de los ingresos por servicios de transporte
del Segmento de Pasajeros, representado por cada una de las ofertas de servicio de transporte
durante los seis meses terminados al 30 de junio de 2017.

Porcentaje de Ingresos por Tipo de Servicio en México en el
Segmento de Pasajeros al 30 de junio de 2017

80%

14%

4% 2%

Econémico Ordinario Primera Clase Ejecutivo

Demanda.

La demanda por servicios de transporte de pasajeros es estacional. La siguiente tabla
establece los ingresos por mes en el Segmento de Pasajeros, en la cual se destaca que durante
las vacaciones de verano e invierno es cuando mas ingresos se perciben en este segmento.

Porcentaje de Ingresos por mes en el Segmento de Pasajeros en el
afo terminado el 31 de diciembre de 2016

10,7% 10,8%
8,6%

0,
s g 8%  85% 9,0% ey 8%
6,8% 20 I ’ I 712% O
Ene F Jul Ago Sep Nov Dic

eb Mar Abr May Jun Oct
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Flota de Unidades.

Actualmente el Segmento de Pasajeros tiene una flota de 710 unidades que se ha
optimizado en los ultimos afios incrementando la Utilizacion de sus activos manteniendo la
rentabilidad del negocio.

Numero de Unidades en el Segmento de Pasajeros

772 767 762

710

2014 2015 2016 30 de junio de 2017

Terminales de Autobuis.

Las principales terminales de autobuses de las ciudades importantes son generalmente
propiedad conjunta de varias compaifias de autotransporte, dependiendo en gran parte de la
historia y posicion en el mercado en la region de cada empresa. Actualmente Senda tiene una
extensa red de operacion con participacion en 32 terminales de autobuses compartidas con
otros proveedores de servicios, las cuales fortalecen su presencia en las regiones en que opera,
ademas de que son una importante barrera de entrada al negocio, dados los hébitos de compra
de boletos de los pasajeros la cual ocurre principalmente en las terminales de autobus.

Region Norte | Region

Tipo de Terminal

Terminales Centrales Compartidas 2 5 8 8 9 32

Terminales Propias 0 0 1 2 0 3

Estaciones Intermedias con Paradas de

, 2 1 1 1 2
Autobus / Puntos de Venta 6 3 7 59
Total 28 6 22 27 11 94

Region Estados

Regién Norte (excluyendo Monterrey) Tamaulipas, San Luis Potosi

Regién Norte Central Chihuahua, Durango, Sinaloa, Zacatecas

Aguascalientes, Ciudad de México, Estado de México,

Region Central . ,
& Jalisco, Querétaro
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Ademas, Senda opera 10 terminales arrendadas en los Estados Unidos y es propietaria
de una terminal de autobus en Chicago y cinco en Texas.

Estado Terminales Centrales Terminales Estaciones Intermedias con Total
Compartidas Propias Paradas de Autobus

Georgia 0 0 1 1
Illinois 0 1 0 1
Oklahoma 0 0 1 1
Texas 1 5 7 13
Total 1 6 9 16
Negocios.

Porcentajes de Ingresos de los Negocios en el Segmento de Pasajeros al
30 de junio de 2017

6% 0%

7%

20%

® Nacional, incluyendo Rutas Suburbanas  Internacional
Fletes Internacionales E Fletes Domésticos

m Servicio de Paqueteria

Ademas del servicio ordinario de transporte por autobus en México y los Estados
Unidos, el Segmento de Pasajeros opera:

(1)  Fletes Internacionales: Senda ha operado servicios de fletes de México a Estados
Unidos desde el 2002 y ha transportado a miles de trabajadores con visas temporales
de trabajo H2-A y H2-B para trabajos principalmente agricolas en los Estados Unidos
y de regreso durante las temporadas de siembra y cosecha. Inicialmente los servicios
de fletes internacionales de Senda se enfocaron en el transporte de pasajeros desde y
hacia Carolina del Norte y Carolina del Sur, pero al 31 de diciembre de 2016 este
servicio se ofrece a 42 estados de los Estados Unidos. Los ingresos provenientes de
fletes internacionales fueron $180 millones de pesos al cierre de 2016 y $108 millones
de Pesos al 30 de junio de 2017. Todos los ingresos de Senda generados por el servicio
de fletes internacionales son generados en Délares.
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(2)  Fletes Domésticos: Senda ademds brinda servicios de fletes a clientes institucionales
como el IMSS y la SEDENA vy servicio de viajes especiales contratados con
particulares. Al 30 de junio de 2017, los ingresos provenientes de estos servicios
ascendieron a $79 millones de Pesos y al cierre de 2016 resultaron en $164 millones de
Pesos.

(3)  Rutas Suburbanas: Senda ademads opera rutas suburbanas conectando a Monterrey y
San Luis Potosi con ciudades cercanas. En 2016, la Compania contaba con 103
unidades dedicadas a este negocio.

Servicio de Paqueteria.

El servicio de paqueteria de Senda utiliza el espacio libre en el compartimiento de
equipaje de sus autobuses del Segmento de Pasajeros para trasladar paqueteria de clientes
minoristas e institucionales entre las ciudades que conectan los autobuses. Actualmente el
porcentaje de Utilizacidén por cajuela promedio es cerca del 40%. El servicio de paqueteria
también cuenta con cinco circuitos de carga propios y cuatro subcontratados con terceros
dedicados a paqueteria en las rutas en donde la demanda excede la capacidad de las cajuelas.
Senda opera un modelo de negocios de bajo costo, en el cual los clientes depositan y recogen
su paqueteria en los centros de recoleccidn, localizados cerca de las terminales de autobuses.

En el 2013 el servicio de paqueteria de Senda pas6 por una reorganizacidon operativa
lo que ha mejorado significativamente la rentabilidad. Actualmente el servicio de paqueteria
esta enfocado en clientes de alto volumen, con lo cual se optimizarian las rutas logisticas y el
desarrollo de mostradores, implicando la apertura de ocho nuevos mostradores en el area
metropolitana de Monterrey y en la Ciudad de México buscando una mayor participacion de
mercado en la venta al publico en general.

En el 2017 el servicio de paqueteria ha enfocado sus esfuerzos en clientes de alto
volumen que representan cerca del 80% de la venta y generan menores gastos de servicio.
Entre sus principales clientes se puede mencionar a: Amazon México, Calzado Andrea, HEB
México, Telcel, Telmex, entre otros.

Resultados.

Para el ano terminado al 31 de diciembre de 2016, el Segmento de Pasajeros tuvo un
ingreso por servicio de transporte de $3,069.9 millones de Pesos, de los cuales 20% fueron
generados en Dolares, y un UAFIRDA de $606.5 millones de Pesos.

Para los seis meses terminados al 30 de junio de 2017, el Segmento de Pasajeros tuvo

un ingreso por servicio de transporte de $1,469.7 millones de Pesos, de los cuales 19% fueron
generados en Dolares, y un UAFIRDA de $240.2 millones de Pesos.
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2.2.1.1 La Industria de Transporte de Pasajeros en México

El autobus es el principal medio de transporte de pasajeros en México, el cual, de
acuerdo con la SCT, represent6 el 96% de los boletos vendidos, o aproximadamente 3,623
millones de boletos de pasajeros, del total de 3,773 millones de boletos vendidos en México
para viajes de pasajeros en el 2016.

Movilidad de pasajeros por medio de transporte en México durante el
afio terminado el 31 de diciembre de 2016

0,4% —2,1%

1,5%__

B Transporte Terrestre Ferrocarril Ferry ®mTransporte aéreo

Las principales empresas en la industria mexicana de transporte por autobus son
Senda, Autobuses del Oriente, S.A. de C.V., Inversionistas en Autotransportes Mexicanos,
SA. de C.V. y Grupo Estrella Blanca, S.A. de C.V. El resto de la industria estd fragmentada
entre un gran numero de actores mas pequenos.

De acuerdo a la SCT, al 31 de diciembre de 2016, habia 51,371 autobuses registrados
operando servicios de transporte de pasajeros en Méxicoy 2,786 proveedores autorizados para
prestar servicios de transporte de autobus, resultando en un promedio de 18 autobuses por
proveedor de servicio. Solo un numero limitado de compafiias de autobuses opera mas de 100
autobuses.

2.2.2 Segmento de Personal
Area Geogrdfica.

La Compaifiia ha ofrecido servicios de transporte de personal por mas de 30 afos y
considera ser la compafiia lider de transporte de personal en el noreste de México en términos
de pasajeros trasladados y el segundo mads grande a nivel nacional, segun estimaciones

internas de la Compafiia basadas en investigacion de mercado, habiendo transportado a mas
de 65 millones de pasajeros en el 2016. Senda ofrece servicios de transporte de personal en
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ocho ciudades en el norte y el centro de México: Monterrey, Ciudad Juarez, Ciudad Victoria,
Reynosa, Saltillo, San Luis Potosi, Torre6n y Zacatecas.

Tipos de Servicios.

Este segmento de negocio opera servicios de transporte a la fuerza laboral de
companias y maquiladoras, a estudiantes de las universidades mas grandes de Monterrey y
servicios de puerta-a-puerta a estudiantes de colegios privados importantes en Monterrey.
Adicionalmente se ofrecen servicios privados de fletes maximizando la Utilizacién de las
unidades.

Demanda.

La demanda por servicios de transporte de personal ha aumentado en los ultimos afios
por la expansion de compafiias industriales y maquiladoras en México y al reconocimiento de
los beneficios que genera el transporte de personal en las empresas. El transporte de personal
garantiza la puntualidad de los empleados, menores ausencias y menor rotaciéon de
empleados.

Existen dos causas primordiales que estan generando mayor demanda por servicios de
transporte de personal en afios recientes:

(1)  Deficiencia de las redes de transporte publico en las ciudades; y
(2)  Bajas tasas de desempleo en algunas zonas del pais han incrementado la rotacion en

las empresas. El servicio de transporte de personal se esta convirtiendo en una
prestacion que contribuye a la retencién del personal.

24



Porcentaje de Ingresos por Tipo de Servicio en el Segmento de
Personal al 30 de junio de 2017

5% 2%

B Trabajadores y Universidades  ® Fletes Colegios

El indice de puntualidad y Eficiencia en el Servicio del Segmento de Personal alcanzo
al 30 de junio de 2017 un nivel de 99.8%, resultando en una mayor satisfaccion de los clientes
de Senda en este segmento. Este indicador representa el porcentaje de los viajes en donde la
Compainia cumple con el servicio en el tiempo y forma acordada.

La cartera de clientes de Senda en el Segmento de Personal asciende a cerca de 300 al
30 de junio de 2017 y ninguno representa mas del 5% de los ingresos del segmento. Senda
regularmente firma contratos con clientes con una vigencia de 12 a 24 meses. La tasa de
renovacion de contratos del 2014 al 2016 fue del 99% ya que la mayoria de los clientes de
Senda ha renovado sus contratos de forma continua durante los ultimos afos.

Entre los principales clientes en el Segmento de Personal estan Delphi Interior Systems
de México, S.A. de C.V., Nemak, S.A.B. de C.V., Denso México, S.A. de C.V., Metalsa, S.A.
de C.V. y Whirlpool Internacional, S. de R.L. de C.V.

El Segmento de Personal presta sus servicios a las tres mayores universidades ubicadas
en Monterrey: el Instituto Tecnoldgico y de Estudios Superiores de Monterrey (“ITESM”), la
Universidad de Monterrey (“UDEM”) y la Universidad Autonoma de Nuevo Ledn
(“UANL”), incluyendo las preparatorias del ITESM y la UDEM ubicadas en el area
metropolitana de Monterrey.

El segmento opera en ocho ciudades en México, entre ellas Monterrey, donde la

Compaiiia mantiene cerca del 52% de participacion de mercado de acuerdo con estimaciones
internas de la Compaifiia basadas en investigacion de mercado.
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Ingresos Segmento de Personal
(Cifras en millones de pesos)

. 1.329 1.413
1.044 1.142 .
] I I
2012 2013 2014 2015 2016 30 de junio de
2017

Los ingresos derivados de los contratos de transporte de personal de Senda han crecido
a un 10.1% en promedio durante los ultimos cuatro afios, impulsados por un crecimiento en
volumen de clientes actuales como por nuevos clientes. En todos los contratos se establece
una revision anual de tarifa en funcion de la inflacion lo cual también ha contribuido al
Incremento en ingresos.

Flota de Unidades.

Al 30 de junio de 2017, el Segmento de Personal tiene una flota de 1,874 unidades.

Numero de Unidades en el Segmento de Personal

1.887 1.874

1.780

1.673

2014 2015 2016 30 de junio de 2017

Resultados.

Para el afio terminado al 31 de diciembre de 2016, el Segmento de Personal tuvo un
ingreso por servicios de transporte de $1,329,2 millones de Pesos y un UAFIRDA de $390.9
millones de Pesos.

Para los seis meses terminados al 30 de junio de 2017, el Segmento de Personal tuvo

un ingreso por servicios de transporte de $730.1 millones de Pesos y un UAFIRDA de $224.0
millones de Pesos.

26



2.3 Informacion Financiera Seleccionada

La informacion financiera seleccionada del estado de situacion financiera y estado de
utilidad integral que se presenta a continuacidon de forma consolidada, se deriva de los Estados
Financieros consolidados de la Compafiia en base al IFRS. Dicha informacién debe
considerarse junto con los Estados Financieros y sus notas, incluidos en este Prospecto. Las
cifras al 31 de diciembre de 2016, 2015 y 2014 asi como por el periodo de seis meses terminado
el 30 de junio de 2017 y 2016, respectivamente, se presentan en miles de Pesos.

GRUPO SENDA AUTOTRANSPORTE, S.A. DE C.V.
Estado de Situacion Financiera al 31 de diciembre de 2016, 2015 y 2014
(Cifras en miles de Pesos)

2014 2015 2016

Activo
Total Activo Circulante 814,442 985,977 1,082,562
Total Activo No Circulante 4,207,687 4,231,400 4,293,924
Total Activo 5,022,129 5,217,377 5,376,486

Pasivo
Total Pasivo Corto Plazo 1,114,318 1,514,097 1,615,456
Total Pasivo Largo Plazo 2,600,737 2,505,293 2,610,961
Total Pasivo 3,715,055 4,019,390 4,226,417
Total Capital Contable 1,307,074 1,197,987 1,150,069
Total Pasivo y Capital Contable 5,022,129 5,217,377 5,376,486

GRUPO SENDA AUTOTRANSPORTE, S.A. DE C.V.

Estado de Situacion Financiera por los seis meses terminados el 30 de junio de 2017 y
2016

(Cifras no auditadas)
(Cifras en miles de Pesos)

Junio 2016 Junio 2017

Activo
Total Activo Circulante 1,095,153 987,875
Total Activo No Circulante 4,107,825 4,277,163
Total Activo 5,202,978 5,265,038

Pasivo
Total Pasivo Corto Plazo 1,250,952 1,455,470
Total Pasivo Largo Plazo 2,750,263 2,653,104
Total Pasivo 4,001,215 4,108,574
Total Capital Contable 1,201,763 1,156,464
Total Pasivo y Capital Contable 5,202,978 5,265,038

27



A continuacidn se presenta un extracto de la informacidén mas relevante de los estados
consolidados de utilidad integral, por los afios terminados al 31 de diciembre de 2016, 2015 y
2014, asi como por el periodo de tres meses terminado el 30 de junio de 2017 y 2016:

GRUPO SENDA AUTOTRANSPORTE, S.A. DE C.V.
Estados de Resultados al 31 de diciembre de 2016, 2015 y 2014
(Cifras en miles de Pesos)

2014 2015 2016
Ingresos por Servicios de Transporte 3,928,090 4,122,304 4,399,121
Utilidad antes de otros gastos 441,459 531,386 659,751
Utilidad de operacion 384,243 472,151 514,206
Utilidad (Pérdida) Neta (57,752) 40,391 27,111

GRUPO SENDA AUTOTRANSPORTE, S.A. DE C.V.
Estados de Resultados por tres meses terminados el 30 de junio de 2017 y 2016
(Cifras no auditadas)
(Cifras en miles de Pesos)

Abr-Jun 2016  Abr-Jun 2017

Ingresos por Servicios de Transporte 1,099,519 1,175,284
Utilidad antes de otros gastos 146,919 173,332
Utilidad de operacion 138,691 158,341
Utilidad Neta e Integral 21,630 16,106
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2.4  Estrategia de la Compaiiia
Incrementar volumen e ingresos en el Segmento de Pasajeros en México.

Senda tiene la intencion de mantener su tamafo actual de flota y oferta de rutas en el
corto plazo, y enfocar sus esfuerzos comerciales y de servicio para aumentar la Utilizacion de
sus unidades. Los niveles actuales de ocupacion en el Segmento de Pasajeros le permiten a la
Compaiia absorber el crecimiento del mercado en los préximos afios sin un aumento en el
numero de unidades.

Para incrementar volumen Senda promueve sus marcas en canales de publicidad clave
y en redes sociales aprovechando tecnologias como Gestién de Relaciones con los Clientes
(Customer Relationship Management) e implementacion de Analisis Avanzado de Bases de
Datos (Big Data).

Senda continuamente analiza los niveles de ocupacion y rentabilidad en todas sus rutas
y toma decisiones de incrementar o reducir la oferta en funcién de la contribucion de cada
una.

Aumentar sus rutas internacionales y la oferta de destinos.

Los ingresos por servicios de transporte del negocio internacional Turimex crecieron a
un CAC de 15.7% entre diciembre 2014 y diciembre 2016. Aprovechando el aumento de la
demanda por el transporte internacional, Senda pretende fortalecer su oferta de rutas
internacionales. Gran parte de estos ingresos son en Délares, mientras que la mayoria de los
costos de este servicio son en Pesos.

Desde 2001, Senda ha implementado una estrategia en Turimex enfocada al cliente
implementando mas investigacién de mercado para entender mejor los hébitos de viaje de sus
clientes. De esta manera, Senda ha ampliado su oferta de destinos internacionales alrededor
de los puntos donde Senda opera actualmente.

La Compaiia considera que puede ampliar su presencia en el mercado estadounidense
abriendo nuevas rutas seleccionadas en las regiones de Estados Unidos en donde opera
actualmente.

Continuar creciendo el Segmento de Personal.

Captar la Creciente Demanda: L.a demanda por servicios de transporte de personal
en México contintia creciendo de manera estable, y se espera que continte creciendo en el
corto y mediano plazo. Senda pretende aprovechar su reconocimiento en el mercado por
puntualidad y servicio de calidad para ganar una cuota de mercado importante.

Crecimiento Sostenido: Los ingresos por servicios de transporte del Segmento

Personal y UAFIRDA aumentaron a un CAC de 7.9% y 14.3%, respectivamente, de
diciembre 2014 a diciembre 2016. Se espera que Senda continie con ese aumento en sus
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ingresos al firmar contratos con nuevos clientes en las ocho ciudades en las que se opera
actualmente, incrementando el volumen de operaciones con los clientes actuales y creciendo
en nuevos mercados, en donde Senda espera una fuerte demanda por sus servicios de
transporte de personal, segin estimaciones internas de la Compafiia basadas en investigacion
de mercado.

Potencial de Clientes Actuales: Cuando Senda empieza operaciones en un nuevo
mercado, generalmente lo hace a solicitud de clientes actuales. La entrada a un nuevo
mercado de esta forma le permite minimizar el riesgo comercial. Senda ha ingresado a sus tres
mas recientes mercados (Ciudad Juarez, Ciudad Victoria y Zacatecas) de esta forma.

Economias de Escala: La Compaiia espera lograr economias de escala al incrementar
el volumen de operaciones en las ocho ciudades en las que opera. En el Segmento de Personal,
mas clientes y volumen de operacién en la misma ciudad resultan en una Utilizacion mas alta,
mayor aprovechamiento de la infraestructura de patios, talleres y servicios de administracion
y ventas lo que en consecuencia mejora el UAFIRDA y los margenes de Senda.

Potencial de Nuevas Plazas: La Compaiiia esta preparada para ampliar su oferta de
servicios a regiones con alto crecimiento econémico.

Maximizar el uso de sus activos.

La diversificacion de los productos y mercado de Senda le permite maximizar el uso
de sus activos en el Segmento de Pasajeros y en el Segmento de Personal por medio de la
estrategia de cascada. Su estrategia de cascada de unidades involucra reasignar unidades a
través del tiempo a servicios mas econémicos en los mercados que opera, donde la unidad es
adecuada para el tipo de servicio que se esté demandando.

Segmento de Pasajeros: En este Segmento, nuevas unidades son regularmente
asignadas a ofertas de servicios de clase ejecutiva o de primera clase. Después de cuatro a
cinco afos, la unidad es transferida a la oferta ordinaria de servicios o es reasignada a un
mercado menos premium. La unidad es utilizada en los ultimos cuatro a cinco afios de vida
util en servicios economicos. Después de que una unidad complete su vida util de 15 afos
segun lo requiere la regulacion mexicana, puede ser utilizada por dos aflos mas en los servicios
privados de fletes y turismo. Por lo tanto, Senda puede utilizar sus activos durante mas de 15
afios en mercados donde la unidad es adecuada para los servicios prestados mediante un
mantenimiento apropiado tanto mecanico como estético a lo largo de la vida de la unidad.

Segmento de Personal: El uso de los activos de Senda en este Segmento son similares
al del Segmento de Pasajeros. Algunos clientes y mercados son mas demandantes que otros.
Senda opera sus servicios de transporte de personal en ocho ciudades, cada una con un
mercado con caracteristicas distintas. Senda asigna nuevas unidades a clientes en los distintos
mercados y plazas en que opera, y comienza el proceso de cascada después de cuatro a cinco
anos. El estado de las unidades que ofrecen varia entre los mercados y los clientes, sin embargo
el ir adecuando el servicio ofrecido a la edad de la unidad permite seguir obteniendo beneficios
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del activo por mas tiempo, alargando la vida util de Ia flota y mejorando el rendimiento del
activo.

Incrementar la rentabilidad al enfocarse en eficiencia operativa y reduccion de costos.

Senda tiene la intencidn de continuar las iniciativas disefiadas para disminuir sus costos
operativos y costos generales, consecuentemente aumentando la rentabilidad general en todas
sus operaciones mediante el aprovechamiento de las fortalezas de su modelo de negocios.
Como resultado de lo anterior, Senda desarrolld la Estrategia de Eficacia y Eficiencia
Operativa, una estrategia de cinco pilares orientada a los colaboradores de la Compafiia y en
la cual la Compaiiia basa su crecimiento. Los cinco pilares son los siguientes:

(1)  Objetivos: Los colaboradores tienen conocimiento especifico de sus metas y el
cumplimiento de las mismas, permitiendo al colaborador tener crecimiento personal,
desarrollo profesional y contribucién al crecimiento de la Compaiiia.

(2)  Estructura Optima: En base a habilidades y experiencia la Compaiiia cuenta con el
colaborador adecuado en el puesto adecuado.

(3)  Procesos: Las actividades en la Compaiiia se basan en la formulacion y seguimiento
de procesos practicos y medibles que contribuyen a la satisfaccion del cliente tanto
interno como externo.

(4) Tecnologias de Informacion: La Compania otorga a sus colaboradores las
herramientas tecnologicas necesarias que facilitan su funcion.

(5)  Ambiente de Control: Cumplimiento de lineamientos internos y externos previniendo
riesgos y desviaciones que le impidan a las areas alcanzar sus metas.

En el 2017 Senda ha implementado una estrategia de revisidon y seguimiento
presupuestal a nivel de centros de costos. Esta iniciativa permitira generar mayor eficiencia y
control de gastos.

Evaluar oportunidades de expansion y adquisicion.

Senda tiene la intencion de evaluar la expansion de su cobertura por medio de
adquisiciones y alianzas selectivas y estratégicas. La Compafia planea desarrollar su
crecimiento y rentabilidad accediendo a una base de clientes mds amplia a través de la
adquisicion de negocios a los que puede aplicar su exitoso modelo de negocios. Ademas,
Senda continuamente monitorea y evalia nuevas oportunidades de crecimiento que estan
alineadas con su negocio y capacidades. Senda tiene la intencidén de replicar su modelo de
negocios por medio de futuras adquisiciones o alianzas, algunas de las cuales podrian ser
significativas, sin embargo no hay planes inmediatos de crecimiento mediante adquisiciones.
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Estrategia Financiera de Senda

Senda ha trabajado en los ultimos afios en diversas iniciativas para mejorar el perfil financiero
la Compafiia, mismas que incluyen:

Refinanciamiento del Crédito Sindicado: En enero de 2016, Senda concreto el
refinanciamiento de su crédito sindicado por $2,200 millones de Pesos. Con el
refinanciamiento la duracién del crédito sindicado aumenté de 2.4 afios a 4.4 anos. El crédito
sindicado es el crédito mas importante de la Compaiia: al 30 de junio de 2017 resta un balance
por pagar de $1,962 millones de pesos, lo que representa un 58.8% de la deuda de la
Compaiia.

Eliminacién de Riesgo Cambiario: El crédito sindicado que se refinanci6 tenia un
componente en Dolares, que se eliminé en el refinanciamiento del crédito. Actualmente Senda
no tiene exposicion a Dolares.

Minimizacion de Riesgo de Tasa: El crédito sindicado de Senda esta compuesto por
un contrato a tasa variable con ocho (8) instituciones financieras y un contrato a tasa fija con
un fondo de deuda (CKD). E170% de la TIIE de contrato a tasa variable estd fija en 584 puntos
basicos mediante coberturas contratadas con dos bancos. Desde el primer trimestre de 2017,
la cobertura de tasa ha resultado en recursos a favor de Senda.

Reduccion de apalancamiento: Senda ha reducido su nivel de apalancamiento,
medido como Deuda / UAFIRDA, de 4.0x en septiembre de 2014 a 3.36x al 30 de junio de
2017 gracias a una estrategia de reduccién de deuda y un incremento en la UAFIRDA tanto
por un aumento en ingresos como iniciativas de reduccion de gastos. La Compaiiia tiene como
mandato de su Consejo de Administracidn el eventualmente llegar a un apalancamiento que
se mantenga en un rango de 2.0x a 2.5x.

Ampliar las fuentes de financiamiento: Durante los ultimos cinco afios Senda ha
ampliado sus fuentes de financiamiento. Actualmente Senda cuenta con relaciones con 19
instituciones financieras con quien tiene contratados arrendamientos, factorajes y créditos
quirografarios para capital de trabajo. Ademas, Senda tiene un programa de certificados
bursatiles de corto plazo autorizado por la CNBV por $300 millones de Pesos, mismo que
accede con frecuencia para financiar sus ciclos de capital de trabajo.
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2.5 Ventajas Competitivas de la Compaiiia
Ingresos diversificados y generacion de efectivo.

En los seis meses terminados al 30 de junio de 2017, 66.8% de los ingresos por servicios
de transporte consolidados de Senda fueron generados por el Segmento de Pasajeros 'y 33.2%
por el Segmento de Personal.

Los segmentos de negocios difieren no solo en los ingresos que generan, sino también
con respecto al tiempo de generacion de ingresos a lo largo del afio. En general durante las
temporadas vacacionales la demanda del Segmento de Pasajeros aumenta y la de Personal
disminuye lo que permite balancear no sélo en ingreso sino en cierta medida el uso de equipo
de transporte entre ambos segmentos.

Porcentaje de Ingresos por Negocio al 30 de junio de 2017

3.76%
3.99%I |
3.98%
N

15.05%

0.70%

41.95%

B Transporte de Personal ~ Colegios W Pasajeros Nacional
Pasajeros Internacional = Viajes EEUU Paqueteria

Fletes México

Administracion eficiente y centralizada debido a que Senda es duerio y a la vez opera sus autobuses.

Senda tiene una ventaja competitiva porque es propietario y opera el negocio, mientras
que la mayoria de las grandes compaifiias de transporte de pasajeros en México operan por
medio de un modelo de cooperativa. En el modelo de cooperativa se agrupan socios, que
pueden ser hombres-camion o sociedades andnimas bajo la estructura de una o varias marcas
centralizadas y soportadas por la cooperativa. Este esquema no necesariamente busca la
optimizacion de todas las rutas del sistema por lo que puede dar lugar a ineficiencias sin que
afecte a la cooperativa. El modelo de negocios de Senda tiene las siguientes ventajas en
comparacion con otros modelos:
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(1) Control de su logistica, lo que le permite a Senda operar de forma mas eficiente
respecto a horarios programados;

(2) Flexibilidad de Senda para expandir o reducir la frecuencia de ciertas rutas de acuerdo
a las tendencias del mercado y en funcidén de un analisis constante de la rentabilidad
de los servicios ofertados al mercado;

(3) Estrategia centralizada y proceso de toma de decisiones;

(4) Control centralizado sobre capacitacion y entrenamiento inicial, la formacién continua
obligatoria en su UAS y auditorias de cumplimiento e inspecciones continuas;

(5) Mayor control sobre costos y gastos; y
(6) Rapida toma de decisiones.
Amplio mercado con habitos consistentes de viajes.

Los clientes objetivo de Senda son principalmente mexicanos en el rango de ingresos
C+ a D+, que son definidos por la AMAI como la poblacion, derivado de sus ingresos, media
a media-baja de México y representaron el 84% de la poblacién mexicana de un total de 122
millones al 31 de diciembre de 2016.

El mercado objetivo de Senda tiene habitos de viaje muy especificos. E1 91% de sus
clientes compran sus boletos dentro de las 24 horas previas a la salida del autobus y el 77% de
todos sus clientes compran sus boletos dentro de los 60 minutos previos a la salida del autobus.
No se espera que los habitos de viaje del mercado objetivo de Senda cambien en un futuro
inmediato, sin embargo, Senda ya opera medios electronicos para la compra de boletos
anticipando que gradualmente el mercado migrara en esa direccién. Senda considera que el
transporte de autobus continuara siendo el método preferido de transporte para este mercado.

Tiempo de Anticipacion para la Compra de Boletos

8.44%

14.28%\

77.28%

m Ultima hora Entre una y 24 horas 1 dia o0 mas
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Bien posicionado para un fuerte crecimiento en ingresos y UAFIRDA.

Mayor ingreso con flota actual en el Segmento de Pasajeros: Respecto al crecimiento
econdmico y demografico esperado en México, Senda puede incrementar el volumen de
boletos sin necesidad de inversiones extraordinarias en unidades, lo que se traduce en mayores
ingresos y ganancias.

Cambios en leyes migratorias en Estados Unidos: El endurecimiento de la politica
migratoria de Estados Unidos incrementara la necesidad de trabajadores con permiso
temporal de trabajo para el campo norteamericano, lo que generaria mayores oportunidades
al negocio de fletes internacionales, ya que la Compaiia traslada a ese tipo de trabajadores a
Estados Unidos. Una ley mas laxa puede incrementar el transporte libre entre Estados Unidos
y México y Senda estd bien posicionado para proveer tal transporte en sus rutas existentes.

Fuerte ventaja logistica y de calidad en el servicio en Segmento de Personal: La
Compaiiia tuvo una Eficiencia de Servicio mayor al 99% del 1 de enero de 2016 al 30 de junio
de 2017 y ha mantenido un indice de renovacion de contratos del 99% del 2015 hasta el 2016.
El servicio de Senda ha sido reconocido por instituciones como Nemak, S.A.B. de C.V. y el
Instituto Tecnolodgico y de Estudios Superiores de Monterrey.

Potencial de crecimiento del Segmento de Personal: Dado el crecimiento econdémico
y continua inversidn extranjera, se espera que la demanda por servicios de transporte de
personal se incremente debido a (1) nuevas compaiias estableciéndose en México y (ii)
expansion de la produccién de clientes actuales. En las ocho ciudades en las que Senda opera
servicios de transporte de personal, Senda es un candidato iddéneo para satisfacer el
crecimiento en los servicios de transporte.

Alta conversion de ingresos a flujo de efectivo.

El mayor porcentaje de la compra de boletos en el Segmento de Pasajeros es pagado
en efectivo, dado el habito de compra en la industria donde Senda opera. La siguiente grafica
muestra la venta de boletos del Segmento de Pasajeros por medio de pago al 30 de junio de
2017:

Venta de Boletos del Segmento de Pasajeros por Medio de Pago al 30
de junio de 2017

20%

W Efectivo Tarjeta De Credito Convenios
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Las marcas de Senda son ampliamente reconocidas y son sinénimo de calidad y servicio superior.

Senda ha estado comprometido con el continuo desarrollo de la lealtad de sus clientes
al hacer énfasis en tarifas accesibles sin costos adicionales, al mismo tiempo que ofrece a los
pasajeros un servicio superior, comparado con el de la competencia. En las regiones donde
Senda opera, sus marcas son ampliamente reconocidas tanto en el Segmento de Pasajeros
como en el Segmento de Personal lo que conlleva a generar nuevos clientes y la posibilidad
de incursionar en nuevos mercados dentro de las regiones donde opera con mayor facilidad.

Operadores con amplio entrenamiento y capacitacion estandarizada.

Senda ofrece entrenamiento tedrico y practico de conduccion y servicio de manera
continua a sus conductores a través de capacitacidén obligatoria y periddica por medio de la
UAS, la unica universidad en México enfocada 100% en la industria de autotransporte y
certificada por la SCT y que cuenta con la certificaciéon ISO 9001:2008. Ademas, los
conductores que operan en el servicio internacional de Senda reciben capacitacion en el
1dioma inglés y reglas de camino y transporte de Estados Unidos. Lo anterior resulta en una
alta calidad y seguridad en el servicio de Senda.

Equipo de administracion experimentado con un historial probado.

Senda ha operado desde 1930, lo que le da de un profundo conocimiento de la
industria, incluyendo el entorno regulatorio, asi como las necesidades y expectativas de sus
clientes. Cuenta con un equipo administrativo formado por veteranos de la industria del
transporte con un promedio de 16 afios de experiencia en dicha industria. Su equipo directivo
estd formado por nueve miembros.

Gobierno corporativo.

A pesar de operar como una compaiia privada, Senda tiene una fuerte
institucionalizacion y un sistema de gobierno corporativo bien implementado, con Comités
de Estrategia y Finanzas y de Auditoria y Practicas Societarias, y un Consejo de
Administracién integrado por diez miembros, de los cuales cinco son independientes.

Gestion Integral de Combustible.

El programa implementado por la Compaifiia, la Gestion Integral de Combustible,
pretende el ahorro de combustible por medio de las siguientes cuatro secciones que la
componen:

El Sistema de Monitoreo en Tiempo Real: La Compainia utiliza un avanzado sistema
de geolocalizacion, que ademads de ofrecer informacién sobre el sitio exacto donde se
encuentran sus unidades, genera informacién en tiempo real de velocidades, aceleraciéon y
otros indicadores importantes, permitiendo a la Compaiiia asegurar una operacion optima y
segura de sus autobuses.
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Capacitacion y Sistema de Reconocimiento y Correccion a Operadores: La
capacitacion continua a través de la UAS ha permitido a Senda mejorar la preparacion de sus
operadores. Ademas, Senda cuenta con un sistema de reconocimiento y ajuste que mantiene
en constante nivel de motivacion a sus operadores.

El despacho de combustible: La Compaiia ha adquirido un equipo de despacho de
combustible que permite un estricto control de los consumos, asi como de célculos de
rendimiento confiables.

La Revision Estandarizada de las Unidades: Lista de comprobacion que asegura el
monitoreo, mantenimiento y reparacion de las piezas esenciales para un mayor rendimiento

de combustible de los autobuses de Senda.

La implementacion de estas iniciativas generé un incremento de cerca del 2% en el
rendimiento del combustible en el ultimo afio.
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3. Factores de Riesgo

Los riesgos e informacion contenida en este Prospecto deberdn ser cuidadosamente considerados con
anterioridad a la toma de una decision de inversion en relacion con los Certificados Bursatiles. Los
siguientes riesgos son los principales riesgos a los que se considera que Senda y sus operaciones estan
sujetos; sin embargo, estos no son los unicos riesgos a que la Compariiia estd sujeta en la actualidad y, en
el futuro podrian existir riesgos adicionales para Senda y sus operaciones o la importancia de los riesgos
actuales podria cambiar o ser evaluada en forma distinta.

3.1 Riesgos Relacionado con el Negocio de Senda

La competencia de otras compaiiias de transporte y otros medios de transporte puede afectar
negativamente la posicion de Senda en la industria mexicana del transporte de pasajeros.

La industria del transporte de pasajeros en México esta sumamente fragmentada y
competitiva. La principal competencia por pasajeros son compaiias nacionales, regionales y
locales de autobuses, y en menor medida, los viajes aéreos de bajo costo provistos por
aerolineas regionales y nacionales, principalmente contra ciertas rutas en el segmento
ejecutivo de Senda que representaron menos del 2% de los ingresos de Senda en los seis meses
terminados al 30 de junio de 2017. En el caso de que la regulacion mexicana cambie, Senda
podria enfrentar competencia de compaiiias internacionales de transporte por autobus u otras
compafiias de transporte. En los primeros seis meses del 2017, 44% de los ingresos de Senda
fueron generados por el transporte de pasajeros en México. La competencia en la industria del
transporte de pasajeros en México es intensa y no se puede asegurar que Senda continuara
compitiendo exitosamente. Los efectos de la competencia en este negocio son altamente
inciertos y dependeran de una variedad de factores, incluyendo las condiciones econdmicas,
el ambiente regulatorio en México, el comportamiento de los clientes y competidores de Senda
y la efectividad de las medidas que tomen. Por ejemplo, no se puede asegurar que las
compaiias de transporte por autobus con presencia significativa en otras partes de México no
expandiran sus operaciones en los principales mercados geograficos de Senda, que compaifiias
internacionales de transporte por autobus u otras compafiias de transporte no apuntaran a
México, o que las preferencias del consumidor o el uso de automoviles originados por el
aumento del ingreso disponible en México, no afectaran negativamente el negocio, situacion
financiera y resultados de operacidon de Senda. Ademas, no se puede asegurar que las empresas
con las que ya esta compitiendo Senda no se involucren en disminuciones de precios y bajen
las tarifas en todo el mercado, lo que podria tener un efecto negativo en el negocio, situacién
financiera y resultados de operacion de Senda.

Como proveedor de servicios de transporte en autobus, Senda estd sujeto a regulaciones que podrian ser
objeto a interpretaciones distintas o mds estrictas.

Las operaciones de Senda estan sujetas a leyes y regulaciones relacionadas con la
industria de transporte de pasajeros en la jurisdiccion federal, estatal y local en las que opera.
Estas regulaciones establecen el régimen por el cual se otorgan permisos y autorizaciones por
la SCT, el DOT vy autoridades estatales y locales correspondientes para operar servicios de
autotransporte, el registro de compafiias de transporte de pasajeros, la posesidon y operacion

38



de terminales de autobus, estandares de vehiculos y de operadores, la responsabilidad de las
empresas de transporte de pasajeros y los servicios de paqueteria.

Algunas leyes y regulaciones mas estrictas, o una interpretacién diferente o mas estricta
de las leyes o regulaciones existentes, pueden imponer nuevos pasivos a Senda o resultar en
la necesidad de inversiones adicionales, cualquiera de estas podria resultar en una disminucién
significativa en la rentabilidad de Senda a corto plazo. Ademas, las autoridades cuentan con
el poder para suspender, modificar, revocar o expropiar los permisos y autorizaciones de
Senda por incumplimiento de los requisitos legales o de los términos de dichos permisos o
autorizaciones.

Los permisos de Senda pueden ser anulados o expropiados por el gobierno mexicano en circunstancias
especificas, lo que podria tener un efecto negativo importante en el negocio y resultados de operacion de
Senda.

Un permiso de la SCT es necesario para la operacidén y explotacion de los servicios de
autotransporte mexicanos federales y servicios auxiliares al mismo. Actualmente Senda
cuenta con los permisos necesarios para proveer servicios de autotransporte de pasajeros,
servicios auxiliares como la operacion y explotacion de las terminales de autobuses en punto
de origen y de destino para el abordaje y llegada de pasajeros, y servicio de transporte de
paqueteria y mensajeria. Aunque los permisos de las autoridades tienen una duracion
ilimitada, el gobierno mexicano puede revocar los permisos en circunstancias especificas o
expropiar permisos por razones de politicas publicas. La habilidad de Senda para mantener
sus permisos esta sujeta a una serie de factores fuera de su control, incluyendo el ambiente
regulatorio y politico predominante. La pérdida de los permisos podria tener un efecto
negativo sustancial en el negocio y resultados de operacion de Senda.

Las operaciones de Senda estan sujetas a regulaciones y leyes ambientales.

Las operaciones de Senda estan sujetas a leyes y regulaciones relacionadas con la
proteccion del medioambiente en las jurisdicciones federal, estatal y local en las que opera, asi
como son las regulaciones relacionadas con las emisiones del combustible de sus autobuses,
el manejo del combustible diésel y la limpieza de derrames de combustible. A principios del
2006, Senda comenz6 operaciones en los Estados Unidos, y, en consecuencia, esta sujeta a
las regulaciones ambientales de Estados Unidos. Unas leyes o regulaciones mas estrictas, o
una interpretacion diferente o mas estricta de las leyes o regulaciones existentes, puede
imponerle a Senda nuevos pasivos o resultar en la necesidad de inversiones adicionales en su
equipo, cualquiera de estos podria resultar en una disminucion significativa de la rentabilidad
de Senda en el corto plazo.

Los resultados de operacion de Senda dependen de sus gastos en combustible.
Actualmente Senda cumple y espera seguir cumpliendo en el futuro préoximo con su
demanda de combustible casi exclusivamente a través de compras a Pemex, una entidad de

propiedad estatal responsable de la distribucidén y venta de combustible diésel en México, a
precios descontados establecidos por Pemex para los distribuidores que utilizan el combustible
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para el autoconsumo. Aunque se han adoptado medidas al modificar la ley aplicable para
permitir que las entidades del sector privado compitan con Pemex, no se espera que dichas
medidas tengan un impacto material en la capacidad de Senda de obtener combustible de
entidades distintas de Pemex en un futuro préoximo. Si Senda no puede adquirir combustible
diésel de Pemex u otros en términos aceptables, las operaciones de Senda podrian verse
afectadas de manera negativa. La inestabilidad causada por los desequilibrios en la oferta y la
demanda mundial de petroleo, los desarrollos geopoliticos, las crisis econdmicas y otros
factores han tenido en el pasado y, pueden en el futuro, resultar en un aumento en los precios
del combustible. El gasto de Senda en combustible representa una porcidn significativa de sus
gastos operativos (aproximadamente 18% y 16% en los seis meses finalizados al 30 de junio
de 2017 y el ano finalizado al 31 de diciembre de 2016, respectivamente) y mayores aumentos
en el precio del combustible diésel que no puedan ser cubiertos a través de coberturas o
transferidos inmediatamente al usuario final de sus servicios de transporte pudiera tener un
efecto negativo adverso en el negocio, situacidn financiera y resultados de operacion de Senda.

Demanda de movilidad en automovil.

En un evento de considerable incremento en la demanda de movilidad de pasajeros en
automovil o si los costos relacionados al viaje por automovil descendieran en relacion con el
costo del boleto de autobus por un viaje similar, el negocio de Senda podria verse afectado
negativamente en sus ingresos y resultados. El incremento en el numero de automoviles por
persona en México podria también afectar adversamente al negocio de Senda. De acuerdo al
INEGI, entre el 2005 y 2015, el promedio de nimero de automoviles en México crecid a una
tasa anual de 4.5%.

Aerolineas de bajo costo.

La industria de aerolineas de bajo costo no compite contra todo del Segmento de
Pasajeros de Senda, aunque si podria afectar algunas rutas especialmente de largo recorrido,
servicio Premium y a destinos con infraestructura aeroportuaria. Estas rutas representan cerca
del 2% de los ingresos del Segmento de Pasajeros de Senda.

La adquisicion de nuevas compaiiias y su integracion en el negocio podria perturbar las operaciones y
tener un efecto adverso en los resultados de operacion y situacion financiera de Senda.

En el pasado Senda ha realizado, y pretende hacer en el futuro, adquisiciones
significativas con la intencién de continuar expandiendo su negocio. Las adquisiciones
implican riesgos, entre los que se incluyen el incumplimiento de las empresas en obtener los
resultados esperados; incurrir en deuda adicional o la emisién de acciones para realizar las
adquisiciones; incapacidad para identificar pasivos o contingencias importantes; incapacidad
para retener o contratar personal clave de negocios adquiridos; e incapacidad para lograr las
sinergias esperadas o economias de escala. Si Senda no puede integrar o gestionar con éxito
los negocios adquiridos, es posible que Senda no tenga ahorros en costos o crecimiento de
ingresos, lo que puede resultar en un beneficio reducido o en pérdidas. Adicionalmente, si
Senda falla en identificar pasivos o contingencias importantes, puede incurrir en costos no
esperados, los cuales podrian afectar los resultados de operacion o situacion financiera de
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Senda. No se puede asegurar que estas adquisiciones vayan a ser exitosas y que la integracion
de cualquier negocio adicional no vaya a perturbar las operaciones o afectar los resultados de
operacion o situacion financiera de Senda.

Cambios en ciertas leyes de responsabilidad o aumentos de los costos de seguros podrian tener un efecto
adverso en el negocio, la situacion financiera y los resultados de operacion de Senda.

Como una operadora de autobuses y otros vehiculos, Senda esta expuesto a quejas por
lesiones o muerte y dafios a la propiedad como resultado de accidentes. Actualmente Senda
cuenta con un seguro de responsabilidad dentro de los estandares requeridos bajo la ley
aplicable. Todos sus autobuses operando en rutas internacionales estan cubiertos por ambas
polizas de seguros, mexicana y estadounidense. Las regulaciones mexicanas requieren que
cada autobus operando en México tenga cobertura minima de responsabilidad civil contra
terceros. Los dafios por muerte o lesiones estan sujetos a limites legislativos que varian de
estado a estado. Regulaciones estadounidenses también requieren que cada autobus tenga una
cobertura de seguro de responsabilidad minima.

En los seis meses terminados al 30 de junio de 2017 y el afio terminado al 31 de
diciembre de 2016, los gastos relacionados con contratos de seguros representaron 3.2% y
1.1%, respectivamente, de los gastos operativos de Senda. La implementacién de leyes y
regulaciones mas estrictas, o interpretaciones diferentes o mas estrictas de las leyes y
regulaciones existentes en Meéxico o los Estados Unidos pueden imponer nuevas
responsabilidades para Senda o requerirle contratar seguros de mayor costo, lo que podria
resultar en efectos adversos importantes en el negocio, situacion financiera y resultados de
operacion de Senda.

Aungque se cree que la cobertura de seguros de Senda es adecuada, no se puede asegurar
que el monto de cobertura no necesitara incrementarse, que las aseguradoras de autobuses no
reduciran su cobertura o que no aumentaran significativamente sus primas o que Senda no se
vera forzado a soportar pérdidas substanciales por accidentes, todo ello podria tener un efecto
adverso en el negocio, resultados de operacion, situacidon financiera o prospectos de Senda.

Cualquier pérdida de personal clave o la falta de habilidad de contratar personal cualificado puede afectar
negativamente al negocio.

Senda depende de forma significativa de la contribucion de algunos de sus principales
directivos y personal, en particular del equipo directivo de Senda. La pérdida de uno o mas
miembros de la direccion u otros empleados con habilidades criticas puede tener un efecto
negativo en el negocio, resultados de operacidn, situacidn financiera y prospectos de Senda.
Si Senda no tiene éxito en retener o atraer personas altamente calificadas en posiciones clave
de gestion u otras posiciones, el negocio puede ser afectado negativamente. Si las personas
calificadas o los expertos necesarios no se pueden obtener a precios satisfactorios, o no de
manera satisfactoria, puede resultar en retrasos o en costos mas altos en relacion a las
operaciones continuas, objetivos estratégicos y el desarrollo de proyectos de Senda.
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El negocio de Senda requiere de gastos de capital y el deterioro de las condiciones econdmicas puede
impactar negativamente en el negocio y situacion financiera al restringir la capacidad de obtener el capital
0 financiamiento necesario en términos satisfactorios o en no obtenerlo en absoluto.

El negocio de Senda requiere de gastos de capital incluyendo inversion continua para
comprar nuevos vehiculos y mantener la flota existente. La estrategia de Senda es adquirir sus
camiones por medio de préstamos financieros. En el caso de que haya una recesion global
similar de la que la economia global se esta recuperando, la disponibilidad de préstamos
financieros puede afectarse de manera negativa, lo que conduciria a un efecto negativo en la
capacidad de Senda para adquirir autobuses a través de préstamos financieros y por ende su
flujo de efectivo, lo que ocasionaria un efecto adverso importante en el negocio, situacién
financiera y resultados de operacion de Senda.

Senda esta expuesto al riesgo de incidentes operacionales y otros accidentes de seguridad.

Al igual que todos los operadores del transporte publico, Senda esta expuesto a riesgos
de incidentes operativos. Cualquier incidente operativo o de otra clase que involucre la
pérdida de una vida o dafios significativos de propiedad o activos, u otros dafios a cualquier
persona relacionada con el servicio puede resultar en una pérdida considerable de la confianza
publica en Senda. Ademas, cualquier incidente operativo o de seguridad que implique
pérdidas de vidas humanas o dafios significativos de propiedad o bienes, o dafio a cualquier
persona relacionada con los servicios de cualquier otro operador de transporte, especialmente
un operador de autobus, podria resultar en una pérdida de confianza en la seguridad de los
operadores de autobus. Cualquiera de esas pérdidas de confianza publica en la seguridad de
las operaciones de autobus puede tener un efecto adverso importante en el negocio, situacién
financiera y resultados de operacion de Senda.

Cualquier incidente operativo o de seguridad que involucre pérdidas de vidas, dafios
significativos de propiedad o bienes o dafos a cualquier persona expone a Senda a riesgos
financieros, incluyendo lesiones u otras reclamaciones de responsabilidad o procedimientos
penales, asi como la posibilidad de que los operadores de Senda sean suspendidos o liquidados
y, por consiguiente, cualquier incidente de ese tipo podria tener un efecto adverso importante
en el negocio, situacidn financiera y resultados de operacion de Senda.

Ciertos incidentes operativos estan fuera del control de Senda, como son los accidentes
que involucren la suspension de servicios causada por condiciones adversas del clima o
trabajadores, contratistas u otros socios que actuen fuera del ambito de las politicas de Senda.
Esos incidentes pueden afectar la rentabilidad de Senda, asi como exponer a Senda a

responsabilidades y afectar el negocio, situacion financiera y resultados de operacion de
Senda.

Cualquier deterioro en las relaciones laborales con los empleados o incremento en costos laborales pueden
afectar negativamente al negocio, resultados de operacion y situacion financiera de Senda.

Las indemnizaciones de Senda representaron menos del 0.5% del total de los ingresos
para el afio terminado al 31 de diciembre de 2016, y, por tanto, cambios a dichos costos
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pueden afectar de manera importante la rentabilidad de Senda. Aunque las relaciones
laborales de Senda con sus empleados y contratistas son buenas, no puede asegurarse que una
recision de trabajo o huelga no pueda ocurrir. Ademas, bajo la ley mexicana, esta permitido
que los empleados se involucren en huelgas colectivas, incluyendo paros de trabajo, en
conjunto con empleados sindicalizados de otras empresas que estan involucrados en una
disputa, a pesar de la ausencia de conflictos con su propio patron. Las recisiones laborales,
suspensiones, conflictos con sindicatos de trabajadores, huelgas u otras cuestiones laborales o
disputas podrian resultar en una disminucion en las ventas de boletos y publicidad adversa, o
en una suspension completa de las operaciones, lo cual podria tener un efecto adverso
importante en el negocio, resultados de operacion y situacion financiera de Senda.

Procedimientos legales pueden afectar negativamente la situacion financiera y resultados de operacion de
Senda.

De tiempo en tiempo Senda estd involucrado en alguna demanda legal, procedimientos
regulatorios y asuntos similares incidentales de la operacién del negocio. Estos
procedimientos legales pueden resultar en resoluciones desfavorables, multas u otras
sanciones que pueden afectar de forma adversa la liquidez, negociacion, situacion financiera
y resultados de operacion de Senda. Para mas detalles sobre los procedimientos legales de
Senda, ver la Seccién “III. LA COMPANIA - 2. Descripcion del Negocio — 2.12 Procesos
Judiciales, Administrativos o Arbitrales” de este Prospecto.

Cambios en las politicas y regulaciones de inmigracion en Estados Unidos podrian afectar negativamente
al negocio.

En los primeros seis meses de 2017, los servicios de transporte de pasajeros de Senda a
los Estados Unidos, por medio de la subsidiaria Turimex, representaron un 22% de los
ingresos por servicios de transporte del Segmento de Pasajeros. Durante su campaia politica
Donald Trump propuso limitar la inmigracién de mexicanos a los Estados Unidos, construir
un muro en la frontera, incrementar la seguridad u otros cambios politicos. Si una o mas
propuestas fueran adoptadas y tuvieran el efecto de cortar esa inmigracion a los Estados
Unidos, 0 a uno o mas de los estados en los que opera Senda, alargando el tiempo de viaje,
en razon del incremento de seguridad fronteriza o imponiendo requisitos adicionales a
ciudadanos no americanos para ingresar a los Estados Unidos, podria resultar en una
disminucion de ingresos por servicios de transporte en el Segmento de Pasajeros, lo que puede
tener un efecto adverso en la capacidad de Senda para alcanzar las estrategias de crecimiento
y su habilidad para expandir el negocio en los mercados en los que opera actualmente y que
pueda operar en un futuro.

Pactos restrictivos en los acuerdos de deuda de Senda pueden restringir la forma en que opera su negocio.

El Contrato de Crédito Sindicado contiene cldusulas que limitan, entre otras cosas, la
capacidad de Senda y la de sus subsidiarias garantes a:

(D) Incurrir en deuda adicional;
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)] Pagar dividendos en su capital social;

3) Realizar inversiones u otros pagos restringidos;
4) Deuda con garantia;

(5) Hacer gravamenes;

(6)  Hacer limitaciones consensuales en la habilidad de sus subsidiarias restringidas para
pagar dividendos;

(7)  Vender activos, incluyendo capital social de sus subsidiarias; y
¢)) Consolidar, fusionar o transferir activos.

Si1 Senda no cumple con estas disposiciones, caeria en incumplimiento bajo el Contrato
de Crédito Sindicado, el capital e intereses devengados al amparo del Contrato de Crédito
Sindicado se convertirian en vencidos y pagaderos. Estas restricciones pueden afectar la
habilidad de Senda para responder a ciertas oportunidades de negocios o para realizar ciertas
inversiones, lo que puede afectar negativamente al negocio, resultados de operacion, situacion
financiera y prospectos de Senda. Ver la Seccion “IV. INFORMACION FINANCIERA - 3.
Informe de Créditos Relevantes” de este Prospecto.

Incumplimiento en el pago de pasivos bancarios o reestructuras de los mismos podria causar su
vencimiento de manera anticipada.

Al 30 de junio de 2017, Senda y sus subsidiarias han cumplido cabalmente con las
obligaciones correspondientes a su deuda, incluyendo el Contrato de Crédito Sindicado. Por
cualquier incumplimiento en el pago de cualquier cantidad de principal o intereses, los bancos
acreedores podrian dar por vencidas anticipadamente las obligaciones a cargo de Senda y
hacer exigible el pago del saldo insoluto del crédito correspondiente.

Para la elaboracion de su informacion financiera, la Compaiiia estd sujeta a las NIIF, las cuales pueden
modificarse de tiempo en tiempo, generando un impacto en los procesos internos, la operacion del negocio
y la situacion financiera de la Compariia y dificultando la comparabilidad con la informacion financiera
reportada con anterioridad a la entrada en vigor.

En términos de la regulacidon aplicable, la Compaiia debe preparar su informacion
financiera de conformidad con las NIIF emitidas por el IASB. En este sentido, el IASB podria
implementar nuevas normas o incluso modificar aquellas ya existentes, 1o que podria derivar
en impactos en los procedimientos internos de generacidon de informacidn y registros contables
de la Compaiia, en su situacion financiera o en los resultados de operacion del negocio.
Asimismo, la implementacion de modificaciones a las NIIF podria tener impactos
significativos en la forma en la que la Compania reconoce sus compromisos y obligaciones
con proveedores, acreedores e inversionistas.
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La informacion financiera incluida en este Prospecto fue preparada por la Compania
de conformidad con las NIIF vigentes y aplicables en cada uno de los periodos
correspondientes. Una vez que entren en vigor la NIIF 9, NIIF 15 y la NIIF 16, la informacién
financiera relacionada con los aspectos cubiertos por dichos estandares podria presentar
diferencias con la informacion preparada y reportada para periodos anteriores y, por lo tanto,
podria no ser comparable con la informacion derivada de los Estados Financieros Auditados
o de los Estados Financieros Consolidados No Auditados, incluida en este Prospecto.

3.2 Riesgos Relacionados en México

Las condiciones economicas adversas en México pueden resultar en una reduccion en las ventas e ingresos
de Senda.

Senda es una compaifiia mexicana con la mayor parte de sus activos localizados en
Meéxico y mas del 80% de sus ingresos son derivados de operaciones en México.
Consecuentemente, Senda es sujeto de riesgos politicos, econdmicos, legales, tributarios y
regulatorios especificos de Meéxico, incluyendo condiciones generales de la economia
mexicana, la devaluacion del Peso comparado con otras monedas, incluyendo el Ddlar,
inflacion en México, tasas de interés, regulacion, incluyendo regulaciones antimonopolio,
tributarias, de expropiacidn, inestabilidad social, incremento de indices de crimen y otros
desarrollos politicos, sociales y econdémicos en México.

De acuerdo a informacion publicada por el Banco de México, en 2014 el PIB, crecio
un 2.07%, mientras que la inflacion alcanzé 4.08%. En 2015, el PIB creci6 un 2.5% vy la
inflacion alcanzé 2.13%. En 2016, el PIB crecié un 2.3% y la inflacién subi6 3.36%.

En el pasado, México ha experimentado periodos prolongados de condiciones
economicas débiles y de su deterioro. Las tasas de interés de los certificados de la Tesoreria
de la Federacion de 28 dias promediaron aproximadamente 3.00%, 2.98%, 4.17% y 6.45%
para 2014, 2015, 2016 y los seis meses finalizados al 30 de junio de 2017, respectivamente. En
consecuencia, en la medida en que Senda incurra en deuda denominada en Pesos en el futuro,
cualquier incremento impactaria en su servicio de la deuda.

Si la economia mexicana cae en una recesion, si las tasas de interés e inflacion
aumentan significativamente, o si sucede una crisis social o politica, puede provocar un efecto
adverso en el negocio, situacidn financiera y resultados de operacion de Senda, porque, entre
otras cosas, la demanda por transporte publico en autobus puede aumentar y los clientes
puedan encontrar dificil pagar por los servicios que ofrece Senda.

Cambios en las politicas del gobierno federal mexicano, asi como desarrollos politicos o sociales pueden
afectar negativamente los resultados de operacion o condiciones financieras de Senda.
Senda estd incorporada en México y esencialmente todos sus activos y operaciones

estan localizadas en México. Consecuentemente estd sujeta a riesgos politicos, econOmicos,
legales, sociales y regulatorios de México. El gobierno federal mexicano ha ejercido, y
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continua ejerciendo, influencia significativa sobre la economia mexicana. En consecuencia,
las acciones del gobierno federal mexicano y politicas relacionadas con la economia, pueden
tener un impacto significativo en entidades del sector privado en general, sobre Senda en
particular y en las condiciones de mercado, precios y remuneracion sobre valores mexicanos.
No se puede asegurar que los cambios en las politicas del gobierno federal mexicano no vayan
a afectar negativamente al negocio, situacion financiera y resultados de operacién de Senda o
los precios de los Certificados.

Después de la eleccion del presidente Enrique Pefia Nieto en el 2012, el Congreso
mexicano continda politicamente dividido, debido a que su partido, el Partido Revolucionario
Institucional, no tiene la mayoria. Aunado a lo anterior, en 2018 habra elecciones
presidenciales en México y es dificil saber cudl seria el resultado de dicha elecciéon y como
seria la relacion entre el nuevo presidente y el Congreso. La falta de alineamiento entre la
legislatura y el presidente podria resultar en un punto muerto e impedir la implementacion
oportuna de reformas politicas y econdmicas, lo que en consecuencia puede resultar en efectos
adversos en la politica econdmica mexicana. No se puede asegurar que los desarrollos
politicos en México, de los cuales no se tiene control, no tengan un efecto adverso en el
negocio, situacion financiera y resultados de operacion de Senda.

El gobierno mexicano ha implementado en afios recientes cambios a las leyes
tributarias aplicables para compafiias mexicanas, incluyendo a Senda. En caso de que el
gobierno mexicano implemente cambios a las leyes tributarias que resulten en que Senda tenga
un impuesto a la renta significativamente mayor o que esté sujeto al pago de nuevos
impuestos, estaria obligado a pagar mayores cantidades en virtud de tales cambios o nuevos
impuestos, lo que podria tener un efecto adverso en los resultados operacionales o situacién
financiera de Senda. Ademas, el Congreso mexicano ha aprobado varias reformas laborales,
educativas, de telecomunicaciones, sobre deuda gubernamental local, transparencia,
financieras, tributarias, anticorrupcion y energéticas. No se puede predecir si estos cambios o
cambios potenciales en la politica gubernamental y econdémica mexicana afectaran
negativamente las condiciones economicas en México o el sector en el que opera Senda y, por
lo tanto, si es que tendran un efecto adverso sobre ésta. No puede garantizarse si el gobierno
mexicano hard cambios politicos o en las politicas sociales o econdmicas existentes u otras
politicas, cuyos cambios puedan tener un efecto adverso importante en el negocio, resultados
de operacion, situacion financiera o prospectos de Senda.

Meéxico ha experimentado un periodo de violencia y crimen, y esas actividades pueden afectar el negocio,
resultados de operacion y condiciones financieras de Senda.

Meéxico ha experimentado recientemente periodos de violencia y crimen, en parte
debido a las actividades de los carteles de la droga en ciertas ciudades centrales para el traslado
de drogas a los Estados Unidos, incluyendo ciudades en las que opera Senda como Ciudad
Juarez, Reynosa, Nuevo Laredo y Monterrey. En respuesta, el gobierno mexicano ha
implementado varios sistemas de seguridad y ha fortalecido su policia y fuerza militar. A pesar
de sus esfuerzos, el crimen relacionado con la droga continua existiendo en México. El
incremento de violencia podria resultar en el deterioro del ambiente de negocios en ciertas
ciudades en las que opera Senda. Estas actividades, su posible aumento y la violencia asociada
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con ellas, podria tener un impacto negativo en la economia mexicana o en el negocio,
situacion financiera y resultados de operacion de Senda. La situacidn politica y social en
México puede afectar negativamente la economia mexicana, lo que en consecuencia podria
tener un efecto adverso en el negocio, situacidn financiera y resultados de operacion de Senda.

El Congreso mexicano aprobo reformas legislativas fiscales que podrian afectar al negocio, situacion
financiera y resultados de operacion de Senda.

En septiembre del 2013, la administracion del presidente Enrique Pefia Nieto presento
al Congreso de México una propuesta para reformar el sistema tributario del pais. El 31 de
octubre de 2013, el Congreso emitidé una opinion definitiva sobre estas reformas, las cuales
fueron publicadas en el Diario Oficial de la Federacion el 11 de diciembre de 2013. Las
reformas se hicieron efectivas el 1 de enero de 2014. Entre otras cosas, las reformas reducen
las desgravaciones fiscales y los impuestos o aumentan los impuestos sobre ciertos ingresos,
actividades y productos que anteriormente estaban exentos o gravados a una tasa mas baja, y
simplificaron el c6digo tributario para fomentar la actividad econémica formal y eliminar la
consolidacion fiscal. Ciertos beneficios fiscales que estaban disponibles para Senda en el
pasado fueron eliminados o reducidos considerablemente. El impacto inicial de estas reformas
fue una disminucion de 16% en los ingresos del Segmento de Pasajeros que fue compensado
en parte por acreditaciones de IVA y por un incremento adicional de tarifa, resultando en un
impacto neto cercano a 8%. Senda estima que en los préximos 2 o 3 anos la Compaiiia podria
trasladar la totalidad de este impacto al usuario final. En caso de que Senda no logre trasladar
la totalidad del impacto a los usuarios finales o el congreso mexicano apruebe otras reformas
fiscales, Senda podria verse afectado en su negocio, situacidén financiera y resultados de
operacion.

Meéxico puede experimentar niveles altos de inflacion en el futuro, lo que podria afectar el negocio,
situacion financiera, resultados de operacion y prospectos de Senda.

Meéxico tiene una historia de altos niveles de inflacion y puede experimentar una alta
inflacion en el futuro. Historicamente, la inflacidon en México ha llevado a tasas de interés mas
altas, depreciacion del Peso y la imposicion considerable de control gubernamental sobre los
tipos de cambio y precios, que en momentos ha afectado negativamente los ingresos
operacionales y margenes de Senda. La tasa anual de inflacién por los ultimos tres afios,
medida por las variaciones del indice Nacional de Precios al Consumidor, segun lo dispuesto
por el Banco de México, fue de 4.08% en 2014, 2.13% en 2015 y 3.36% en 2016. Aunque la
inflacién es menos importante hoy que en afios anteriores, no se puede asegurar que México
no experimente en el futuro una alta inflacién, incluyendo el caso de un incremento
considerable en la inflacion de los Estados Unidos. Un incremento considerable en la tasa de
inflacién mexicana puede afectar negativamente el poder de compra del consumidor, por
ende, impactar negativamente en la demanda por los servicios de Senda, lo que puede afectar
negativamente al negocio, la situacidn financiera y los resultados de operacién de Senda.

El gobierno mexicano ha ejercido y contintia ejerciendo una influencia significativa en la economia
mexicana.
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El gobierno federal mexicano ha ejercido y contintia ejerciendo una influencia
significativa en la economia mexicana. En consecuencia, las acciones y politicas del gobierno
federal sobre la economia, empresas no estatales y empresas controladas por el Estado e
instituciones financieras financiadas o influenciadas por el gobierno pueden tener un impacto
significativo en el sector privado, en general, y en el negocio de Senda en especifico, asi como
en las condiciones del mercado, precios y rendimientos en valores mexicanos. El gobierno
federal mexicano ocasionalmente hace cambios significativos en las politicas y regulaciones,
y puede hacerlo en el futuro. Entre las medidas, politicas y reglamentos adoptados para
controlar la inflacion se han incluido, entre otras, aumentos de las tasas de interés, cambios
en las politicas fiscales, controles de precios, devaluacion de la moneda, controles de capital
y limites a las importaciones. En particular, la legislacion tributaria en México estd sujeta a
cambios continuos, y no se puede asegurar que el gobierno mexicano mantendra las actuales
politicas sociales, econdmicas o de otro tipo, o si los cambios en las politicas tendran un efecto
adverso importante en el rendimiento financiero de Senda.

Actualmente, ningin partido politico tiene la mayoria absoluta en ninguna de las
Camaras de Diputados o en la Camara de Senadores. Aunado a lo anterior, en 2018 habra
elecciones presidenciales en México y es dificil saber cual seria el resultado de dicha eleccién
y coOmo seria la relacion entre el nuevo presidente y el Congreso. La ausencia de una mayoria
clara en el Congreso y la falta de un alineamiento entre los poderes ejecutivos y legislativos
podria conducir en insuperables desacuerdos y prevenir la implementacion oportuna de
reformas estructurales, 1o que en consecuencia puede tener un efecto negativo en la economia
nacional.

La depreciacion o fluctuacion del Peso respecto al Délar o la convertibilidad de los Pesos en moneda
extranjera podrian afectar adversamente los resultados operativos y la situacion financiera de Senda.

Aproximadamente un 85% de los ingresos de Senda son en Pesos. Cambios en el valor
del Peso en relacion con el Dolar pueden afectar negativamente la situacion financiera y los
resultados de operacion de Senda. Por ejemplo, la devaluacion o depreciacion del Peso puede
incrementar en términos del Peso el costo de financiamiento de Senda, asi como el costo en
Dolares de la adquisicion de los autobuses o puede afectar el costo del combustible y
autopartes. Senda ha disminuido su deuda en Délares a menos del 1% del total y atenuado el
impacto de una devaluacién, sin embargo, podria impactar la posibilidad de financiarse en
esa moneda. Asimismo, aunque el gobierno federal mexicano no restringe actualmente la
capacidad de personas o entidades mexicanas o extranjeras de convertir Pesos en Dolares u
otras monedas, el gobierno federal mexicano podria instituir politicas restrictivas de control
de cambios en el futuro (como lo ha hecho en el pasado), lo que puede afectar la capacidad de
pago de Senda por los autobuses importados y otros productos en moneda extranjera
utilizados en las operaciones de Senda.

La devaluacién o depreciacion severa del Peso o la promulgacion de controles
cambiarios también pueden resultar en la interrupcion de los mercados internacionales de
divisas, y pueden limitar la capacidad de Senda de transferir o cambiar Pesos a Doélares y otras
monedas. Esto, a su vez, también puede afectar la capacidad de Senda para atender su deuda
o transferir o cambiar Pesos a Dolares y otras monedas con el propésito de hacer pagos
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oportunos de intereses y cualquier deuda denominada en Dolares que Senda pueda incurrir
en el futuro.

El desarrollo en otros paises puede afectar la economia mexicana, el valor del mercado de los Certificados
de Senda y el negocio, situacion financiera y resultados de operacion de Senda.

La economia mexicana puede ser, en varios niveles, afectada por las condiciones
econOmicas y de mercado en otros paises. Aunque las condiciones econdmicas en otros paises
puedan variar significativamente de las condiciones econémicas en México, la reaccion de los
inversionistas ante la evolucion adversa en otros paises puede tener un efecto negativo en el
valor de mercado de los valores de emisores mexicanos. Asuntos de crédito en Estados Unidos
y Europa tienen un resultado significativo de fluctuacién en el mercado financiero.

Adicionalmente, en afios recientes, las condiciones econdmicas en México se han
correlacionado cada vez mas con las condiciones econdmicas en los Estados Unidos. Por lo
tanto, las condiciones economicas adversas en los Estados Unidos pueden tener un efecto
significativo adverso en la economia mexicana, tal como sucedi6 en el 2009. No se puede
asegurar que los eventos en los mercados de otros paises, como en los Estados Unidos u otro
lugar, no tengan un efecto adverso en el negocio, condiciones financieras o resultados de
operacién de Senda.

3.3 Riesgos Relacionados a los Certificados Bursatiles

La Compariia podria no generar suficiente efectivo para pagar los Certificados Bursdtiles, y se veria
forzada a tomar otras acciones para cubrir las obligaciones, mismas que podrian no ser exitosas.

La capacidad de pago de Senda en los tiempos estipulados de los Certificados
Bursatiles, depende de la condicidn financiera y desempefio operativo de la misma, los cuales
estan sujetos a las condiciones econdmicas y competitivas prevalecientes y a ciertos factores
financieros, de negocio, legislativos y regulatorios fuera del control de la Compaiia. Senda
podria no ser capaz de mantener los niveles de flujo de efectivo de las actividades de operacion
necesarios para pagar principal e intereses de los Certificados Bursatiles. Si los flujos de
efectivo y recursos de capital son insuficientes para financiar las obligaciones de servicio de la
deuda, Senda podria enfrentar problemas de liquidez y se veria obligada a reducir o retrasar
inversiones de activo fijo, o tener que deshacerse de activos relevantes, principalmente de
operacidn, buscar capital social o reestructurar o refinanciar su endeudamiento. Senda podria
no ser capaz de llevar a cabo lo anterior, si fuera necesario, en los términos comerciales
razonables o en su totalidad. El no generar suficiente flujo de efectivo para cubrir las
obligaciones de pago en términos comerciales razonables o en su totalidad, podria en forma
adversa y significativa afectar la posicion financiera, resultados de operacion de Senda y la
capacidad de cumplir sus obligaciones respecto a los Certificados Bursatiles.

Efectos de la prelacion de los Certificados Bursdtiles frente a una declaracion de quiebra o concurso
mercantil.
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Los Tenedores seran considerados, en cuanto a su preferencia, en igualdad de
circunstancias con todos los demas acreedores comunes de Senda. Conforme a la Ley de
Concursos Mercantiles, en caso de declaracion de concurso mercantil o quiebra de Senda,
ciertos créditos en contra de la masa, incluyendo los créditos en favor de los trabajadores, los
créditos en favor de acreedores singularmente privilegiados, los créditos con garantias reales,
los créditos fiscales y los créditos a favor de acreedores con privilegio especial, tendran
preferencia sobre los créditos a favor de los acreedores comunes de Senda, incluyendo los
créditos resultantes de los Certificados Bursatiles. Asimismo, en caso de declaracién de
concurso mercantil o quiebra de Senda, los acreedores del Contrato de Crédito Sindicado
tendran preferencia (incluso con respecto a los Tenedores) hasta por el producto derivado de
la ejecucidn de los bienes otorgados en garantia al amparo de dicho Contrato de Crédito
Sindicado. Conforme a la Ley de Concursos Mercantiles, para determinar la cuantia de las
obligaciones de Senda a partir de que se dicte la sentencia de declaracion de concurso
mercantil, (1) si las obligaciones de Senda se encuentran denominadas en Pesos deberan
convertirse a UDIs (tomando en consideracion el valor de la UDI en la fecha de declaracion
del concurso mercantil), y (i1) st las obligaciones se encuentran denominadas en UDIs, dichas
obligaciones se mantendran denominadas en dichas unidades. Asimismo, las obligaciones de
Senda denominadas en Pesos o UDIs, cesaran de devengar intereses a partir de la fecha de
declaracion del concurso mercantil.

Los Certificados Bursatiles podrian tener un mercado secundario limitado.

No es posible asegurar que habra un mercado secundario para los Certificados
Bursatiles. Asimismo, no es posible asegurar que surgirda un mercado de negociacion activa
para los Certificados Bursatiles y es posible que dicho mercado no se desarrolle una vez
concluida la oferta y colocacion de los mismos. El precio al cual se negocien los Certificados
Bursatiles puede estar sujeto a diversos factores, tales como el nivel de las tasas de interés en
general, las condiciones del mercado de instrumentos similares, las condiciones
macroeconomicas en México y la situacion financiera de Senda. En caso de que dicho
mercado secundario no se desarrolle, la liquidez de los Certificados Bursatiles puede verse
afectada negativamente y los Tenedores podran no estar en posibilidad de enajenar los
Certificados Bursatiles en el mercado en el momento y en el precio que desearan hacerlo. Ni
Senda, ni1 el Representante Comun, ni el Intermediario Colocador estan obligados a generar
un mercado secundario para los Certificados Bursatiles ni garantizan que éste se desarrollard,
por lo que los Tenedores asumen el riesgo que en el futuro no existan compradores para los
mismos.

En el caso que los Certificados Bursdtiles prevean la posibilidad de ser amortizados anticipadamente o de
darse por vencidos anticipadamente, y efectivamente lo sean, los Tenedores podran no encontrar una
inversion equivalente.

Las Emisiones que se realicen al amparo del presente Programa podran prever
disposiciones para su amortizacion anticipada, asi como causas de vencimiento anticipado,
segun se determine en el Suplemento correspondiente. En el supuesto en que una Emisién
efectivamente sea amortizada anticipadamente de manera voluntaria o como resultado de la
realizacion de Causa de Vencimiento Anticipada, segin dicho término se define en el Titulo

50



y Suplemento respectivos, los Tenedores que reciban el pago de sus Certificados Bursatiles
podran no encontrar alternativas de inversion que, representando un riesgo equivalente, les
proporcionen el mismo rendimiento en el plazo remanente de los Certificados Bursatiles.

Cambio en el régimen fiscal de los Certificados Bursatiles.

El régimen fiscal vigente podra modificarse a lo largo de la vigencia de cualquier
Emision, lo cual podria repercutir en los montos efectivamente cobrados por los Tenedores.

No se puede asegurar que la calificacion crediticia de los Certificados Bursatiles no va a reducirse,
suspenderse o retirarse por las agencias calificadoras.

La calificacion crediticia de los Certificados Bursatiles podria cambiar después de su
emision. Dichas calificaciones se limitan en alcance y no toman en cuenta todos los riesgos
significativos relacionados con la inversidn en las mismas, reflejan solo la informacion de las
agencias calificadoras al momento de su emisién. Una explicacion del significado de dichas
calificaciones puede obtenerse de las agencias calificadoras. Senda no puede asegurar que
dicha calificacion crediticia se mantendrd durante cierto periodo de tiempo o que no se
reducird, suspendera o retirara por las agencias, si, a juicio de las mismas, las circunstancias
lo justifican. Lo anterior, puede tener efectos adversos en el precio de mercado y
negociabilidad de los Certificados Bursatiles.

3.3.1 Riesgos Relacionados con Emisiones denominadas en Délares.
Pagos en Dolares.

El Emisor podré llevar a cabo emisiones de Certificados Bursatiles denominadas en
Dolares. Para efectos de recibir los pagos de principal e intereses en dicha divisa, los
inversionistas deberan tener una cuenta denominada en Dolares. En caso de no tener dicha
cuenta, o en caso de que algun inversionista desee recibir Pesos, dichos inversionistas recibiran
una cantidad en Pesos equivalente al monto pagado por el Emisor en Dolares, al tipo de
cambio disponible para su custodio en el mercado, cuyo tipo de cambio podria no ser el mas
favorable. El Emisor, Indeval, los custodios y los intermediarios colocadores no tendran
ningun tipo de responsabilidad por el tipo de cambio aplicable ni por cualquier deficiencia
resultante para los inversionistas.

Liquidacion de operaciones en el mercado secundario.

Actualmente, el sistema de Indeval permite la liquidacion de operaciones en el
mercado primario en divisas extranjeras. No obstante lo anterior, actualmente, el sistema de
Indeval no permite la liquidaciéon de operaciones en el mercado secundario en divisas
extranjeras. Por lo anterior, en virtud del sistema actual, en caso de que un Tenedor quisiera
enajenar sus Certificados Bursatiles en el mercado secundario, dicha operacion tendria que
liquidarse en moneda nacional.

3.4 Riesgos Relacionados con las Declaraciones en cuanto al Futuro
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Este Prospecto contiene estimaciones y declaraciones con respecto al futuro. Estas

estimaciones y declaraciones estan relacionadas con las actividades, situacion financiera,
resultados de operacion, flujos de efectivo y proyectos de la Compaiiia. Las estimaciones y
declaraciones con respecto al futuro se basan principalmente en las expectativas y
estimaciones actuales de la Compaiiia en cuanto a hechos y tendencias futuros. A pesar de
que la Compaiiia considera que estas estimaciones y declaraciones con respecto al futuro se
basan en presunciones razonables, dichas estimaciones y declaraciones estan sujetas diversos
riesgos y factores inciertos y se basan en la informacion que la Compaiiia tiene disponible a la
fecha de este Prospecto. Las estimaciones y declaraciones con respecto al futuro realizadas
por la Compaiiia pueden verse afectadas, entre otras cosas, por los siguientes factores:
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©)
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€
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La situacion y los acontecimientos de orden econdmico, politico, legislativo,
regulatorio y competitivo, a nivel local, nacional e internacional;

Las medidas adoptadas por las autoridades gubernamentales y reguladoras en México
y otros paises, asi como las fechas de adopcién de dichas medidas; los resultados de los
litigios y conflictos de la Compaiiia;

La pérdida de los proveedores o clientes mas importantes de la Compaiiia;

La capacidad de la Compafiia para contratar, capacitar y conservar empleados y
ejecutivos con una fuerte formacion;

Las guerras, los atentados terroristas, la delincuencia a nivel local, las condiciones
climaticas, los desastres naturales, los accidentes catastroficos y los esfuerzos en
materia de preservacion;

El indice de inflacidn, las tasas de interés y los tipos de cambio;

Las decisiones y requisitos en materia ambiental, regulatoria, legal y de negocios;

Los riegos relacionados con posibles ataques a los sistemas de informatica de la
Compaiia;

La situacion de los mercados de capitales, incluyendo la disponibilidad de crédito y la
liquidez de las inversiones de la Compaiia;

Los riesgos relacionados con las decisiones y actos de socios en negocios conjuntos; y
los demas riesgos y factores inciertos descritos en esta seccién y en el resto de este
Prospecto.

Las estimaciones y declaraciones con respecto al futuro pueden identificarse por el uso

de palabras tales como “considera”, “espera”, “prevé”, “planea”, “estima”, “proyecta”,

“contempla”, “se propone”, “depende”, “deberia

M«

podria”, “tendria”, “tendra”, “podra”,

“posible”, “objetivo”, “meta” y otras de tenor similar. Las estimaciones y declaraciones con
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respecto al futuro unicamente son validas a la fecha de este Prospecto y ni la Compaiia ni el
Intermediario Colocador asumen obligacion alguna de actualizarlas o modificarlas en la
medida en que adquieran nueva informacion, ocurran determinados hechos o surjan otros
factores. Las estimaciones y declaraciones con respecto al futuro conllevan riesgos e
incertidumbre y no constituyen garantia del desempefio futuro de la Compaiiia. Los resultados
reales de la Compaiia podrian diferir sustancialmente de los previstos en las estimaciones y
declaraciones con respecto al futuro. Dados los factores de riesgo e incertidumbre antes
descritos, es posible que las estimaciones y declaraciones con respecto al futuro no se cumplan
y que los futuros resultados y desempefio de la Compaiiia sean sustancialmente distintos de
los previstos en las mismas. Debido a lo anterior, los inversionistas no deben confiar
indebidamente en las estimaciones y declaraciones respecto al futuro.
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4. Otros Valores

Senda cuenta con valores inscritos en el RNV, los cuales son diversos certificados
bursatiles de corto plazo, con distintas caracteristicas.

La siguiente tabla muestra los valores de Senda inscritos en el RNV, al 30 de junio de 2017:

Certificados Bursatiles de Corto Plazo

Clave de Pizarra Fecha de Emision Monto de la Emision Fecha de Vencimiento

00217 23 de marzo de 2017 $80,000,000 13 de julio de 2017
00317 30 de marzo de 2017 $55,000,000 12 de octubre de 2017
00417 06 de abril de 2017  $70,000,000 21 de septiembre de 2017
00517 15 de junio de 2017  $70,000,000 09 de noviembre de 2017

En relacion con los valores, la Compafiia tiene obligacion de publicar sus estados
financieros trimestrales y anuales ante la BMV y la CNBV y reportar eventos relevantes. Los
estados financieros trimestrales incluyen principalmente informacién financiera trimestral
comparada contra el mismo trimestre del ejercicio anterior y los estados financieros anuales
incluyen principalmente informacion financiera anual comparada contra el ejercicio anterior.

La Compaiiia ha presentado oportunamente y conforme a la legislacion aplicable, en
los ultimos tres ejercicios sociales, los reportes que la legislacion mexicana le requieren.
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5. Documentos de Caracter Publico

Este Prospecto y otra informacion de Senda podra ser consultada en la BMV, en sus
oficinas o en su pagina de Internet: www.bmv.com.mx, en la pagina de Internet de Senda:
www.gruposenda.com y en la pagina de Internet de la CNBV en la siguiente direccidn:
www.gob.mx/cnbv.

Cualquier cambio que se realice a este Prospecto, se hard del conocimiento del publico a
través del EMISNET en su pagina electronica en la red mundial (Internet):
emisnet.bmv.com.mx.

A solicitud de cualquier inversionista que pruebe ser propietario de valores emitidos por
Senda de conformidad con las leyes aplicables, se le proporcionara copia de dichos
documentos mediante la presentacion de una solicitud dirigida al Departamento de
Relaciones con Inversionistas del Emisor, en las oficinas ubicadas en la direccidon que aparece
en la portada de este Prospecto, o en el teléfono (81)81514400, atencion a Gerardo Aurelio
Guerra Gonzalez; o en la siguiente direccion electronica: gerardo.guerra@gruposenda.com.

El Emisor divulga informacién periddicamente de su situacion financiera y resultados de
operacidn, asi como de ciertos eventos relevantes a través de la BMV, los cuales estan
disponibles en Internet en la siguiente direccion electronica: www.bmv.com.mx y la pagina
de la Compafia: www.gruposenda.com. La informaciéon sobre Senda contenida en dicha
pagina de Internet no es parte ni objeto de este Prospecto, ni de ningin otro documento
utilizado por Senda en relacién con cualquier oferta publica o privada de valores.
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II. EL PROGRAMA

1. Caracteristicas del Programa
1.1  Descripcion del Programa

El Programa a que se refiere este Prospecto serd de caracter revolvente y permitira la
existencia de varias Emisiones, conforme a caracteristicas de colocacion independientes. El
monto total de la Emision, el valor nominal, la fecha de emisién y liquidacion, el plazo, la
fecha de vencimiento, la tasa de interés aplicable (y la forma de calcularla) y la periodicidad
de pago de interés, entre otras caracteristicas de los Certificados Bursatiles de cada Emision,
seran acordados por el Emisor con el o los intermediarios colocadores respectivos y se daran
a conocer al momento de cada Emision. Los Certificados Bursatiles se denominaran en Pesos,
en Dolares o en UDIs, segun se sefiale en la Convocatoria, en los Avisos o en el Suplemento
respectivo, segun sea el caso. Podra realizarse una o varias Emisiones de Certificados
Bursatiles al amparo del Programa siempre y cuando el saldo insoluto de principal de los
Certificados Bursatiles en circulacién no exceda el Monto Total Autorizado del Programa.

Cada vez que se realice una nueva Emision de Certificados Bursatiles seran agregados

a este Prospecto los Suplementos correspondientes para dar a conocer las caracteristicas de
cada una de las probables emisiones.

1.2  Tipo de Instrumento
Certificados Bursatiles de largo plazo.
1.3  Tipo de Oferta

Los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo de este Programa, seran objeto de
oferta publica. El tipo de oferta publica serd definido en cada Suplemento.

1.4 Clave de Pizarra Genérica

La clave de identificacion de cada emision del Programa estara integrada por la clave
de cotizacion del Emisor (“SENDA?”), el afio y el numero de la emision. La clave de
1dentificacion de cada Emision al amparo del Programa sera determinada en el Suplemento
respectivo.

1.5 Monto Total Autorizado del Programa con Caracter Revolvente
Hasta $1,000,000,000.00 (mil millones de Pesos 00/100 M.N.) o su equivalente en
Dolares o en UDIs. Durante la vigencia del Programa podran realizarse tantas Emisiones

segun lo determine el Emisor, siempre y cuando el saldo insoluto de principal de los
Certificados Bursatiles en circulacion no exceda del Monto Total Autorizado del Programa.
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1.6 Valor Nominal de los Certificados Bursatiles

El valor nominal de los Certificados Bursatiles sera determinado para cada Emision en
la Convocatoria y en los Avisos o en el Suplemento correspondiente, segiin sea el caso, en el
entendido que sera un multiplo de $100.00 (cien Pesos 00/100 M.N.), EUA$100.00 (cien
Dolares 00/100), o 100 (cien) UDIs.

1.7  Vigencia del Programa

El Programa tendrd una vigencia 5 (cinco) afnos, contados a partir de la fecha de
autorizacion del mismo por la CNBV.

1.8 Denominacion

Los Certificados Bursatiles emitidos al amparo del Programa podran denominarse en
Pesos, en Dolares o en UDIs, segun se sefiale en la Convocatoria, en los Avisos o en el
Suplemento correspondiente.

1.9 Precio de Colocacion

Sera determinado para cada Emision y se establecera en los Avisos y en el Suplemento
correspondientes.

1.10 Plazo de las Emisiones

El plazo de las Emisiones de los Certificados Bursatiles sera determinado para cada
Emision, y se establecerd en los Titulos, en las Convocatorias, en los Avisos o en los
Suplementos correspondientes, segun sea el caso. Los Certificados Bursatiles tendran un plazo
mayor a 1 (un) afio y un plazo maximo de hasta 40 (cuarenta) afios.

1.11 Fecha de Emision y Liquidacion

Las fechas de emision y liquidacién de los Certificados Bursatiles seran determinadas
para cada Emision, por acuerdo entre el Emisor y el o los Intermediarios Colocadores
correspondientes, y dada a conocer en el Titulo, en la Convocatoria, en los Avisos o en el
Suplemento correspondiente, segun sea el caso.

1.12 Recursos Netos que obtendra el Emisor por las Emisiones al amparo del Programa

Los recursos netos que el Emisor obtendra por las Emisiones que realice al amparo del
Programa se sefialaran en los Avisos y en los Suplementos correspondientes. Los gastos
relacionados con el establecimiento del Programa seran cubiertos directamente por el Emisor,
conforme a lo que se establece en la Seccion “4. Gastos Relacionados con el Programa” de
este Prospecto.
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1.13 Monto por Emision

El monto de cada Emision de Certificados Bursatiles sera determinado en cada
Emision y se establecera en los Titulos, en las Convocatorias, en los Avisos o en los
Suplementos correspondientes, segun sea el caso, y dependerd de las condiciones del mercado
prevalecientes al momento de colocacion de cada Emision.

1.14 Tasa de Interés o de Descuento

Los Certificados Bursatiles podran devengar intereses desde la fecha de su emision y
en tanto no sean amortizados en su totalidad.

La tasa a la que devenguen intereses los Certificados Bursatiles podra ser fija o variable
y el mecanismo para su determinacion y calculo (incluyendo el primer pago de intereses) se
fijara para cada Emision y se indicara en la Convocatoria, en el Titulo, en el Aviso y en el
Suplemento correspondiente, segun sea el caso. Asimismo, los Certificados Bursatiles podran
emitirse con una tasa de descuento. La tasa de descuento que en su caso sea aplicable se
indicara en el Titulo, en la Convocatoria, en los Avisos o en el Suplemento correspondiente,
segun sea el caso.

1.15 Periodicidad en el Pago de Intereses

Los intereses devengados por los Certificados Bursatiles seran pagados con la
periodicidad que se indique para cada Emision de Certificados Bursatiles al amparo del
Programa, y que se establezcan en el Titulo, en la Convocatoria, en los Avisos o en el
Suplemento correspondiente, segin sea el caso.

1.16 Amortizacion de Principal

La forma de amortizacion serd determinada para cada Emision y se establecerd en el
Titulo, en la Convocatoria, en los Avisos o en el Suplemento correspondiente, segiin sea el
caso. Las Emisiones podran contener una o mas amortizaciones de principal segun se
establezca en la documentacion que las ampare.

1.17 Amortizacion Anticipada

Los Certificados Bursatiles podran contener disposiciones relativas a su amortizacion
anticipada, ya sea a eleccion del Emisor o por causas de vencimiento anticipado, segin se
sefiale en el Titulo, en la Convocatoria, en los Avisos o en el Suplemento correspondiente,
segun sea el caso.
1.18 Obligaciones del Emisor

Los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa podran contener

obligaciones de dar, de hacer y de no hacer a cargo del Emisor, segin se sefiale en el Titulo y
Suplemento correspondientes.
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1.19 Fuente de Pago

Los recursos necesarios para que el Emisor cumpla con sus obligaciones de pago al
amparo de los Certificados Bursatiles, provendran del curso ordinario de sus negocios, de
financiamiento contratados para tales efectos o segin se especifique en el Suplemento
correspondiente a cada Emision.

1.20 Lugar y Forma de Pago de Principal e Intereses

El principal y los intereses devengados respecto de los Certificados Bursatiles se
pagaran el dia de su vencimiento y en cada fecha de pago respectivamente, mediante
transferencia electronica de fondos, en el domicilio de Indeval, ubicado en Paseo de la
Reforma No. 255, Piso 3, Col. Cuauhtémoc, 06500, Ciudad de México, contra las constancias
o certificaciones que para tales efectos expida dicha institucion. La suma que en su caso se
adeude por concepto de intereses moratorios debera ser cubierta en las oficinas del Emisor o
del Representante Comun, segun se les notifique a los Tenedores.

1.21 Garantias

Los Certificados Bursatiles seran quirografarios, o podran contar con garantias reales
o personales, segun lo determine el Emisor para cada Emision, y podran contar con el aval de
cualquiera de las subsidiarias de la Compafiia que se identifique en el Titulo y Suplemento
correspondientes.

1.22 Calificacion Otorgada a las Emisiones al Amparo del Programa

Cada Emision que se realice al amparo del Programa sera calificada por agencias
calificadoras debidamente autorizadas para operar en México. El nombre de las agencias
calificadoras y la calificacién asignada a los Certificados Bursatiles se especificaran en el
Suplemento y en el Titulo respectivo de cada Emision.

1.23 Depositario

Los Titulos representativos de los Certificados Bursatiles que documenten cada una de
las Emisiones se mantendrdn en depdsito en Indeval.

1.24 Posibles Adquirentes

Los Certificados Bursatiles podran ser adquiridos por personas fisicas o morales de
nacionalidad mexicana o extranjera, cuando su régimen de inversion lo prevea expresamente.
Los posibles adquirentes deberan considerar cuidadosamente toda la informacion contenida
en este Prospecto y en los demés documentos correspondientes, y en especial aquella referente
a los Factores de Riesgo.
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1.25 Régimen Fiscal

La presente seccidon contiene una breve descripcion de ciertos impuestos aplicables en
México a la adquisicidén, propiedad y disposiciéon de instrumentos de deuda como los
Certificados Bursatiles por inversionistas residentes y no residentes en México para efectos
fiscales, pero no pretende ser una descripcion exhaustiva de todas las consideraciones fiscales
que pudieran ser relevantes a la decision de adquirir o disponer de Certificados Bursatiles. El
régimen fiscal vigente podra modificarse a lo largo de la vigencia de los Certificados Bursatiles.
Recomendamos a todos nuestros inversionistas consultar en forma independiente a sus
asesores fiscales respecto a las disposiciones legales vigentes aplicables a la adquisicion,
propiedad y disposicion de instrumentos de deuda como los Certificados Bursatiles antes de
realizar cualquier inversion en los mismos.

La tasa de retencion aplicable, en la fecha de este Prospecto, respecto de los intereses
pagados conforme a los Certificados Bursatiles se encuentra sujeta (1) para las personas fisicas
o morales residentes en México para efectos fiscales, a 1o previsto en los articulos 54, 135y
demads aplicables de la LISR vigente, y (i1) para las personas fisicas y morales residentes en el
extranjero para efectos fiscales, a lo previsto en los articulos 153, 166 y demas aplicables de la
LISR vigente. Los posibles adquirentes de los Certificados Bursatiles deberan consultar con
sus asesores las consecuencias fiscales resultantes de su inversion en los Certificados
Bursatiles, incluyendo la aplicacion de reglas especificas respecto a su situacion particular. El
régimen fiscal vigente podra modificarse a lo largo de la duracién del Programa y a lo largo
de la vigencia de cualquier Emision realizada al amparo del mismo.

1.26 Cupones Segregables

Cualquier Emision realizada al amparo del Programa, si asi lo decidiera el Emisor,
podra contar con cupones segregables, que podran negociarse por separado, y sus
caracteristicas se describirdn en el Suplemento correspondiente.

1.27 Legislacion

Los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa seran regidos por, e
interpretados de conformidad con, la legislacion mexicana.

1.28 Representante Comun de los Tenedores de Certificados Bursatiles
Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero, en el entendido que,

para cualquier Emision al amparo de este Programa, se podra designar a otro representante
comun, lo cual serd informado en el suplemento correspondiente.

Las funciones del Representante Comun se enumeran en la Seccidon “6. Funciones del
Representante Comun” de este Prospecto.
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1.29 Autorizacion de la CNBV

La CNBV, mediante oficio No. 153/10800/2017 de fecha 3 de octubre de 2017,
autorizo6 el Programa y la inscripcion de los Certificados Bursatiles que se emitan conforme al
mismo en el RNV.

1.30 Suplementos

El monto total de la Emisidn, el valor nominal, la fecha de emision y liquidacion, el
plazo, la fecha de vencimiento, la tasa de interés aplicable (y la forma de calcularla), y la
periodicidad del pago de intereses, entre otras caracteristicas de los Certificados Bursatiles de
cada Emision, seran acordados por el Emisor con los intermediarios colocadores respectivos
y seran dados a conocer al momento de dicha Emision mediante el Suplemento respectivo.

1.31 Titulos

Una copia del Titulo que documente cada Emisidn serd incluida en el Suplemento
respectivo.

1.32 Intermediario Colocador

Significan Intercam Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Intercam Grupo Financiero y
cualquier otra casa de bolsa que designe el Emisor para cada Emisioén y que se especifique en
el Suplemento correspondiente.

1.33 Aumento en el numero de Certificados Bursatiles emitidos al amparo de cada
Emision realizada conforme al Programa

Sujeto a las disposiciones que en su caso le sean aplicables y a las condiciones del
mercado, el Emisor tendrda el derecho de emitir y ofrecer publicamente al amparo del
Programa Certificados Bursatiles adicionales (los “Certificados Bursatiles Adicionales”) a los
Certificados Bursatiles emitidos originalmente al amparo de cualquiera de las Emisiones que
el Emisor realice (los "Certificados Bursatiles Originales"). Los Certificados Bursatiles
Adicionales (i) se consideraran que forman parte de la Emisién de los Certificados Bursatiles
Originales (por lo cual, entre otras cosas, tendrdn la misma clave de pizarra asignada por la
BMYV) y (ii) tendran los mismos términos y condiciones que los Certificados Bursatiles
Originales (incluyendo, sin limitacion, fecha de vencimiento, tasa de interés, valor nominal
de cada Certificado Bursatil, obligaciones y causas de vencimiento anticipado, en su caso).
Los Certificados Bursatiles Adicionales tendran derecho a recibir los intereses
correspondientes a todo el periodo de intereses en curso en su fecha de emision a la tasa
aplicable a los Certificados Bursatiles Originales.

En virtud de la adquisicion de Certificados Bursatiles Originales, se entendera que los
Tenedores han consentido que el Emisor emita Certificados Bursatiles Adicionales, por lo que
la Emisién y oferta publica de los Certificados Bursatiles Adicionales no requerira la
autorizacion de los Tenedores de los Certificados Bursatiles Originales.
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La Emision de Certificados Bursatiles Adicionales se sujetara a lo siguiente:

El Emisor podra emitir y ofrecer publicamente Certificados Bursatiles Adicionales,
siempre y cuando (i) las calificaciones de los Certificados Bursatiles Adicionales sean
las mismas (o al menos no inferiores) que las calificaciones otorgadas a los Certificados
Bursatiles Originales y que estas ultimas calificaciones no disminuyan (ya sea como
consecuencia del aumento en el numero de Certificados Bursatiles en circulacion o por
cualquier otra causa) y (ii) el Emisor se encuentre al corriente en el cumplimiento de
sus obligaciones 0 no exista o pueda existir (como resultado de la emision de
Certificados Bursatiles Adicionales) un Caso de Vencimiento Anticipado, conforme a
los Certificados Bursatiles Originales. Para efecto de lo anterior, el Emisor tendra la
obligacidn de entregar al Representante Comun una certificacién del cumplimiento de
lo dispuesto en el presente parrafo, con anterioridad a la emisién de los Certificados
Bursatiles Adicionales.

El monto maximo de Certificados Bursatiles Adicionales que el Emisor podra emitir y
ofrecer publicamente, sumado al monto de las Emisiones en circulacion (incluyendo
la Emisién de los Certificados Bursatiles Originales), no podra exceder el Monto Total
Autorizado del Programa.

En la fecha de emision de los Certificados Bursatiles Adicionales, el Emisor, mediante
aviso por escrito que realice el Emisor a Indeval con 6 (seis) Dias Habiles de
anticipacion al canje correspondiente, debera realizar el canje del titulo depositado en
Indeval que ampara los Certificados Bursatiles Originales, por un nuevo titulo que
ampare los Certificados Bursatiles Originales mds los Certificados Bursatiles
Adicionales, y depositar dicho titulo en Indeval. Dicho titulo hard constar tnicamente
las modificaciones que sean necesarias para reflejar la emision de los Certificados
Bursatiles Adicionales, es decir, inicamente las siguientes, (i) el monto total de la
Emision, (i1) el namero total de Certificados Bursatiles amparados por el titulo (que
sera igual al numero de Certificados Bursatiles Originales méas el ntumero de
Certificados Bursatiles Adicionales), (iii) la fecha de emision (que serd la fecha de
emision de los Certificados Bursatiles Adicionales), y (1v) el plazo de vigencia de la
Emision, cuyo plazo serd igual al plazo que exista entre la fecha de emisioén de los
Certificados Bursatiles Adicionales y la fecha de vencimiento de los Certificados
Bursatiles Originales, en virtud de que la fecha de vencimiento de dicho titulo sera la
misma fecha de vencimiento que la de los Certificados Bursatiles Originales.

La fecha de emision de los Certificados Bursatiles Adicionales podra o no coincidir
con la fecha en que inicie cualquiera de los periodos de intereses conforme al Titulo
que ampare la Emisién de Certificados Bursatiles correspondiente. El precio de los
Certificados Bursatiles Adicionales debera reflejar los intereses devengados desde la
fecha en que dio inicio el periodo de intereses vigente, en el entendido que los
Certificados Bursatiles Originales continuardn devengando intereses en el periodo de
intereses que se encuentre en vigor a la fecha de emisidn de los Certificados Bursatiles
Adicionales y los Certificados Bursatiles Adicionales devengaran intereses desde la
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©)

(6)

()

fecha en que inicie el periodo de intereses vigente de los Certificados Bursatiles
Originales.

Ni la Emision de los Certificados Bursatiles Adicionales ni el aumento en el monto en
circulacion de los Certificados Bursatiles Originales derivado de la misma constituiran

novacion.

El Emisor podré realizar diversas Emisiones de Certificados Bursatiles Adicionales
sobre cualquier Emision de Certificados Bursatiles Originales en particular.

Los Certificados Bursatiles Adicionales podran colocarse a un precio distinto a su valor
nominal, dependiendo de las condiciones de mercado.
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2. Destino de los Fondos

Los recursos netos producto de cada una de las posibles Emisiones seran aplicados por
Senda conforme a sus requerimientos y dicha aplicacion serd informada en los Avisos o en el
Suplemento correspondiente a cada Emision de Certificados Bursatiles, segin sea el caso.
Entre otros usos, dichos fondos podran ser aplicados para el pago de deuda o
refinanciamiento, capital de trabajo, usos corporativos generales, adquisiciones o cualquier
otro fin permitido por el objeto social del Emisor.
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3. Plan de Distribucion

El Programa contempla la participacion de Intercam Casa de Bolsa, S.A. de C.V.,
Intercam Grupo Financiero, asi como otras casas de bolsa quienes actuardn como
intermediarios colocadores y ofreceran los Certificados Bursatiles bajo la modalidad de toma
en firme o mejores esfuerzos, segun se indique en el Suplemento que corresponda. En caso de
ser necesario, los intermediarios colocadores correspondientes celebraran contratos de
subcolocacién o de sindicacion con otras casas de bolsa para formar un sindicato colocador
de los Certificados Bursatiles que se emitan en cada una de las posibles Emisiones.

En cuanto a su distribucion, a través del Intermediario Colocador, los Certificados
Bursatiles emitidos al amparo del Programa contaran con un plan de distribucién, el cual
tendra como objetivo primordial tener acceso a una base de inversionistas diversa y
representativa del mercado mexicano e internacional, de ser el caso, integrado principalmente
por personas fisicas o morales de nacionalidad mexicana o extranjera, instituciones de crédito,
instituciones de seguros y de fianzas, organizaciones auxiliares del crédito, sociedades de
inversion, sociedades de inversion especializadas en fondos para el retiro y fondos de
pensiones o jubilaciones de personal o de primas de antigiiedad conforme a la legislacién que
las rige.

Asimismo, y dependiendo de las condiciones de mercado, los Certificados Bursatiles
que se emitan al amparo del Programa, también podran colocarse entre otros inversionistas,
tales como sectores de banca patrimonial e inversionistas extranjeros participantes en el
mercado mexicano.

El Intermediario Colocador y los miembros del sindicato colocador que pudiera
formarse, deberan tomar las medidas pertinentes a efecto de que las practicas de venta de los
Certificados Bursatiles se realicen conforme a la normatividad aplicable, a sus politicas
definitivas de perfilamiento de clientes, a los objetivos de inversion, perfil de riesgo y
productos en lo que pudiera invertir su cliente. Todos los posibles inversionistas que participen
en dicho proceso participaran en igualdad de condiciones.

Para efectuar colocaciones al amparo del Programa, una vez que la CNBV otorgue la
autorizacion correspondiente, el Emisor espera, junto con el intermediario colocador
respectivo, realizar uno o varios encuentros bursatiles (road shows) con inversionistas
potenciales, contactar por via teleféonica a dichos inversionistas y, en algunos casos, sostener
reuniones separadas con esos inversionistas u otros inversionistas potenciales.

El intermediario colocador, Intercam Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Intercam Grupo
Financiero, mantiene, y es posible que continie manteniendo, relaciones de negocios con el
Emisor y sus afiliadas, y les prestan diversos servicios financieros periddicamente, a cambio
de contraprestaciones en términos de mercado (incluyendo las que recibirdn por los servicios
prestados como intermediario colocador por la colocacién de los Certificados Bursatiles). El
Intermediario Colocador estima que no tiene conflicto de interés alguno con el Emisor
respecto de los servicios que ha convenido en prestar para la colocacién de los Certificados
Bursatiles.
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Cualquier persona que pueda invertir en los Certificados Bursatiles de conformidad
con lo previsto en este Prospecto, tendra la oportunidad de participar en la colocacion de los
mismos conforme al proceso que se describe en este Prospecto. Todos los posibles
inversionistas que participen en dicho proceso participaran en igualdad de condiciones.

El Suplemento correspondiente a cada Emision contendrd disposiciones particulares
respecto al plan de distribucion descrito en esta Seccion.

De ser el caso, el Suplemento correspondiente indicara si es del conocimiento del
Emisor o del Intermediario Colocador, que cualquier Persona Relacionada (segin dicho
término se define en la fraccion XIX del articulo 2 de la LMV) con el Emisor, o alguno de sus
principales accionistas, directivos o miembros del consejo de administracion pretenda adquirir
los Certificados Bursatiles. Asimismo, de ser el caso, el Suplemento correspondiente indicard
st es del conocimiento del Emisor, o del Intermediario Colocador, si algian inversionista
pretende suscribir 5% (cinco por ciento) o mas de los Certificados Bursatiles, en lo individual
0 en grupo.

El Intermediario Colocador, y en su caso, los miembros del sindicato colocador que
pudiera formarse podran colocar los Certificados Bursatiles entre sociedades afiliadas al grupo
al que pertenecen, quienes, en su caso, participaran en los mismos términos que los demas
inversionistas.
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4. Gastos Relacionados con el Programa

Los principales gastos relacionados con el Programa incurridos hasta el momento son
aproximadamente los siguientes: (i) derechos de estudio y tramite ante la CNBV $20,902.00
(veinte mil novecientos dos Pesos 00/100 M.N.), (i1) derechos de estudio y tramite ante la
BMYV $21,370.79 (veintiin mil trecientos setenta Pesos 79/100 M.N.), (iii) gastos de asesores
legales $950,000.00 (novecientos cincuenta mil Pesos 00/100 M.N.) y (iv) honorarios del
auditor externo $475,000.00 (cuatrocientos setenta y cinco mil Pesos 00/100 M.N.) que, en
conjunto, ascienden a aproximadamente $1,467,272.79 (un millon cuatrocientos sesenta y
siete mil doscientos setenta y dos Pesos 79/100 M.N.).

El Representante Comun e IS Capital, S.A. de C.V., en su calidad de estructurador
externo de Senda, no generaron ningun costo adicional con motivo del establecimiento del
Programa.

Los gastos antes mencionados seran pagados por el Emisor de manera directa.

Los gastos relacionados con cada una de las Emisiones al amparo del Programa y la
forma en que seran cubiertos seran informados en el Suplemento correspondiente.
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5. Estructura del Capital Después de 1la Oferta

Por tratarse de un Programa, y en virtud de no poder prever la frecuencia o los montos
que seran dispuestos al amparo del Programa, no se presentan los ajustes al balance de la
Compaiia que resultardn de cualquier Emision. La estructura de pasivos y capital de la
Compaiiia y el efecto que en relacion a la misma produzca cada Emisidn serd descrita en el
Suplemento respectivo. Al 31 de diciembre de 2016, la estructura de capital consolidada de la
Compaiia era la siguiente:

Estructura del Capital Consolidado
(Cifras en millones de Pesos al 31 de diciembre de 2016)

Pasivo y Capital Antes de la Oferta

Vencimientos a menos de un aflo

$824.5

Qtros pasivos $791.0

Circulantes........oooveeeiiiieiiieieiieenns
Total pasivo a corto plazo $1,615.5

Deuda a largo $2,508.4

Plazo....cooeiiiiiiieiii e,

Otros pasivos a largo plazo $102.5
Total pasivo a largo $2,610.9
Plazo...cceiiiniiiinniinnnnns
Pasivo Total $4,226.4
Capital
Contable.......ccovveeeeeeeeeeeeeeeeeeeee $1,150.1

Suma Pasivo y Capital... $5,376.5
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6. Funciones del Representante Comin

El Representante Comun llevara a cabo todos los actos necesarios para salvaguardar
los derechos de los Tenedores de conformidad con lo establecido por (i) el Titulo, (i) el
articulo 68 y demas aplicables de la LMYV relativos a la representacion comun y en lo que
resulten aplicables, (iii) la LGTOC, particularmente por lo que se refiere a las obligaciones y
facultades del representante comun, asi como a su designacién, revocacion o renuncia en lo
conducente, y (iv) los articulos 65, 68 y demas aplicables de la Circular Unica.

El Representante Comun actuara de conformidad con las instrucciones de la asamblea
de Tenedores (para efectos de claridad, el Representante Comun no representa a los Tenedores
en forma individual, sino de manera conjunta). El Representante Comun tendr4 las facultades
y obligaciones que sefiala la LMV, la LGTOC, la Circular Unica y demas aplicables, asi como
las que se le atribuyen enunciativa y no limitativamente en el Titulo. Para todo aquello no
expresamente previsto en el Titulo, el Representante Comun actuara de conformidad con las
instrucciones de la mayoria de los Tenedores computada conforme lo dispuesto en los incisos
(0, (g), (h) y (1) de la Seccion “7. Asamblea de Tenedores” de este Prospecto (la “Mayoria de
los Certificados Bursatiles”), para que éste proceda a llevar a cabo cualquier acto en relacién
con los Certificados Bursatiles. EI Representante Comun tendra, entre otros, los siguientes
derechos y obligaciones:

(1) Suscribir el Titulo;

2) La facultad de vigilar el cumplimiento del destino de los fondos de las Emisiones que
se realicen, autorizado por la CNBYV, asi como el cumplimiento de las obligaciones
de hacer y de no hacer del Emisor y los Avalistas, conforme al Titulo correspondiente;

3) Convocar y presidir las asambleas de Tenedores cuando la ley lo requiera, cuando lo
estime necesario o conveniente, o a solicitud de los Tenedores que representen, en lo
individual o en conjunto, 10% (diez por ciento) o mas de los Certificados Bursatiles en
circulacion o a solicitud del Emisor;

(4)  Firmar, en nombre de los Tenedores y previa aprobacion de la asamblea de Tenedores,
cuando asi corresponda, los documentos o convenios que deban suscribirse o
celebrarse con el Emisor;

(5)  Ejercer los actos que sean necesarios a efecto de salvaguardar los derechos de los
Tenedores;

(6) Calcular y publicar la Tasa de Interés Bruto Anual aplicable a los Certificados
Bursatiles en cada Periodo de Intereses, asi como el monto de intereses a pagar en cada
una de las Fechas de Pago de Intereses o, en su caso, de principal en la fecha de
vencimiento, conforme a lo establecido en el Titulo;

(7)  Actuar frente al Emisor o ante cualquier autoridad competente como intermediario
respecto de los Tenedores de los Certificados Bursatiles;
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(8)  Vigilar el cumplimiento de las obligaciones a cargo del Emisor en los términos del
Titulo que documente la Emision correspondiente;

(9)  Publicar, a través de los medios que determine para tal efecto, cualquier informaciéon
al gran publico inversionista respecto del estado que guarda la Emision, en el entendido
que cualquier informacién que sea de caracter confidencial debera siempre identificarse
como tal ya que el Representante Comun podra revelar al publico inversionista
cualquier informaciéon que se haya hecho de su conocimiento y que no se haya
identificado como confidencial;

(10) Solicitar a las partes que suscriban el titulo toda la informacion necesaria en el ejercicio
de sus facultades y para el cumplimiento de sus obligaciones;

(11) Notificar a Indeval por escrito, una vez que los Certificados Bursatiles sean declarados
vencidos en forma anticipada de conformidad con la seccion “Casos de Vencimiento
Anticipado” del Titulo;

(12) Por instrucciones de la asamblea de Tenedores, subcontratar a terceros para el
cumplimiento de sus obligaciones de revision y supervision establecidos en el Titulo; y

(13) En general, ejercer todas las funciones y facultades, asi como cumplir con todas las
obligaciones a su cargo en términos del Titulo que documente la Emision
correspondiente, la LMV, la LGTOC, la Circular Unica, y de los sanos usos y practicas
bursatiles.

Todos y cada uno de los actos que lleve a cabo el Representante Comun en nombre o
por cuenta de los Tenedores, en términos del Titulo o de la legislacion aplicable, seran
obligatorios y se considerardan aceptados por la totalidad de los Tenedores.

El Representante Comun estara obligado a verificar, a través de la informacion y
documentacion que se le hubiere proporcionado para tales fines, el cumplimiento en tiempo
y forma de las obligaciones del Emisor y de sus Avalistas, en su caso, establecidas en el Titulo
(excepto de las obligaciones de indole contable, fiscal, laboral y administrativa previstas en el
Titulo que no incidan directamente en el pago de los Certificados Bursatiles) para lo cual el
Emisor y sus Avalistas, en su caso, deberan entregar al Representante Comun la informacion
y documentacidn que sea necesaria para revisar el cumplimiento de las obligaciones.

Para efecto de cumplir con lo anterior, el Representante Comun tendra el derecho de
solicitar al Emisor y a sus Avalistas, en su caso, a sus auditores externos, asesores legales o
cualquier persona que les preste servicios al Emisor y a sus Avalistas, con relacion a los
Certificados Bursatiles, la informacidén y documentacién que sea necesaria para verificar el
cumplimiento de las obligaciones del Emisor y sus Avalistas, en su caso, que se refieren en el
parrafo anterior. Al respecto, el Emisor y sus Avalistas, en su caso, tendran la obligacion de
entregar dicha informacion y de requerir a sus auditores externos, asesores legales o terceros
que proporcionen al Representante Comun la informacién y documentacion que sea necesaria
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para verificar el cumplimiento de las obligaciones a que se refiere el parrafo anterior y en los
plazos que razonablemente solicite, en el entendido de que, el Representante Comun podra
hacer dicha informacion del conocimiento de los Tenedores sin que tal revelacion se considere
que infringe obligacién de confidencialidad alguna y en el entendido, ademas, de que, los
Tenedores estaran obligados a tratar dicha informacién de manera confidencial y a guardar la
debida reserva respecto de la misma. El Representante Comun podrd realizar visitas o
revisiones a las personas referidas en este parrafo, una vez al afio y cuando lo considere
necesario, siempre y cuando sea en dias y horas habiles, no interfiera con las operaciones del
Emisor y le hubiere entregado un aviso al Emisor con 15 dias de anticipacion, salvo que se
trate de casos urgentes en cuyo caso se requerira dar aviso con un dia de anticipacion.

En caso de que el Representante Comun no reciba la informacion solicitada en los
tiempos sefialados en el parrafo inmediato anterior o, que se tenga conocimiento de cualquier
incumplimiento de las obligaciones establecidas en el Titulo, tendrd la obligacion de solicitar
inmediatamente al Emisor que se haga del conocimiento del publico, a través de un evento
relevante, dicho incumplimiento, en el entendido que en caso de que el Emisor omita divulgar
el evento relevante de que se trate, dentro de los dos Dias Habiles siguientes a la notificacién
realizada por el Representante Comun, éste tendrd la obligacién de publicar dicho evento
relevante en forma inmediata.

Para dar cumplimiento a todo lo anterior, el Representante Comutn podra solicitar a la
asamblea de Tenedores o, en su caso, esta ultima ordenar que se subcontrate, con cargo al
Emisor o en caso de incumplimiento de éste ultimo, con cargo a los Tenedores, a cualesquier
terceros especializados en la materia de que se trate, que considere necesario o conveniente
para el cumplimiento de sus obligaciones de revision establecidas en el Titulo y en la
legislacion aplicable, en cuyo caso el Representante Comun estard sujeto a las
responsabilidades que establezca la propia asamblea de Tenedores al respecto y, en
consecuencia, podra confiar, actuar y/o abstenerse de actuar con base a las determinaciones
que lleven a cabo tales especialistas, segin lo determine la asamblea de Tenedores. En caso
de que la asamblea de Tenedores no apruebe la subcontratacion, el Representante Comun
solamente respondera de las actividades que le son directamente imputables en términos del
Titulo y de las disposiciones legales aplicables, en el entendido que en caso de que la asamblea
de Tenedores autorice la subcontrataciéon de dichos terceros pero no se proporcionen al
Representante Comun los recursos suficientes para tales efectos, se estara a lo dispuesto por
el articulo 281 del Codigo de Comercio asi como a lo establecido en el articulo 2577 del
Codigo Civil para el Distrito Federal y sus correlativos con relacion a su cardcter de
mandatario en términos del articulo 217 de la LGTOC, en el entendido que el Representante
Comun no estara obligado a anticipar las cantidades necesarias para la subcontratacién de
dichos terceros especializados y no sera responsable bajo ninguna circunstancia del retraso de
su contratacion por falta de recursos o porque no le sean proporcionados.

El Representante Comun deberd rendir cuentas del desempefio de sus funciones
cuando le sean solicitadas por la asamblea de Tenedores o al momento de concluir su encargo.

El Representante Comun podrda ser removido por acuerdo de la asamblea de
Tenedores correspondiente, en el entendido que dicha remocién so6lo tendra efectos a partir
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de la fecha en que un representante comun sucesor haya sido designado, haya aceptado el
cargo y haya tomado posesion del mismo. La designacion de un nuevo representante comun
Unicamente podra recaer en una casa de bolsa o institucidon de crédito.

El Representante Comun concluird sus funciones en la fecha en que todos los
Certificados Bursatiles respecto de los cuales actue como tal sean pagados en su totalidad
(incluyendo, para estos efectos, los intereses devengados y no pagados y las demds cantidades
pagaderas).

El Representante Comun en ningun momento estara obligado a erogar ningun tipo de

gasto u honorario o cantidad alguna a cargo de su patrimonio para llevar a cabo todos los
actos y funciones que puede o debe llevar a cabo.
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7. Asambleas de Tenedores

(a) Las asambleas de los Tenedores representaran al conjunto de éstos y se regiran, en todo
caso, por las disposiciones del Titulo correspondiente, la LMV y, en lo no previsto y/o
conducente, por la LGTOC, siendo validas sus resoluciones respecto de todos los Tenedores,
aun respecto de los ausentes y disidentes.

(b) La asamblea de Tenedores se reunira siempre que sea convocada por el Representante
Comun, cuando la ley lo requiera o a peticion de los Tenedores que representen, en lo
individual o en conjunto, por lo menos 10% o mas de los Certificados Bursatiles en circulacion
0 a peticion del Emisor, especificando en su peticién los puntos que en la asamblea de
Tenedores deberdn tratarse.

(©) La convocatoria para las asambleas de Tenedores se publicard una vez, por lo menos,
en alguno de los periddicos de mayor circulacion a nivel nacional, con cuando menos diez
dias naturales de anticipacion a la fecha en que la asamblea deba reunirse. En la convocatoria
se expresaran los puntos que en la asamblea deberan tratarse, sin que puedan tratarse puntos
que no estén previstos en el orden del dia salvo que esté representado el 100% de los
Certificados Bursatiles en circulacion.

(d) Para concurrir a las asambleas de Tenedores, los Tenedores deberan depositar las
constancias de deposito que expida Indeval, asi como el listado de titulares que, en su caso,
expida el intermediario financiero correspondiente, en el que se indique el numero de
Certificados Bursatiles de las cuales es titular el Tenedor de que se trate, en el lugar que se
designe en la convocatoria a la asamblea de Tenedores, por 1o menos el Dia Habil anterior a
la fecha en que la asamblea de Tenedores deba celebrarse. Los Tenedores podran hacerse
representar en la asamblea por apoderado, acreditado con carta poder firmada por dos testigos
o mandato general o especial con facultades suficientes otorgado conforme a la legislacion
aplicable.

(e) Las asambleas de Tenedores se celebrardn en el domicilio del Representante Comun y
a falta o imposibilidad de ello, en la direccion que se sefiale en la convocatoria
correspondiente.

® Para que una asamblea de Tenedores reunida para tratar asuntos distintos a los
sefalados en el inciso (h) siguiente se considere legalmente instalada en virtud de primera
convocatoria, deberan estar representados, por lo menos, los Tenedores que representen la
mitad mas uno de los Certificados Bursatiles en circulacion y sus decisiones seran validas
cuando sean aprobadas por los Tenedores que representen la mayoria de los Certificados
Bursatiles presentes, tomando en consideracion que cada Tenedor tendrd derecho a un voto
por cada Certificado Bursatil en circulacion que acredite.

(g Sila asamblea de Tenedores se reune en virtud de segunda o ulterior convocatoria para
tratar asuntos distintos a los senialados en el inciso (h) siguiente, habrd quérum con cualquiera
que sea el numero de Tenedores en ella presentes y sus decisiones seran validas si son tomadas
por los Tenedores que representen la mayoria de los Certificados Bursatiles presentes.
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(h) Se requerird que estén representados en la asamblea de Tenedores, en virtud de primera
convocatoria, los Tenedores que representen cuando menos el 75% de los Certificados
Bursatiles en circulacién, y que las decisiones sean aprobadas por 1o menos por la mitad mas
uno de los votos computables en dicha asamblea, tomando en consideracién que cada
Tenedor tendra derecho a un voto por cada Certificado Bursatil en circulacién que acredite,
en los siguientes casos:

(1) cuando se trate de revocar la designacion del Representante Comun o nombrar a
cualquier otro representante comun;

(2) cuando se trate de consentir o autorizar que el Emisor dejare de cumplir con sus
obligaciones contenidas en el Titulo que documente la Emisidén correspondiente;

(3) cuando se trate de realizar cualquier modificacion a los términos o condiciones de
los Certificados Bursatiles u otorgar prérrogas o esperas al Emisor o a los Avalistas
respecto de los pagos de principal e intereses conforme al Titulo; o,

(4) cuando se trate de declarar el vencimiento anticipado de los Certificados Bursatiles.

(5) para resolver acerca de la aceptacion (y consecuente suscripcion) o rechazo a la
propuesta de convenio concursal o el veto del convenio ya suscrito, a que se refiere el
articulo 161 Bis de la LCM, en el entendido de que solo en este supuesto la asamblea
podra conocer y autorizar quitas que se contemplen en el convenio concursal (fuera de
este supuesto el otorgamiento de quitas se ejerce como derecho individual y no en
asamblea)

No obstante lo anterior, cuando se pretenda realizar cualquier modificacién a los
términos o condiciones de los Certificados Bursatiles, (i) para salvar cualquier omisiéon o
defecto en la redaccidon del Titulo, (i1) para corregir o adicionar cualquier disposicion del
Titulo que resulte incongruente con el resto del mismo, o (iii) para satisfacer cualquier
requerimiento, condicidn o lineamiento contenido en una orden, sentencia o disposicion legal
aplicable, no se requerird el consentimiento de los Tenedores. En cualquier caso, si dichas
modificaciones impactan el Titulo, el Emisor debera llevar a cabo los tramites y cumplir con
los requisitos necesarios para llevar a cabo el canje del Titulo ante Indeval, debiendo informar
a Indeval por escrito o por los medios que éste determine, con por los menos cinco Dias
Habiles de anticipacién a la fecha en que se pretenda llevar a cabo el canje antes indicado.
Dicho aviso debera indicar (i) la fecha en que se llevard a cabo el canje correspondiente, y (ii)
todas y cada una de las modificaciones realizadas al Titulo, con la precision de que las mismas
no afectan, modifican o limitan los derechos de los Tenedores. Los Tenedores, por virtud de
la adquisicion de los Certificados Bursatiles aceptan y facultan al Representante Comun a
llevar a cabo, sin celebracion de una asamblea, las modificaciones a que se refiere este
numeral.

(1) Sila asamblea de Tenedores se reune en virtud de segunda o ulterior convocatoria para
tratar cualesquiera de los asuntos sefialados en los incisos (h) (1),(2), (3) y (5) anteriores, se

74



requerira que estén presentes o representados los Tenedores que representen la mitad mas uno
de los Certificados Bursatiles en circulacion y sus decisiones seran validas si son tomadas por
los Tenedores que representen la mayoria de los Certificados Bursatiles presentes; si la
asamblea de Tenedores se reune en virtud de segunda o ulterior convocatoria para tratar el
asunto mencionado en el inciso (h) (4) anterior, se requerira que estén presentes en la asamblea
de Tenedores, los Tenedores que representen cuando menos el 75% de los Certificados
Bursatiles en circulacidén y que las decisiones sean aprobadas por lo menos por la mayoria de
los presentes.

)] En ningtin caso podran ser representados en la asamblea de Tenedores, los Certificados
Bursatiles que el Emisor o cualquier persona relacionada con el Emisor haya adquirido en el
mercado.

(k) De cada asamblea se levantara acta suscrita por quienes hayan fungido como
presidente y secretario. Al acta se agregara la lista de asistencia, firmada por los concurrentes
y por los escrutadores. Las actas y demas datos y documentos que se refieran a la actuacion
de las asambleas de Tenedores o del Representante Comun, seran conservados por éste y
podran, en todo tiempo, ser consultadas por los Tenedores, los cuales tendran derecho a que,
a su costa, el Representante Comun les expida copias certificadas de dichos documentos.

O Para efectos de calcular el quérum de asistencia a las asambleas de Tenedores, se
tomara como base el numero de Certificados Bursatiles en circulacion.

(m) Las asambleas de Tenedores seran presididas por el Representante Comun quien a su
vez designara a la persona que fungird como secretario, y en ellas, los Tenedores tendran
derecho a tantos votos como les correspondan en virtud de los Certificados Bursatiles que
posean, computandose un voto por cada Certificado Bursatil en circulacion.

(n) Las resoluciones tomadas fuera de asamblea por unanimidad de los Tenedores que
representen la totalidad de los Certificados Bursatiles con derecho a voto tendran, para todos
los efectos legales, la misma validez que si hubieren sido adoptadas reunidos en asamblea,
siempre que se confirmen por escrito.

(o) Una vez que se declara instalada la asamblea de Tenedores, los Tenedores no podran
evitar su celebracion o continuacidén retirandose de la misma. Se considerard que los
Tenedores que se retiren, 0 que no concurran a la reanudacion de una asamblea de Tenedores
que haya sido aplazada en los términos de la ley aplicable, se abstienen de emitir su voto
respecto de los asuntos que se traten.

Todos y cada uno de los actos que lleve a cabo el Representante Comun en nombre o
por cuenta de los Tenedores, en los términos del Titulo o de la legislacion aplicable, seran
obligatorios y se consideraran como aceptados por los Tenedores, incluyendo los ausentes y
disidentes.

Nada de lo contenido en el presente limitard o afectard los derechos que, en su caso,
tuvieren los Tenedores de conformidad con el articulo 223 de la LGTOC.
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8. Nombres de las Personas con Participacion Relevante

Las personas que se sefialan a continuacion, con el caracter que se indica, participaron
en la asesoria y consultoria relacionada con el establecimiento del Programa.

Grupo Senda Autotransporte, S.A. de C.V., como Emisor.

ZINTERCAM

Casa de Bolsa

Intercam Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Intercam Grupo Financiero, como Intermediario Colocador
de los Certificados Bursatiles.

GRUPO FINANCIERO

Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero, como Representante Comun de los
Tenedores de los Certificados Bursatiles.

VILLARREAL

GARCIA CAMPUZANO

GOMEZ Y FERNANDEZ

Villarreal, Garcia Campuzano, Gomez y Fernandez, S.C., como abogados independientes.

Deloitte.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C., miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited, como
auditores externos de Senda.

[SCapital

IS Capital, S.A. de C.V., como estructurador externo de Senda.

Gerardo Aurelio Guerra Gonzalez es la persona encargada de las relaciones con los
Tenedores y podra ser localizada en las oficinas de la Compania ubicadas en Av. Bernardo
Reyes No. 3810 Norte., Colonia Popular, 64290 Monterrey, Nuevo Le6n, México, o al
teléfono (81)81514400 y su direccion electrénica es gerardo.guerra@gruposenda.com.
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Hasta donde el Emisor tiene conocimiento, ninguna de las personas antes
mencionadas tiene un interés econémico directo en el Emisor.

En cada una de las Emisiones se determinard(n) la(s) agencia(s) calificadora(s) que
calificara(n) cada Emision.

77



III. LA COMPANIA

1. Historia y Desarrollo de 1a Compaiiia
1.1 Datos Generales

La denominacion social de la Compainia es Grupo Senda Autotransporte, S.A. de C.V.
Para muchas de sus operaciones o de sus subsidiarias, la Compaiiia utiliza el nombre
comercial “Senda”.

1.2. Constitucion y Duracion de la Compaiiia

Mediante escritura publica numero 4,162, de fecha 15 de febrero de 1995, otorgada
ante el Lic. Valente Gerardo Canamar Garza, Notario Publico suplente de la Notaria Publica
No. 69 de la ciudad de Monterrey, Nuevo Ledn, México, e inscrita en el Registro Publico de
la Propiedad y del Comercio de Nuevo Leon, el 20 de marzo de 1995, bajo el namero 3178,
volumen 427, con fecha del 30 de marzo de 1995, se constituyd Grupo Senda Autotransporte,
S.A. de C.V., con una duraciéon de 99 anos.

Mediante escritura publica namero 11,038 de fecha 8 de agosto de 2017, otorgada ante
el Lic. Oscar Elizondo Alonso, Notario Publico No. 25 de la ciudad de Monterrey, Nuevo
Leon, México, se protocolizé la compulsa de estatutos sociales del Emisor. Ver la Seccion “V.
ADMINISTRACION - 4. Estatutos Sociales y Otros Convenios” de este Prospecto.

1.3 Oficinas Principales y Otros Datos

Las oficinas de la Compania se ubican en la Av. Bernardo Reyes No. 3810 Norte.,
Colonia Popular, 64290 Monterrey, Nuevo Ledén, México. Su numero de teléfono en esa
direccion es (81) 8151 4400.

1.4 Evolucion de 1a Compaiiia

Senda es la principal compaiiia de autotransporte en el noreste de México. Por mas de
80 afios, Senda ha ofrecido sus servicios de manera exitosa y se ha diversificado incursionando
en servicios complementarios al transporte de pasajeros. Actualmente, la Compaiiia opera de
manera regular en 12 estados en México y 13 estados en Estados Unidos y traslada a mas de
80 millones de pasajeros al afio. Al 30 de junio de 2017, Senda contaba con una flota de 2,584
unidades y mas de 7,200 empleados.

Senda fue fundada en 1930 por el Sr. Protasio Rodriguez Cuéllar como una compaiiia
de transporte de pasajeros con rutas entre Linares, en el estado de Nuevo Leo6n, y Villa
Mainero, en el estado de Tamaulipas. Durante los siguientes 50 afios, Senda adquirio rutas y
compaiias de transporte en los estados de Nuevo Leon y Tamaulipas:

o En 1986 comenzo6 a diversificar el negocio al proveer servicios de transporte de
personal a empresas y universidades.
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En 1993, Senda comenzo6 a ofrecer servicios de paqueteria, bajo el nombre de Senda
Express.

En 1995 la Compaiia se establece como una empresa controladora bajo el nombre de
Grupo Senda Autotransporte, S.A. de C.V.

En 1995, Senda establecié una division turistica para paquetes charter en autobus,
ahora conocidos como Turimex.

En 1996, los accionistas de Senda formaron Turimex, LLC, una compaiia texana,
para proveer servicios de fletes en Estados Unidos.

En el 2000, Senda constituyé una empresa en conjunta con Grupo Estrella Blanca,
S.A. de C.V., llamada Autobuses Coahuilenses, en donde Senda tenia una
participaciéon de 51% de las acciones, la cual provee servicios de transporte de
pasajeros en el estado de Coahuila.

En el 2001 los accionistas de Senda formaron Turimex, que junto a Turimex, LLC.,
comenzaron a proporcionar servicios de autobus en varios puntos entre Estados
Unidos y México bajo el nombre de Turimex Internacional, en vistas a que en el 2002
los Estados Unidos permitiria a compafiias extranjeras de autotransporte a ofrecer
servicios programados entre puntos en los Estados Unidos. Actualmente, Turimex
ofrece servicio de transporte de pasajeros en los estados de Alabama, Arkansas,
Carolina del Norte, Carolina del Sur, Florida, Georgia, Illinois, Kansas, Luisiana,
Mississippi, Oklahoma, Tennessee y Texas.

En 2004, Senda adquiri6é Transportes del Norte México-Laredo y Anexas, Servicio
Internacional, S.A. de C.V., lo que signific6 expandir su cobertura geografica.

En 2007, Senda emiti6 su primer bono en el mercado internacional.

En 2009, Senda adquiri6 el 49% de las acciones de Autobuses Coahuilenses que
estaban en posesion de Grupo Estrella Blanca, S.A. de C.V. para obtener el control
completo de la compaiiia.

En 2013, Senda particip6 en la remodelacion de la central de autobuses de Monterrey
en la cual Senda es uno de los principales accionistas. Ademas, Senda emitié su primer

certificado bursatil en la BMV.

En 2014, Senda 1nici6 expansion de su negocio de fletes internacionales abarcando 42
estados de los Estados Unidos al 31 de diciembre de 2016.

En 2015, Senda inici6 servicios de transporte de personal en Zacatecas, Zacatecas.

En 2016, Senda inici6 servicios de transporte de personal en Ciudad Juarez,
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Chihuahua.

El enfoque de la Compaiiia en afios recientes ha sido mejorar su gobierno corporativo
y disefar e implementar un nuevo proceso de negocios con el objetivo de facilitar futuros
crecimientos en el curso ordinario o no del negocio.

1.5 Estrategia de Negocio
Incrementar volumen e ingresos en el Segmento de Pasajeros en México.

Senda tiene la intencidon de mantener su tamano actual de flota y oferta de rutas en el
corto plazo, y enfocar sus esfuerzos comerciales y de servicio para aumentar la Utilizacion de
sus unidades. Los niveles actuales de ocupacién en el Segmento de Pasajeros le permiten a la
Compaiia absorber el crecimiento del mercado en los préximos afios sin un aumento en el
numero de unidades.

Para incrementar volumen Senda promueve sus marcas en canales de publicidad clave
y en redes sociales aprovechando tecnologias como Gestién de Relaciones con los Clientes
(Customer Relationship Management) e implementacion de Andlisis Avanzado de Bases de
Datos (Big Data).

Senda continuamente analiza los niveles de ocupacién y rentabilidad en todas sus rutas
y toma decisiones de incrementar o reducir la oferta en funciéon de la contribucion de cada
una.

Aumentar sus rutas internacionales y la oferta de destinos.

Los ingresos por servicios de transporte del negocio internacional Turimex crecieron a
un CAC de 15.7% entre 2014 y 2016. Aprovechando el aumento de la demanda por el
transporte internacional, Senda pretende fortalecer su oferta de rutas internacionales. Gran
parte de estos ingresos son en Dolares, mientras que la mayoria de los costos de este servicio
son en Pesos.

Desde 2001, Senda ha implementado una estrategia en Turimex enfocada al cliente
implementando mas investigacién de mercado para entender mejor los hébitos de viaje de sus
clientes. De esta manera, Senda ha ampliado su oferta de destinos internacionales alrededor
de los puntos donde Senda opera actualmente.

La Compaiia considera que puede ampliar su presencia en el mercado estadounidense
abriendo nuevas rutas seleccionadas en las regiones de Estados Unidos en donde opera
actualmente.

Continuar creciendo el Segmento de Personal.

Captar la Creciente Demanda: La demanda por servicios de transporte de personal
en México continua creciendo de manera estable, y se espera que continue creciendo en el
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corto y mediano plazo. Senda pretende aprovechar su reconocimiento en el mercado por
puntualidad y servicio de calidad para ganar una cuota de mercado importante.

Crecimiento Sostenido: Los ingresos por servicios de transporte del Segmento
Personal y UAFIRDA aumentaron a un CAC de 7.9% y 14.3%, respectivamente, de
diciembre 2014 a diciembre 2016. Se espera que Senda continie con ese aumento en sus
ingresos al firmar contratos con nuevos clientes en las ocho ciudades en las que se opera
actualmente, incrementando el volumen de operaciones con los clientes actuales y creciendo
en nuevos mercados, en donde Senda espera una fuerte demanda por sus servicios de
transporte de personal, segin estimaciones internas de la Compafiia basadas en investigacion
de mercado.

Potencial de Clientes Actuales: Cuando Senda empieza operaciones en un nuevo
mercado, generalmente lo hace a solicitud de clientes actuales. La entrada a un nuevo
mercado de esta forma le permite minimizar el riesgo comercial. Senda ha ingresado a sus tres
mas recientes mercados (Ciudad Judrez, Ciudad Victoria y Zacatecas) de esta forma.

Economias de Escala: La Compaiia espera lograr economias de escala al incrementar
el volumen de operaciones en las ocho ciudades en las que opera. En el Segmento de Personal,
mas clientes y volumen de operacidon en la misma ciudad resultan en una Utilizacion mas alta,
mayor aprovechamiento de la infraestructura de patios, talleres y servicios de administracion
y ventas lo que en consecuencia mejora el UAFIRDA y los margenes de Senda.

Potencial de Nuevas Plazas: La Compafiia esta preparada para ampliar su oferta de
servicios a regiones con alto crecimiento economico.

Maximizar el uso de sus activos.

La diversificacion de los productos y mercado de Senda le permite maximizar el uso
de sus activos en el Segmento de Pasajeros y en el Segmento de Personal por medio de la
estrategia de cascada. Su estrategia de cascada de unidades involucra reasignar unidades a
través del tiempo a servicios mas econdmicos en los mercados que opera, donde la unidad es
adecuada para el tipo de servicio que se esté demandando.

Segmento de Pasajeros: En este Segmento, nuevas unidades son regularmente
asignadas a ofertas de servicios de clase ejecutiva o de primera clase. Después de cuatro a
cinco anos, la unidad es transferida a la oferta ordinaria de servicios o es reasignada a un
mercado menos premium. La unidad es utilizada en los ultimos cuatro a cinco afios de vida
util en servicios economicos. Después de que una unidad complete su vida util de 15 afios
segun lo requiere la regulacién mexicana, puede ser utilizada por dos afilos mas en los servicios
privados de fletes y turismo. Por lo tanto, Senda puede utilizar sus activos durante mas de 15
afios en mercados donde la unidad es adecuada para los servicios prestados mediante un
mantenimiento apropiado tanto mecanico como estético a lo largo de la vida de la unidad.

Segmento de Personal: El uso de los activos de Senda en este Segmento son similares
al del Segmento de Pasajeros. Algunos clientes y mercados son mas demandantes que otros.
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Senda opera sus servicios de transporte de personal en ocho ciudades, cada una con un
mercado con caracteristicas distintas. Senda asigna nuevas unidades a clientes en los distintos
mercados y plazas en que opera, y comienza el proceso de cascada después de cuatro a cinco
anos. El estado de las unidades que ofrecen varia entre los mercados y los clientes, sin embargo
el ir adecuando el servicio ofrecido a la edad de la unidad permite seguir obteniendo beneficios
del activo por mas tiempo, alargando la vida util de Ia flota y mejorando el rendimiento del
activo.

Incrementar la rentabilidad al enfocarse en eficiencia operativa y reduccion de costos.

Senda tiene la intencidn de continuar las iniciativas disefladas para disminuir sus costos
operativos y costos generales, consecuentemente aumentando la rentabilidad general en todas
sus operaciones mediante el aprovechamiento de las fortalezas de su modelo de negocios.
Como resultado de lo anterior, Senda desarroll6 la Estrategia de Eficacia y Eficiencia
Operativa, una estrategia de cinco pilares orientada a los colaboradores de la Compafiia y en
la cual la Compaiiia basa su crecimiento. Los cinco pilares son los siguientes:

(D) Objetivos: Los colaboradores tienen conocimiento especifico de sus metas y el
cumplimiento de las mismas, permitiendo al colaborador tener crecimiento personal,
desarrollo profesional y contribucién al crecimiento de la Compaiiia.

(2)  Estructura Optima: En base a habilidades y experiencia la Compaiiia cuenta con el
colaborador adecuado en el puesto adecuado.

(3)  Procesos: Las actividades en la Compafiia se basan en la formulacion y seguimiento
de procesos practicos y medibles que contribuyen a la satisfaccion del cliente tanto
interno como externo.

(4) Tecnologias de Informacion: La Compafiia otorga a sus colaboradores las
herramientas tecnoldgicas necesarias que facilitan su funcion.

(5)  Ambiente de Control: Cumplimiento de lineamientos internos y externos previniendo
riesgos y desviaciones que le impidan a las areas alcanzar sus metas.

En el 2017 Senda ha implementado una estrategia de revision y seguimiento
presupuestal a nivel de centros de costos. Esta iniciativa permitird generar mayor eficiencia y
control de gastos.

Evaluar oportunidades de expansion y adquisicion.

Senda tiene la intencién de evaluar la expansion de su cobertura por medio de
adquisiciones y alianzas selectivas y estratégicas. La Compania planea desarrollar su
crecimiento y rentabilidad accediendo a una base de clientes mas amplia a través de la
adquisicion de negocios a los que puede aplicar su exitoso modelo de negocios. Ademas,
Senda continuamente monitorea y evalia nuevas oportunidades de crecimiento que estan
alineadas con su negocio y capacidades. Senda tiene la intencion de replicar su modelo de
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negocios por medio de futuras adquisiciones o alianzas, algunas de las cuales podrian ser
significativas, sin embargo no hay planes inmediatos de crecimiento mediante adquisiciones.

Estrategia Financiera de Senda

Senda ha trabajado en los ultimos afios en diversas iniciativas para mejorar el perfil financiero
la Compafiia, mismas que incluyen:

Refinanciamiento del Crédito Sindicado: En enero de 2016, Senda concretd el
refinanciamiento de su crédito sindicado por $2,200 millones de Pesos. Con el
refinanciamiento la duracién del crédito sindicado aumenté de 2.4 afios a 4.4 anos. El crédito
sindicado es el crédito més importante de la Compaiia: al 30 de junio de 2017 resta un balance
por pagar de $1,962 millones de pesos, lo que representa un 58.8% de la deuda de la
Compaiiia.

Eliminacion de Riesgo Cambiario: El crédito sindicado que se refinancioé tenia un
componente en Dolares, que se eliminé en el refinanciamiento del crédito. Actualmente Senda
no tiene exposicion a Dolares.

Minimizacion de Riesgo de Tasa: El crédito sindicado de Senda esta compuesto por
un contrato a tasa variable con ocho (8) instituciones financieras y un contrato a tasa fija con
un fondo de deuda (CKD). E170% de la TIIE de contrato a tasa variable est4 fija en 584 puntos
basicos mediante coberturas contratadas con dos bancos. Desde el primer trimestre de 2017,
la cobertura de tasa ha resultado en recursos a favor de Senda.

Reduccion de apalancamiento: Senda ha reducido su nivel de apalancamiento,
medido como Deuda / UAFIRDA, de 4.0x en septiembre de 2014 a 3.36x al 30 de junio de
2017 gracias a una estrategia de reduccion de deuda y un incremento en la UAFIRDA tanto
por un aumento en ingresos como iniciativas de reduccion de gastos. La Compaifiia tiene como
mandato de su Consejo de Administracion el eventualmente llegar a un apalancamiento que
se mantenga en un rango de 2.0x a 2.5x.

Ampliar las fuentes de financiamiento: Durante los ultimos cinco afios Senda ha
ampliado sus fuentes de financiamiento. Actualmente Senda cuenta con relaciones con 19
instituciones financieras con quien tiene contratados arrendamientos, factorajes y créditos
quirografarios para capital de trabajo. Ademads, Senda tiene un programa de certificados
bursatiles de corto plazo autorizado por la CNBV por $300 millones de Pesos, mismo que
accede con frecuencia para financiar sus ciclos de capital de trabajo.
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1.6 Principales Inversiones

La siguiente tabla describe las principales inversiones en activos realizadas por las
subsidiarias de Senda, consistentes principalmente en equipo de transporte, durante los
ultimos tres ejercicios que terminaron el 31 de diciembre de 2016, 2015 y 2014,

respectivamente:

(Cifras en miles de Pesos)

Tipo de Inversion 2014 2015 2016

Equipo de Transporte 113,727 285,565 268,723
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2. Descripcion del Negocio
2.1 Actividad Principal

Senda es una sociedad tenedora de acciones que, a través de sus subsidiarias, se dedica
al (i) servicio de transporte federal de pasajeros, (ii) servicio de transporte internacional de
pasajeros, (iii) servicio de transporte de personal y estudiantes, y (iv) servicio de paqueteria y
mensajeria. Senda es la principal compaiiia de autotransporte en el noreste de México, segin
el conocimiento de Senda de la industria, informacion derivada de andlisis internos y fuentes
diversas, e informacion obtenida de clientes.

La Compaiia tiene dos segmentos de negocios principales y contra-estacionales: el
segmento de transporte de pasajeros (el “Segmento de Pasajeros”) que consiste en transporte
de pasajeros en autobuses, en el cual Senda es lider en el noreste de México con una
participacién de mercado del 80% segun estimaciones internas de la Compafiia basadas en
investigacion de mercado, incluyendo el negocio de paqueteria, y el segmento de transporte
de personal (el “Segmento de Personal”) que ofrece servicios de transporte a empleados y
estudiantes, en el cual Senda es el segundo proveedor a nivel nacional, segun estimaciones
internas de la Compafiia basadas en investigacion de mercado. Durante los periodos
vacacionales, el Segmento de Pasajeros tiene un mayor volumen de pasajeros, lo cual
contrarresta un menor volumen en el Segmento de Personal que da servicio principalmente a
escuelas y grandes empresas.

2.1.1 Segmento de Pasajeros

El Segmento de Pasajeros ofrece servicios de transporte de pasajeros programado a
través de 250 rutas alcanzando mas de 1,000 destinos. También ofrece servicios de viajes
nacionales e internacionales, servicios de paqueteria y transporte suburbano. En los seis meses
terminados al 30 de junio de 2017 y el ano terminado el 31 de diciembre de 2016, el transporte
de pasajeros representaba un 67% y 66% respectivamente, de los ingresos por servicios de
transporte consolidados de Senda.

Las mas de 250 rutas del Segmento de Pasajeros cubren destinos en el norte, occidente
y centro de México, y los estados de Alabama, Arkansas, Carolina del Norte, Carolina del
Sur, Florida, Georgia, Illinois, Kansas, Luisiana, Mississippi, Oklahoma, Tennessee y Texas
en los Estados Unidos.
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Senda revisa de manera estricta la rentabilidad de los corredores y rutas y optimiza los
kilometros ofrecidos. La oferta actual soporta un incremento de la demanda.

Senda cuenta con cuatro ofertas de servicios adecuadas a las necesidades de sus
clientes: econdémica, ordinario, primera clase y ejecutiva. Los clientes objetivo de Senda son
principalmente mexicanos en el rango de ingresos C+ a D+, que son definidos por la AMAI
como la poblacién, derivado de sus ingresos, media a media-baja de México y representaron
el 84% de la poblacidon mexicana de un total de 122 millones al 31 de diciembre de 2016.

La industria mexicana de transporte de pasajeros es de naturaleza estacional con
mayor demanda durante los meses de julio y agosto, la temporada de semana santa en marzo
0 abril, dias festivos y los periodos de vacaciones de navidad y afio nuevo.

Ingresos.

Se estima que, por los seis meses terminados al 30 de junio de 2017, las ventas al
publico en general de Senda representaban aproximadamente un 85% de las ventas del
Segmento de Pasajeros. Los ingresos, dependiendo la ruta del autobus, son diversos, sin que
ninguna ruta represente mas del 2% de los ingresos del Segmento de Pasajeros en los seis
meses terminados al 30 de junio de 2017.

La siguiente tabla establece los porcentajes de los ingresos por servicios de transporte

del Segmento de Pasajeros, representado por cada una de las ofertas de servicio de transporte
durante los seis meses terminados al 30 de junio de 2017.
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Porcentaje de Ingresos por Tipo de Servicio en México en el
Segmento de Pasajeros al 30 de junio de 2017

80%

0,
19 14% 29

Econémico Ordinario Primera Clase Ejecutivo

Actualmente, la SCT solicita que Senda, asi como todas las compaiiias de este sector,
ofrezca descuentos a estudiantes, profesores y adultos mayores. Senda ofrece precios
especiales para estudiantes y profesores durante periodos vacacionales conforme al calendario
escolar oficial, y precios especiales todo el afio a adultos mayores.

Los ingresos de ventas al publico en general son primordialmente en efectivo. En los
seis meses terminados al 30 de junio de 2017, aproximadamente 73% de los ingresos del
Segmento de Pasajeros fueron generados por medio de pagos en efectivo.

Adicionalmente a las ventas al publico en general, Senda ha formado parte de ciertos
acuerdos de servicios. El IMSS otorga contratos anuales para transportar a los titulares de los
derechos del IMSS a ciertos hospitales en los autobuses equipados con camillas. Senda ha
servido a pasajeros del IMSS en los tltimos 15 afios en los estados de Nuevo Ledn, Coahuila,
Tamaulipas, Durango y San Luis Potosi. Adicionalmente, ha firmado convenios con el
ISSSTE, que permiten a los titulares de derechos del ISSSTE canjear cupones por boletos de
autobts a los hospitales. En los seis meses finalizados al 30 de junio de 2017,
aproximadamente el 2% de los ingresos del Segmento de Pasajeros se derivaron de los
contratos de servicios con instituciones gubernamentales.

La siguiente tabla muestra la venta de boletos del Segmento de Pasajeros por medio de
pago al 30 de junio de 2017:

Venta de Boletos del Segmento de Pasajeros por Medio de Pago al 30
de junio de 2017

7%
20%

m Efectivo Tarjeta De Credito Convenios
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Estacionalidad.

La industria de autotransporte de pasajeros es estacional por naturaleza y generalmente
sigue el patron de la industria de turismo como un todo, con picos durante los meses de julio
y agosto, la temporada de semana santa en marzo o abril, los periodos vacacionales de
navidad y afio nuevo y durante otros ciertos dias festivos en México.

La siguiente tabla establece los ingresos por mes en el Segmento de Pasajeros, en la
cual se destaca que durante las vacaciones de verano e invierno es cuando mas ingresos se
perciben en este segmento.

Porcentaje de Ingresos por mes en el Segmento de Pasajeros en el
afio terminado el 31 de diciembre de 2016
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Logistica.

El personal de logistica de Senda ha implementado sistemas que le permite a Senda
monitorear indicadores numéricos de eficiencia, mientras responde a cambios en el mercado.
El sistema de logistica le permite monitorear informacidn sobre rutas de autobus, horarios
implementados, asignar autobuses y conductores a rutas eficientemente y minimizar costos.
Este software también le permite planear la rotacion de autobuses para responder de mejor
manera a las fluctuaciones estacionales y reducir la inactividad de autobuses por medio de
servicios de fletes y turismo. Esta herramienta ha incrementado también el rendimiento de
combustible en cerca de 2% en los ultimos 2 afios.

Servicio al Cliente y Control de Calidad.

El fuerte énfasis en el servicio al cliente y control de calidad, fortalece
significativamente la posicién de Senda en la industria de transporte por autobus, segun el
conocimiento de Senda de la industria, informacioén derivada de andlisis internos y fuentes
diversas, y la informacién obtenida de clientes. La imagen de Senda con los pasajeros se
beneficia de su énfasis en el servicio profesional, limpieza de los autobuses, puntualidad y
seguridad, segiin informacion obtenida de clientes. La Compafiia cuenta con un software que
le permite programar de manera eficiente que todos sus conductores cuenten con un minimo
de descanso y requisitos de salud, asi como un periodo de tiempo mandatorio de

88



entrenamiento. Senda frecuentemente realiza inspecciones de sus autobuses y oficinas de
venta, encuestas de satisfaccion al cliente y evaluaciones andénimas de personal.

Senda proporciona servicio al cliente a través de una red de centros de servicio al
cliente, centros de llamadas y oficinas de ventas. Proporciona oportunidades de
retroalimentacion a sus clientes por medio de una linea directa para sugerencias, buzones y
formas de evaluacidn post-viaje.

La Compafiia opera un centro de llamadas en Monterrey con un personal de 50
representantes de servicio al cliente. Los centros de llamadas venden boletos de servicio de
transporte de pasajeros, servicios de fletes y entrega de paqueteria. También opera centros de
servicio al cliente en cada zona geografica en la que tiene operaciones.

Servicios de Transporte Internacional de Pasajeros.

Senda opera su negocio de transporte internacional de pasajeros, Turimex, en
cumplimiento con todas las leyes y regulaciones aplicables en Estados Unidos y México.
Turimex opera los segmentos de México de sus rutas internacionales en cumplimiento de la
regulacion de la SCT. Al cruzar la frontera de México con Estados Unidos, Turimex arrenda
el autobts a su subsidiaria Turimex, LLC, y un nuevo operador de autobus empleado por
Turimex, LLC, conduce el autobis a su destino en Estados Unidos, siendo Turimex
Internacional una de las pocas empresas mexicanas en cruzar de México a Estados Unidos
sin transbordo, lo que significa que el pasajero no tiene que cambiar de autobus al cruzar la
frontera. Turimex, LLC cumple completamente con las regulaciones del DOT. Los autobuses
que se utilizan para operar las rutas internacionales estan registrados tanto en Estados Unidos
como en México.

Se estima que Turimex Internacional transport6 cerca de medio millon de pasajeros en
el afio terminado al 31 de diciembre de 2016, o 1% mas que en el afio terminado al 31 de
diciembre de 2015 y cerca de 200,000 pasajeros en los seis meses terminados al 30 de junio de
2017, o 6% menos que el mismo periodo en el 2016. Al 30 de junio de 2017, Turimex
Internacional oper6 84 autobuses y 16 terminales con oficinas de venta en los Estados Unidos,
ademas de las ventas e infraestructura de terminales en México.

Todos los autobuses que Senda usa en su transportacion internacional son comprados
en los Estados Unidos y cumplen por completo con las leyes y regulaciones de seguridad
dictadas por el DOT. Ademas, todos los autobuses que operan rutas internacionales estan
cubiertos por ambos seguros, el mexicano y el estadounidense.

Se cree que el cumplimiento de los requisitos de seguridad y costos de seguro del DOT,

asi como de las regulaciones que gobiernan las companias de autobuses de Estados Unidos
plantean altas barreras de entrada a la industria internacional de transporte.
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Servicio de Paqueteria.

Senda ha desarrollado un servicio de paqueteria haciendo uso principalmente del
espacio libre en el compartimiento de equipaje de sus autobuses del Segmento de Pasajeros y
el uso de circuitos exclusivos en ciudades en donde la demanda excede la capacidad de las
cajuelas. Se cree que este enfoque le permite generar un ingreso adicional con una mayor
rentabilidad. Senda opera el servicio de paqueteria con 297 empleados incluyendo 71
vendedores, 33 oficinas de ventas, y 112 vehiculos. El personal que emplea en el negocio de
paqueteria reporta a la administracién del Segmento de Pasajeros.

Los servicios que ofrece este negocio son:
(1)  Entrega mismo dia;
2) Garantizado dia siguiente;
3) Servicio regular a 48, 72 y 96 horas; y
(4)  Diferido dos a cuatro dias.

Los ingresos por servicios de transporte del negocio de paqueteria suman un total de
$182 millones de Pesos, o 4.1% de los ingresos del Segmento de Pasajeros para el afio
terminado al 31 de diciembre de 2016 y $87 millones de Pesos, o 5.9% del ingreso del
Segmento de Pasajeros por los seis meses terminados al 30 de junio de 2017.

Senda reestructuro6 sus operaciones de paqueteria durante el 2013 y 2014. Su estrategia
es maximizar el nimero de paquetes trasladados en el espacio libre en el compartimento de
equipaje de los autobuses. Esta figura increment6 de 37% del total de sus paquetes entregados
en 2012 a 53% en 2016. Como resultado, los ingresos del negocio de paqueteria se
incrementaron de $174 millones de Pesos en el 2015 a $182 millones de Pesos en el 2016.

En el 2017 el servicio de paqueteria ha enfocado sus esfuerzos en clientes de alto
volumen que representan cerca del 80% de la venta y generan menores gastos de servicio.
Entre sus principales clientes se puede mencionar a: Amazon México, Calzado Andrea, HEB
Meéxico, Telcel, Telmex, entre otros.

Actualmente Senda no ofrece servicios de paqueteria desde y hacia Estados Unidos.
2.1.2 Segmento de Personal

Senda ha ofrecido servicios de transporte de personal desde 1986. Esta parte del
negocio ha experimentado un crecimiento considerable desde la adopcidon del Tratado de
Libre Comercio de América del Norte, que ha impulsado el establecimiento de parques

industriales, maquiladoras y empresas de servicios en México. Para los seis meses terminados
al 30 de junio de 2017, el Segmento de Personal represent6 el 33.2% de los ingresos por
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servicios de transporte consolidados. Los ingresos del Segmento de Personal crecieron a un
CAC de 7.9% entre 2014 y 2016.

Senda ofrece servicios de transporte de personal en ocho ciudades del noreste y centro
de México: Monterrey, Ciudad Juarez, Ciudad Victoria, Reynosa, Saltillo, San Luis Potosi,
Torredn y Zacatecas.

Senda considera que es reconocido como lider del mercado en puntualidad y eficiencia
del servicio, manteniendo un indice mayor al 99% en Eficiencia de Servicio durante el periodo
comprendido entre el 1 de enero de 2013 y el 30 de junio de 2017, segun el conocimiento de
Senda de la industria, informacion derivada de andlisis internos y fuentes diversas, e
informacién obtenida de clientes.

La Compaiiia tiene acuerdos con la mayoria de las principales escuelas privadas en
Monterrey, en las cuales cerca de 1,800 estudiantes estan inscritos, segun estimaciones
internas. Senda 1nici6 esta linea de negocio en 2010.

Al 30 de junio de 2017, el Segmento de Personal tiene una flota de 1,874 unidades.
Ingresos.

La cartera de clientes de Senda en el Segmento de Personal asciende a cerca de 300 al
30 de junio de 2017 y ninguno representa mas del 5% de los ingresos del segmento. Senda
regularmente firma contratos con clientes con una vigencia de 12 a 24 meses. La tasa de
renovacion de contratos del 2014 al 2016 fue del 99% ya que la mayoria de los clientes de
Senda ha renovado sus contratos de forma continua durante los ultimos afos.

Ademas, Senda tiene contratos con instituciones educativas para proveer servicios de

transporte a sus estudiantes, incluyendo a las tres mayores universidades ubicadas en
Monterrey: el Instituto Tecnoldgico y de Estudios Superiores de Monterrey (“ITESM”), la
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Universidad de Monterrey (“UDEM”) y la Universidad Autonoma de Nuevo Ledn
(“UANL”), incluyendo las preparatorias del ITESM y la UDEM ubicadas en el area
metropolitana de Monterrey.

En los seis meses terminados al 30 de junio de 2017, mas del 93% de los ingresos por
servicios de transporte del Segmento de Personal son resultado del repetido negocio con
clientes institucionales y universidades, 5% derivd de servicios charter y 2% derivo de
transportacion para colegios.

Porcentaje de Ingresos por Tipo de Servicio en el Segmento de Personal al 30
de junio de 2017

5% 2%

B Trabajadores y Estudiantes Fletes Escuelas privadas

Senda establece sus precios en base a las condiciones de mercado. Los contratos de
Senda usualmente se celebran basados en los procesos de oferta competitiva. La duracion de
los contratos de transporte de personal es generalmente de 12 a 24 meses y los términos de
precios y servicios son usualmente renovados anualmente.

Estacionalidad

Los ingresos del Segmento de Personal generalmente incrementan conforme el ano
avanza, debido al incremento de precios al reflejarse la inflacion de la industria en las tasas e
incrementarse el volumen de nuevos contratos firmados. El ingreso de este segmento es
contra-estacional al de la industria del turismo (y por lo tanto a la del Segmento de Pasajeros)
con actividad moderada durante la temporada de semana santa en marzo o abril, periodos
vacacionales de navidad y afio nuevo y durante otros ciertos dias festivos, cuando los
empleados se toman el dia y los estudiantes estan de vacaciones. Sin embargo, parte de las
unidades del negocio de personal ayudan a incrementar la oferta del Segmento de Pasajeros
en temporadas altas.
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Logistica

La logistica en el Segmento de Personal se basa en una herramienta tecnologica que
permite la asignacion digital y maximizando la Utilizacién de su flota de unidades. Al analizar
informacién de ubicacion de empleados o estudiantes, asi como la ubicacién del destino final
de los pasajeros, el sistema determina las rutas ideales y puntos de llegada y recogida que
mejor se acomoden a las necesidades de los clientes, ademds de asignar las unidades y
operadores que minimicen los gastos variables. El area de logistica de Senda y este software
exclusivo permiten a Senda asegurar la efectividad de la programacién y optimizacion de
rutas, monitoreo de autobuses, choferes y horas laboradas, asi como ajustar operaciones
respectivamente.

Servicio al Cliente y Control de Calidad

Senda sigue de cerca las rutas de los autobuses para garantizar que el servicio sea
puntual y responda a las necesidades de los clientes. Senda requiere que los operadores
inspeccionen cada autobus diariamente antes de partir y monitoreen la distancia y el consumo
de combustible para determinar la productividad de cada unidad. Todos los servicios de Senda
estan sujetos a inspecciones de campo de manera periodica.

Servicio de Transporte de la Fuerza Laboral.

El mercado de servicios de transporte de la fuerza laboral se debe principalmente a la
necesidad de transportar personal a instalaciones industriales, especialmente en areas que no
estan bien cubiertas por el transporte publico, tales como parques industriales en las afueras
de la ciudad.

Existen dos causas primordiales que estdn generando mayor demanda por servicios de
transporte de personal en afios recientes:

(1)  Deficiencia de las redes de transporte publico en las ciudades; y

(2)  Bajas tasas de desempleo en algunas zonas del pais han incrementado la rotacion en
las empresas. El servicio de transporte de personal se estd convirtiendo en una
prestacion que contribuye a la retencidn del personal.

Debido a que Senda proporciona servicios de transporte personalizados para cada uno
de sus clientes, se cree que este mercado requiere de mayores niveles de especializacion que
el transporte programado en términos de logistica, servicio, profesionalismo y costo. El
personal de logistica de Senda utiliza el sistema de software apropiado que les permite
determinar las rutas de autobus y puntos de llegada y recogida que mejor se adapten a las
necesidades de los clientes.

Al 30 de junio de 2017, Senda opera 1,001 autobuses en Monterrey, 206 autobuses en

Saltillo, 172 autobuses en San Luis Potosi, 120 autobuses en Torre6n, 110 autobuses en
Reynosa, 167 autobuses en Ciudad Juarez, 39 autobuses en Zacatecas y 59 autobuses en
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Ciudad Victoria. Al 30 de junio de 2017, 61% de las ventas del Segmento de Personal fueron
en Monterrey, 5% en Torredn, 7% en Reynosa, 11% en Saltillo, 5% en Ciudad Juarez, 1% en
Zacatecas y 9% en San Luis Potosi. Se estima que Senda tiene un 52% de participacion en el
mercado de transporte de personal en Monterrey, 28% en Torre6on, 30% en Reynosa, 21% en
Saltillo y 24% en San Luis Potosi, segun el conocimiento de Senda de la industria, informacién
derivada de analisis internos y fuentes diversas, e informacién obtenida de clientes.

2.1.3 Servicios Conexos Aplicables a Ambos Segmentos
Universidad del Autotransporte de Senda.

Senda ofrece entrenamiento tedrico y practico de conduccion y servicio de manera
continua a sus conductores a través de capacitacioén obligatoria y periddica por medio de la
UAS, la Unica universidad en México enfocada 100% en la industria de autotransporte y
certificada por la SCT y que cuenta con la certificaciéon ISO 9001:2008. Ademas, los
conductores que operan en el servicio internacional de Senda reciben capacitacion en el
1dioma inglés y reglas de camino y transporte de Estados Unidos. Lo anterior resulta en una
alta calidad y seguridad en el servicio de Senda.

Mantenimiento de las Unidades.

Senda tiene procedimientos estrictos de mantenimiento y planes de contingencia para
accidentes de carretera y pinchaduras, junto a otros posibles accidentes, para asegurar la
puntualidad y seguridad de los pasajeros. En su red de talleres de mantenimiento, Senda opera
algunos sitios estratégicamente ubicados cerca de las zonas industriales, en las ciudades donde
ofrece sus servicios.

A Taller Segmento Pasajeros

A @ TallerSegmento Personal
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Servicios Centralizados.

El corporativo de Senda ofrece servicios centralizados a todos los negocios del grupo
logrando sinergias y optimizacion de recursos. Estos servicios incluyen: Servicios Juridicos,
Tesoreria, Financiamientos, Gestion de la Deuda, Finanzas Corporativas, Recursos
Humanos, Sistemas, Infraestructura de Tecnologias de la Informacion, Contabilidad,
Servicios Fiscales, Capacitacion mediante la UAS, Servicios de Publicidad y Call Center.

2.1.4 Cambio Climatico

Verla Seccion “I. INFORMACION GENERAL - 3. Factores de Riesgo — 3.1 Riesgos
Relacionados con el Negocio de Senda - Las operaciones de Senda estan sujetas a
regulaciones y leyes ambientales” de este Prospecto.

2.2. Materias Primas y Proveedores

Las principales materias primas utilizadas por Senda en los servicios que presta son los
autobuses, el combustible y las llantas, sin que exista dependencia con algun proveedor en
particular.

Autobuses.

Senda compra sus autobuses de varios proveedores, incluyendo Scania Comercial,
S.A. de C.V., Irizar México, S.A. de C.V., Daimler México, S.A. de C.V. y de Motor Coach
Industries para sus rutas nacionales e internacionales para el Segmento de Pasajeros. Estas
empresas también son proveedores de refacciones para el mantenimiento y reparacion de los
autobuses de Senda.

Combustible.

Respecto al combustible, Senda no es parte de ningun acuerdo de suministro de
combustible a largo plazo en México ni en Estados Unidos. Actualmente cubre, y se espera
seguir cubriendo, la demanda de combustible, casi exclusivamente por medio de compras de
Pemex, (en algunos casos de algunos intermediarios que compran combustible de Pemex)
excepto en ocasiones en las que las unidades cargan combustible en Estados Unidos. En virtud
de la reciente reforma energética, la Comisién Reguladora de Energia establece los precios
méximos del combustible. Por su parte Pemex ofrece ciertos descuentos para compaifiias como
Senda que distribuyen combustible para su autoconsumo. Senda es parte de ciertos acuerdos
de franquicias a largo plazo con Pemex. Ocasionalmente, Senda adquiere combustible a
precios de mercado. Ver la Seccion "I. INFORMACION GENERAL - 3. Factores de Riesgo
— 3.1 Riesgos Relacionados con el Negocio de Senda - Los resultados de operacion de Senda
dependen de sus gastos en combustible" de este Prospecto.

Como resultado de la reforma energética del gobierno mexicano, en el 2016, la

competencia por la distribucidon de combustibles se abri6 en México. Ademas, la nueva
reforma energética permite la importacion de combustibles a compafiias distintas a Pemex.
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Llantas.

Senda compra sus llantas a varios proveedores, entre ellos Llantas y Servicios Dega,
S.A. de C.V., Multillantas Nieto, S.A. de C.V., Discount Tires México, S.A. de C.V. y Llantas
Compaiia, S.A. de C.V.

2.3 Canales de Distribucion

Senda emplea una variedad de canales de promocion para promover sus Servicios y
aumentar el reconocimiento de su marca.

. Senda ha producido videos promocionales que se transmiten en todos sus autobuses
equipados con pantallas de television.

. Cada cierto tiempo, Senda se involucra en promocion de mercado masivo (incluyendo
promociones de radio y television; promocion en oficinas de sus vendedores de
boletos), especialmente cuando promueven nuevas rutas y servicios.

. También patrocina a los equipos de futbol de Monterrey por medio de acuerdos
publicitarios para promover su marca y servicios en sus estadios.

. Ademas, Senda establece una comunicacion diversa con la comunidad de viajeros a
través de sus redes sociales en linea como Facebook y Twitter.

Segmento de Pasajeros.

El Segmento de Pasajeros obtiene la mayor parte de sus ingresos a través de las
terminales de autobus entre las que destacan las de Monterrey y el noreste de México. En
segundo y tercer lugar se destacan los puntos de venta propios, es decir aquellas instalaciones
en donde solo se efectuan ventas de boletos a clientes, y las centrales de paso, es decir aquellas
instalaciones que son puntos intermedios entre los lugares de origen y destino de los viajes.

Senda también cuenta con agentes de ventas y de viajes bajo un esquema de
comisiones.

Adicionalmente, Senda cuenta con un centro de atencion telefénica (call center) en
donde se puede obtener la informacion de las rutas y horarios, asi como comprar boletos.
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Porcentaje de Ventas por Canal al 30 de junio de 2017
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Las agencias de viajes y los agentes de ventas basados en comisiones suelen contratar
directamente con Senda. En la mayoria de los casos, estos acuerdos no incluyen disposiciones
de exclusividad.

Senda también vende sus boletos a través de convenios con cadenas minoristas de
autoservicio, como 7-eleven, Oxxo, Soriana, HEB, entre otros.

Por ultimo, la pagina de internet www.gruposenda.com permite a los clientes de Senda
consultar rutas, horarios y comprar sus boletos para todas las rutas ofrecidas en el Segmento
de Pasajeros.

Segmento de Personal.

El Segmento de Personal cuenta con una fuerza laboral de ventas especializada
dedicada al desarrollo del negocio. El equipo directivo mantiene una relacién directa con la
mayoria de los clientes y visita regularmente sus instalaciones con la intencion de asegurar la
respuesta rapida y eficaz a los cambios en las necesidades de nuestro mercado.

Adicionalmente, la pagina de internet www.sir.com.mx ofrece informacion sobre los
diferentes servicios que se ofrecen en el Segmento de Personal, asi como datos de contacto
para solicitar informacién adicional por tipo de servicio y localidad.
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2.4 Patentes, Licencias, Marcas y Otros Contratos
A la fecha de este prospecto, Senda y sus subsidiarias son titulares de aproximadamente

Propiedad Intelectual
62 marcas registradas. Adicionalmente, cuentan con 5 marcas registradas ante autoridades de

propiedad industrial en los Estados Unidos
A continuacion se presentan las principales marcas de Senda
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Descripcion del mercado objetivo Tipo de servicio

AVE Mercado ejecutivo, viajeros por trabajo y Ejecutivo (de
pasajeros con un ingreso alto. lujo)
Mercado ejecutivo, viajeros por trabajo,

Plus y TDN Diamante . ) Primera clase
pasajeros con un ingreso alto.
Sendor, Coahuilenses, Mercado para pasajeros con un ingreso entre .
. Ordinario
Transportes del Norte medio y alto.
Sentur, Altiplano Mercado para pasajeros con un ingreso bajo. Econémico
, Mercado en el mercado suburbano para o
Cercanias X . . Econémico
pasajeros con un ingreso bajo.
. Servicio charter para pasajeros con un ingreso .
Turimex para pasaj & Charter
alto.
Servicio charter para pasajeros con un ingreso Charter
Adventur . .
bajo. economico
. Mercado de servicio charter para pasajeros con .
Senda Turismo : ) para pasaj Charter
un ingreso bajo.
. . Mercado internacional para pasajeros con un .
Turimex Internacional . . para pasaj Charter
ingreso medio o alto.
Ordinario
Senda Marca controladora para Senda. ) .
internacional
. Transporte de pasajeros nacional e L
Transporte Tamaulipas . POl pasaj Ordinario
internacional.
Transporte de personal, empresas
SIR ANSPC P » €Mp y Personal
universidades.

Las marcas y avisos comerciales son importantes para Senda, pues permite que el
publico consumidor identifique de manera clara e inconfundible cudl es la fuente de los
servicios que recibe al amparo de dichas marcas, proporcionando a Senda una identidad e
individualidad y un invaluable prestigio y calidad.

Senda realiza esfuerzos importantes para mantener vigentes sus marcas, ya que tienen
una vigencia de diez afios, renovables por periodos iguales.

Operamos software conforme a contratos de licencias de nuestros proveedores,
incluyendo Microsoft, Oracle, JDE, IBM Cognos, Avaya y TCM.

No somos dependientes de ninguna patente o licencia.
2.5 Principales Clientes
Segmento de Pasajeros.

Los principales clientes de Senda en el Segmento de Pasajeros son pasajeros nacionales
e internacionales y diversas entidades gubernamentales como el IMSS y la SEDENA, que, en
el caso de los pasajeros nacionales e internacionales, seleccionan el servicio que otorga Senda

en base a diversas decisiones como ruta, horario y costo, entre otros. Ningun cliente representa
mas del 10% de los ingresos.
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Segmento de Personal.

Entre los principales clientes en el Segmento de Personal estdn Delphi Interior Systems
de México, S.A. de C.V., el cual como un todo representa 12% de los ingresos del Segmento
de Personal, aunque cada plaza se maneja como clientes independientes, Nemak, S.A.B. de
C.V., Denso México, S.A. de C.V., Metalsa, S.A. de C.V. y Whirlpool Internacional, S. de
R.L. de C.V. Ningun cliente representa mas del 5% medido por plaza.

Servicio de Paqueteria.

Los principales clientes de Senda del negocio de paqueteria son: Amazon México,
Calzado Andrea, HEB México, Telcel, Telmex, entre otros.

2.6. Legislacion Aplicable y Situacion Tributaria
2.6.1 Operaciones en México

Las operaciones de Senda en México son reguladas por la LCPAF y el Reglamento de
Autotransporte Federal y Servicios Auxiliares, y estan bajo la supervision de la SCT y
autoridades estatales y locales correspondientes.

Permisos.

Conforme a la LCPAF, se requiere un permiso de la SCT para la operacion y
explotacion de servicios de transporte federal y servicios auxiliares. Actualmente contamos
con permisos de la SCT y autoridades estatales y locales para prestar servicios de
autotransporte, que comprende el transporte de turismo y pasajeros, servicios auxiliares como
la operacion y explotacion de las terminales de pasajeros en los puntos de origen y destino
para el abordaje y descenso de pasajeros, y los servicios de paqueteria.

Los permisos son por término indefinido y son otorgados a individuos y sociedades
mexicanas que cumplen con las restricciones de inversidn extranjera.

Otras Autorizaciones.

Para cada ruta de transporte operada, la SCT emite una aprobacién por separado como
suplemento al permiso general para servicios de transporte.

Todos los vehiculos usados para los servicios de transporte deben de cumplir con
condiciones fisicas, mecanicas y de limite de afio de modelo, establecidas por la SCT y otros
reglamentos federales y estatales en México.

Los operadores de los vehiculos destinados a los servicios de transporte federal deben
obtener una licencia para operar los vehiculos y renovarla segiin corresponda su vencimiento.
Para obtener estas licencias, los conductores deben completar los cursos de entrenamiento
correspondientes. Los conductores son obligados a seguir regulaciones de trafico relevantes,
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y las autoridades competentes pueden suspender o cancelar sus licencias por violaciones a las
mismas.

Terminacion y Revocacion de Permisos.

Los permisos otorgados por la autoridad correspondiente para servicios de transporte

de pasajeros, como los permisos de Senda, pueden ser terminados si (1) voluntariamente se
termina el permiso, (ii) el permiso es revocado como se establece mas adelante, (iii) la empresa
se disuelve o se hace una venta de activos por motivo de liquidacion, (iv) la empresa se declara
en quiebra, o (v) cualquier otra razdn establecida en el permiso correspondiente.

La SCT puede revocar los permisos otorgados conforme a la LCPAF para servicios de

transporte federal por cualquiera de las siguientes razones:

)

)
3)
4

©)

(6)
(7

(8)

)

(10)

(11)
(12)

Incumplimiento de los fines, obligaciones o condiciones establecidas en el permiso
relevante, sin causa justificada;

Interrupcion total o parcial de los servicios de transporte, sin causa justificada;
Cobro de precios por encima de los autorizados o registrados;

Llevar a cabo acciones que impidan o puedan impedir la operacion de otros prestadores
de servicios o permisionarios que tienen derecho a proporcionar servicios;

Incumplimiento en el pago de indemnizaciones por dafios causados relacionados con
la prestacion de los servicios relevantes;

Modificar la nacionalidad del titular del permiso;

La cesion, constitucién de un gravamen o la transferencia del permiso, los derechos
conferidos por el mismo o los bienes usados para la explotacion del permiso, en favor
de cualquier gobierno extranjero o admitir a cualquier gobierno extranjero como socio

de la empresa titular del permiso;

La cesidn o transferencia del permiso o los derechos que confiere el mismo sin la previa
autorizacion de la SCT;

Modificaciones o alteraciones sustanciales a los servicios prestados, sin previa
autorizacion de la SCT;

La prestacion de servicios distintos a los autorizados a prestar conforme al permiso;
No garantizar o mantener las garantias requeridas para dafios contra terceros; e

Incumplimiento reiterado de obligaciones establecidas en la ley aplicable.
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Si un permiso es revocado, el titular del mismo no podra obtener un nuevo permiso
durante el periodo de cinco afos.

Si un permiso es revocado por la SCT por cualquiera de las razones establecidas
anteriormente, el titular no recibira compensacién alguna por parte de la SCT o cualquier otra
parte.

La SCT solo podra revocar permisos por las circunstancias establecidas anteriormente.
Antes de la revocacion del permiso, la SCT debera dar notificacion con 15 dias de anticipacion
al titular del mismo, permitirle presentar cualquier accion y la SCT esta obligada a emitir una
decision final al respecto dentro de los siguientes 30 dias naturales.

La SCT nunca ha revocado un permiso de Senda.

El gobierno mexicano también tiene el derecho de expropiar permisos por razones de
orden publico. En dicha circunstancia, se tiene el derecho de ser indemnizado. A pesar de
ello, la ley aplicable no es clara respecto de la forma en la que se determinard la indemnizacién
antes de la fecha de pago de la misma.

Responsabilidad y Seguros.

De conformidad con la LCPAF y sus reglamentos, como consecuencia de los servicios
de transporte que Senda ofrece, Senda es responsable por los dafios a pasajeros y equipaje.
Para estos fines, Senda estd obligado a contratar un seguro para dafos a terceros (que cubra
propiedades y personas) por una cantidad aproximadamente igual a $5,000,000.00 de Délares
por compaiia en los Estados Unidos y $1,300,000.00 Pesos por vehiculo, y 3,160 dias de
salario minimo en México que debe de cubrir a viajeros y su equipaje desde el momento en
que abordan el vehiculo hasta que descienden de él.

En lugar del seguro previsto en la LCPAF y sus reglamentos, Senda cuenta con un
fondo de garantia de responsabilidad civil autorizado por la SCT por medio del cual Senda
cubre mas de 400 autobuses que prestan servicios en el Segmento de Pasajeros contra dafos a
terceros, por lo que cualquier incidente en el que se vea involucrado cualquiera de las unidades
de Senda en el Segmento de Pasajeros, Senda puede utilizar los recursos depositados en dicho
fondo de garantia para cubrir las indemnizaciones correspondientes.

A pesar de que se requiere obtener y mantener el seguro o constituir un fondo de
garantia como una manera de asegurar el cumplimiento de las obligaciones como proveedores
de servicios de transporte, el grado de responsabilidad esta limitado por la LCPAF y otras
leyes mexicanas aplicables.

Precios.
De conformidad con la LCPAF vy sus reglamentos, los precios de los servicios de

transporte de pasajeros y paqueteria son determinados por Senda. Aunque no se esta obligado
a obtener una autorizacion previa de la SCT para aplicar dichos precios, si se esta obligado a
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registrar los precios en la SCT con por lo menos siete dias de anticipacion al dia en que se
haran efectivos dichos precios. Los precios registrados son los precios maximos que se tienen
permitido aplicar.

Sila SCT considera que no existe competencia efectiva en la explotacion del servicio
de transporte de pasajeros en una ruta especifica, después de haber recibido una opinién en
este sentido de la Comision Federal de Competencia Econdmica, entonces los precios seran
determinados por la SCT y podran ser mantenidos en tanto las condiciones que dieron lugar
a esta determinacion subsistan.

Inspeccion y Supervision.

Cualquier autoridad federal, estatal o local puede inspeccionar y supervisar los
servicios de autotransporte federal y el cumplimiento con todas las leyes aplicables.

Para este proposito, dichas autoridades pueden de tiempo en tiempo, solicitar cualquier
informacién necesaria de los titulares de los permisos y ordenar inspecciones a los mismos.
Conforme a la LCPAF, la SCT inspecciona y supervisa los servicios de transporte federal y el
cumplimiento con todas las leyes aplicables.

Para este proposito, la SCT puede, de tiempo en tiempo, solicitar cualquier
informacién necesaria de los titulares de los permisos y ordenar inspecciones a los mismos.
La informacion proporcionada a la SCT para este proposito sera considerada confidencial

Sanciones.

Adicional a la revocacién de permisos referida en las secciones previas, en relacion a
cualquier incumplimiento del titular de un permiso a cualquier término establecido en la ley
aplicable o en el permiso, la SCT y cualquier autoridad estatal y local podran imponer multas
por dichas violaciones.

Inversiones Extranjeras.

La Ley de Inversion Extranjera y su reglamento no permiten la propiedad de acciones
con derecho a voto a ningun inversionista extranjero en empresas dedicadas al servicio de
autotransporte de pasajeros como Senda. Los inversionistas extranjeros solo podran adquirir
acciones sin derecho a voto o instrumentos que representen un interés financiero en acciones
subyacentes, pero no podran tener derecho a voto respecto de las mismas.

Regulaciones Municipales y Estatales.

Senda esta sujeto a regulaciones tanto estatales como municipales en las actividades
ordinarias de los servicios de transporte que proporciona.
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2.6.2 Operaciones en Estados Unidos

En Estados Unidos, el negocio esta sujeto a la regulacion del DOT, como cualquier
otra compania de transporte en Estados Unidos. Senda ha creado un departamento de
cumplimiento que se encarga de asegurarse que todas las operaciones en Estados Unidos
cumplan con las leyes y reglamentos aplicables. Senda es sujeto de ciertas leyes y regulaciones
relacionadas con el seguro en Estados Unidos.

La Administracion Federal de Seguridad de Autotransporte.

Como un vehiculo comercial dedicado al transporte de pasajeros interestatal, asi como
intraestatal, Senda esta sujeto a la regulacion de la FMCSA. El no mantener una calificacién
de seguridad satisfactoria, designar agentes para el servicio de proceso o cumplir con los
requisitos minimos de seguro, después de notificaciéon y de respuesta para remediar, puede
resultar en que la FMCSA ordene la suspensién o revocacion del permiso para prestar
servicios de transporte. Las regulaciones de la FMCSA también regulan la clasificacion,
deberes y horas de servicio de los operadores, los estandares de los vehiculos, partes y
accesorios, el registro de mantenimiento y la entrega de reportes de los operadores, autobuses
y operaciones. Senda esta sujeta a inspecciones periddicas y aleatorias, asi como auditorias
por la FMCSA vy de cualquier autoridad estatal correspondiente; los cuales determinan si los
choferes, autobuses o registros cumplen con las regulaciones de la FMCSA.

La Comision de Transporte Terrestre.

Senda también estd sujeta a las regulaciones del STB. El STB debe otorgar una
aprobacidn previa para combinar operaciones o ingresos con otra compaiia de autotransporte
de pasajeros. El STB, ademas, debe autorizar cualquier fusién de Senda con, o la adquisicion
o control, de otro transportista de pasajeros. Senda debe mantener rutas razonables con otros
transportistas de pasajeros y, si no lo ha hecho, el STB puede dictarlos. Senda ha obtenido la
autorizacion del STB de la adquisicion de Turimex, LLC.

Regulaciones Estatales.

Como una empresa de autotransporte interestatal de pasajeros, Senda puede realizar
operaciones dentro de un mismo Estado en cualquiera de sus rutas autorizadas. Por ley
federal, esta previsto que los estados regulen sus tarifas u horarios, incluyendo el retiro del
servicio sobre cualquier ruta interestatal. Sin embargo, los autobuses siguen sujetos a los
requisitos estatales de registro de vehiculos, tamafio de autobus y limitaciones de peso, ventas
de combustible y emisiones de impuestos de uso, regulaciones de velocidad y trafico y otras
normas locales que no sean inconsistentes con los requisitos de las leyes federales.

Otros.
Senda es sujeto de regulacion bajo la Ley de Americanos con Discapacidad (Americans

with Disabilities Act) de conformidad con las regulaciones adoptadas por el DOT. La regulacion
requiere a Senda para que todos los nuevos autobuses adquiridos por Senda para su operacién
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en los Estados Unidos deban estar equipados con mecanismos necesarios para atender a
personas con discapacidad como elevadores de sillas de ruedas.

2.7 Recursos Humanos

En los afios 2014, 2015 y 2016, la Compaiia contaba con 7,347, 7,209 y 7,287
empleados respectivamente. Al 30 de junio de 2017, Senda tenia un total de 7,244 empleados.
Una mayoria sustancial de la fuerza laboral consiste en empleados de tiempo completo.
Ocasionalmente Senda contrata empleados temporales para proyectos especiales o durante
temporadas de alta demanda.

La siguiente tabla muestra el numero de empleados por categoria principal de actividad
y ubicaciones geograficas al 30 de junio de 2017.

; Personal
A.rea 4 administrativo 15 G Gl Choferes gl RO . Empleaglos' Total
Ciudad N ventas Transportacion | Mantenimiento

468 160 139 407

Corporativo 1,174
Centro 8 71 23 20 19 141
Estados

Unidos 6 127 83 2 6 224
Monterrey 226 375 2,070 145 387 3,203
Noreste 124 459 912 97 218 1,810
Norte Central 47 148 315 33 149 692
Total

General 879 1,340 3,403 436 1,186 7,244

Senda nunca ha experimentado una huelga o cualquier otro paro laboral entre los
empleados en la historia de sus operaciones y considera que las relaciones con sus empleados
son buenas. Al 30 de junio de 2017, el 81.6% de sus empleados estaban representados por dos
sindicatos, de conformidad con los convenios colectivos, y el restante 18.4% son empleados
de confianza. El Sindicato Industrial Nacional de Autotransportes Conexos y Similares de la
Republica Mexicana (CTM, Nuevo Leo6n), representa el 82.4% de sus empleados
sindicalizados y es parte en convenios colectivos con otras compafiias de autobuses, y el
Sindicato Industrial de Trabajadores del Transporte Publico del Noreste de México (CTM,
Coahuila), representa el 17.6% de los trabajadores sindicalizados. Senda considera que tiene
una buena relacién con ambos sindicatos. Como es requerido en la Ley Federal del Trabajo,
los contratos son revisados cada afio con respecto a los salarios y cada dos afios con respecto
a clausulas generales y de servicios. Todas las posiciones de administracidon estan sujetas por
empleados no sindicalizados.

Senda se esfuerza por mantener a su fuerza laboral motivada y mejorar la retencion de
empleados a través de las siguientes politicas:

(D) Un plan competitivo de compensacion que incluye un componente variable ligado al
rendimiento;
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2) Varios programas de reconocimiento para recompensar a empleados destacados; y

3) Un desarrollo interno profesional y un programa de entrenamiento para maximizar el
crecimiento profesional dentro de la compaifiia.

La politica general de Senda es requerir que el 2% del tiempo anual de sus empleados
se dedique a entrenamiento, excepto durante temporadas de alta demanda. Senda ha
establecido la UAS, donde se ofrece capacitacion en la operacion de unidades y en temas
comerciales y administrativos.

2.8 Desempeino Ambiental

Senda se encuentra sujeta a regulaciones relacionadas con la proteccion del medio
ambiente tanto en México como en Estados Unidos. Particularmente en México, a Senda le
es aplicable la Ley General del Equilibrio Ecolégico y la Proteccion al Ambiente, los
Reglamentos en Materia de Evaluacion del Impacto Ambiental, Prevencion y Control de la
Contaminacion de la Atmosfera y en Materia de Registro de Emisiones y Transferencia de
Contaminantes, la Ley General de Cambio Climatico y su Reglamento en materia del
Registro Nacional de Emisiones, la Ley General para la Prevencion y Gestion Integral de los
Residuos y la Ley de Aguas Nacionales y su reglamento, normas oficiales mexicanas, tratados
internacionales y convenios bilaterales.

Dichas leyes y reglamentos son exigibles por varias autoridades gubernamentales
mexicanas, cada una de las cuales puede imponer sanciones administrativas en caso de
violaciones, adicionales a las penales o civiles.

Senda considera que actualmente se encuentra en cumplimiento en todos los aspectos
materiales con la regulacion ambiental en México.

En el ultimo afio Senda mejoré su rendimiento en combustible en cerca del 2%,
equivalentes a aproximadamente un millén de litros de combustible al afio, lo que ahorra 2.4
toneladas de emisidn de didxido de carbono.

2.9 Informacion de Mercado

El sector mexicano de transporte de pasajeros se divide en cuatro principales sub-
secciones:

. El transporte en autobus;
. El transporte aéreo;

. El transporte por ferry; y
. El transporte ferroviario.
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De acuerdo a la SCT, en 2016, aproximadamente 3,773 millones de boletos de
pasajeros fueron comprados en México para viajes de pasajeros en autobus, aéreo, ferry y por
tren.

Movilidad de pasajeros por medio de transporte en México durante el
afio terminado el 31 de diciembre de 2016

0,4% —~2,1%

1,5%_ %

B Transporte Terrestre Ferrocarril Ferry mTransporte aéreo

2.9.1 Transporte de Pasajeros por Autobus

Se considera que hay oportunidades substanciales para que Senda contintie su
crecimiento en la industria mexicana de transporte por autobus, mediante el curso ordinario
del negocio y adquisiciones.

Predominio de la Industria de Transporte por Autobuis.

Conforme a la SCT, en el 2016 la industria de transporte por autobus representd el
96%del total de viajes entre ciudades dentro del pais. De acuerdo a la AMALI, desde el 31 de
diciembre de 2016, 84% de los 122 millones de personas de la poblacién mexicana pertenece
a un estrato social medio a medio-bajo derivado de sus ingresos, estratos que Senda considera

su principal mercado y objetivo de venta.

La transportacién via autobus es la manera mas frecuente y accesible de transporte en
México. El predominio del transporte por autobus puede ser explicado por varios factores:

(1)  Elbajo ingreso de una gran parte de la poblacién mexicana,;
(2)  Laslargas distancias separando los mayores centros de poblacién en México;
(3)  Ausencia de infraestructura aeroportuaria en ciudades medianas y pequeias; y

(4)  Ausencia de infraestructura de ferrocarril en el pais.
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Modelos de Negocios.

Los modelos de negocio prevalecientes en la industria de autobuses en México son las
cooperativas y el modelo “hombre-camioén”, en contraste con el modelo corporativo del
negocio. En el modelo “hombre-camién” los autobuses son propiedad de operadores
independientes, y estos suelen tener una participacion de la compafiia en proporciéon al
numero de autobuses que tenga. La cooperativa ofrece un grado algo mayor de organizacion
en comparacion con el modelo “hombre-camién”. Como resultado, la flota de autobuses y
servicios proporcionados por estas compaifiias no siempre estan estandarizados y el proceso
de toma de decisiones estd sujeto a multiples intereses, a veces contrarias, lo cual repercute en
la frecuencia de las rutas y la optimizacion de las tarifas.

El modelo corporativo del negocio permite a Senda adaptarse rapidamente a cambios
en las condiciones del mercado, mejorar su marca y mantener un control de calidad, establecer
rutas y las frecuencias de rutas que coincida con la demanda del mercado y con los objetivos
de rentabilidad, y mantengan estandares uniformes para sus autobuses y servicios.

Terminales de Autobuis.

Para obtener autorizacidon para operar cualquier ruta, un proveedor de servicios de
transporte por autobus debe tener puntos de llegada y salida autorizados por la SCT. La
mayoria de las terminales de las centrales de autobuses son de y operadas en conjunto por los
proveedores de servicios de autobus de los participantes de esa terminal. De manera
alternativa, las compafiias de autobus pueden usar terminales propias, que requieren permisos
de la SCT y otras autoridades.

El Impacto de la Temporalidad Econémica.

El sector de transporte de pasajeros por autobus ha vivido historicamente
comportamientos estacionales (i) debido a la alta correlacion entre esta actividad y la
economia mexicana, y (i) como resultado de un mayor volumen durante marzo o abril
(pascua), junio, julio y diciembre. Incluso las ventas semanales son irregulares, con mas ventas
mientras se acercan los fines de semana. Se cree que la industria mexicana de transporte por
autobus histéricamente ha mantenido estabilidad a través de los ciclos economicos
mexicanos. En ciclos econdmicos negativos, se cree que muchas personas recurrieron al
transporte terrestre como una alternativa a medios mas caros de transporte como el aéreo. De
acuerdo a la SCT, el nimero total de pasajeros en aerolineas aument6 de 15 millones en 1993
a 80 millones en 2016, mientras que el numero de pasajeros del transporte por autobus
aumento6 de 2,301 millones a 3,623 millones durante el mismo periodo. En el 2016, pasajeros
del transporte por autobus representaban el 96% de los pasajeros de todos los transportes.
Durante tiempos de crecimiento econdmico, se cree que parte del segmento con los menores
ingresos de la poblacién se beneficia del mayor poder adquisitivo y aumenta su uso del
transporte por autobus.
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Factores Macroeconomicos Afectando la Industria del Transporte por Autobuis.

De acuerdo a un estudio privado realizado por el Centro de Investigaciones
Economicas de la Universidad Autébnoma de Nuevo Leon, la industria del transporte de
autobus es sensible a ciertos factores macroecondmicos, incluyendo tasas de propiedad de
automoviles, actividad econdmica, tarifas de autobus y estacionalidad. Por ejemplo, un
aumento en el nimero de automoviles en uso o la reduccion en el costo de uso del automévil
en contraste con el costo del boleto para el autobus tienen un efecto negativo en el negocio.
En contraste, aumentos en la actividad industrial afectan positivamente la industria de
transporte por autobus. Ademads, se cree que aumentos en la poblacion, asi como en
tendencias migratorias nacionales e internacionales tienen un efecto positivo en el negocio.
Finalmente, la inversion y crecimiento en infraestructura y servicios en centros poblacionales
de baja densidad tienen un efecto positivo en la industria.

Restricciones en Inversion Extranjera.

La Ley de Inversion Extranjera y su regulaciéon no permiten la propiedad de
inversionistas extranjeros de acciones que representen acciones con derecho a voto de
compafiias que provean servicios de transporte terrestre de pasajeros. Inversionistas
extranjeros solamente pueden adquirir acciones sin derecho de voto o instrumentos tal y como
un certificado ordinario de participacién que represente un interés financiero en las acciones,
pero no da derecho de voto.

2.9.2 Transporte Ferroviario de Pasajeros

La industria de transporte ferroviario de pasajeros histéricamente ha sufrido de una
falta de inversién. La red de vias de ferrocarril de México es actualmente usada casi
exclusivamente para transporte de carga. De acuerdo a la SCT, el numero de boletos de
pasajeros ferroviarios comprados en el 2016 fue de aproximadamente 1.5% del total de boletos
de pasajeros comprados.

2.9.3 Transporte de Pasajeros por via Aérea

El sector de aerolineas mexicanas provee servicios de transporte de pasajeros de largas
distancias entre grandes centros poblacionales que cuentan con la infraestructura necesaria
para satisfacer las operaciones de una aerolinea. Recientemente, la industria del transporte
aéreo ha tenido competencia de algunas aerolineas que han entrado en funcionamiento y que
han establecido operaciones en México y que proveen servicios a varios mercados, de los
cuales solo una opera con un modelo de negocios de bajo costo. El transporte de pasajeros
aéreo historicamente ha representado un pequefio porcentaje del boletaje de transporte de
pasajeros. De acuerdo conla SCT, en el 2016 la industria del transporte aéreo represent6 2.2%,
o aproximadamente 80 millones de boletos, del total de 3,623 millones de boletos de pasajeros
comprados en México.
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2.9.4 Principales Competidores
Segmento de Pasajeros.

Los principales competidores en el Segmento de Pasajeros de Senda son las compafiias
de autobuses y en menor medida las aerolineas de bajo costo.

Otras compaiiias de autobuses son la competencia mas significativa de Senda en el
Segmento de Pasajeros. Las compafiias principales con las que Senda compite en el noreste
de México son Omnibus de México, S.A. de C.V., Transpais Unico, S.A. de C.V. y Grupo
Estrella Blanca, S.A. de C.V.

La Compaiiia enfrenta competencia de aerolineas regionales y de bajo costo solo en
los servicios que representaron un 2% de los ingresos en los seis meses terminados al 30 de
junio de 2017.

Senda no enfrenta competencia del sector ferroviario de transporte de pasajeros,
porque no hay un servicio significativo de pasajeros por tren en las dreas de México en las que
opera Senda.

Segmento de Personal.

Los principales competidores a nivel nacional en el Segmento de Personal de Senda
son las empresas Transportes Lipu, S.A. de C.V. y Tceo, S.A. de C.V. En las distintas plazas
en donde la Compafiia opera, Senda compite contra empresas regionales.

Servicio de Paqueteria.

En el negocio de paqueteria, Senda tiene competencia en el norte de México por parte
de Omnibus de México, S.A. de C.V. y Grupo Estrella Blanca, S.A. de C.V., entre otras
compaifias de autobus con un modelo de negocios de paqueteria parecido.

2.10 Estructura Corporativa

Senda es una compaiiia controladora, y opera el negocio a través de subsidiarias, en

las cuales Senda es propietario, directa o indirectamente, de la mayoria del capital social de

cada una, y en donde algunos de los accionistas de Senda detentan una participacion
minoritaria. El siguiente esquema muestra la estructura corporativa al 30 de junio de 2017.
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Subsidiarias Significativas y Compaiiias Asociadas.

La siguiente tabla muestra las subsidiarias relevantes al 30 de junio de 2017:

Nombre de la Compaiiia

Transporte Tamaulipas  Segmento de Pasajeros

SES Segmento de Pasajeros
Servicios T de N Segmento de Pasajeros
SSI Segmento de Personal
SIR Segmento de Personal
Turimex Segmento de Pasajeros

Al 30 de junio de 2017, Transportes Tamaulipas, SES, Servicios T de N, SSI, Turimex
y SIR conjuntamente cuentan con 92.7% de los activos consolidados de Senda y 93.6% de su
UAFIRDA consolidado.

Las acciones de Transportes Tamaulipas, SES, Servicios T de N, SSI, y SIR fueron
aportadas a un fideicomiso irrevocable de administracién y garantia como parte del paquete
de garantias para garantizar las obligaciones de pago de Senda bajo el Contrato de Crédito
Sindicado. Ver la Seccién “IV. INFORMACION FINANCIERA - 3. Informe de Créditos
Relevantes” de este Prospecto.

111



Senda no recibié ningun dividendo de Transportes Tamaulipas, Servicios T de N, SES
y SIR en el afno terminado el 31 de diciembre de 2016 o en los seis meses terminados el 30 de
junio de 2017.

2.11 Descripcion de los Principales Activos

Senda compra todos sus autobuses, y los financia principalmente por medio de
arrendamientos. Senda renta la mayoria de las ubicaciones de sus talleres y oficinas.

Al 30 de junio de 2017, Senda opera 110 oficinas de ventas y administracion, una
oficina que provee solamente servicios administrativos y 27 talleres alrededor del centro y
noreste de México. Al 30 de junio de 2017, Turimex Internacional operaba 16 oficinas de
ventas en Estados Unidos.

Las oficinas principales de Senda se encuentran en Av. Bernardo Reyes No. 3810
Norte., Colonia Popular, 64290 Monterrey, Nuevo Ledén, México en un inmueble que consta
de areas de taller, areas de resguardo de unidades y oficinas corporativas, el cual es de su
afiliada Inmobiliaria y Asesoria Regiofin, S.A. de C.V. El inmueble en el que se encuentran
las oficinas principales de Senda es de aproximadamente 12,580 m?.

Senda tiene seguro contra pérdida o dafio de sus autobuses, edificios y equipo
contenido dentro de sus edificios.

Composicion de la Flota y Adquisicion de Autobuses.

Al 30 de junio de 2017, Senda es duefio de 58% de sus autobuses y arrenda el 42%
restante.

Durante 2016, Senda adquiri6 105 autobuses nuevos y retiré 110 autobuses, resultando
en una flota de 2,649 vehiculos al 31 de diciembre de 2016, incluyendo vehiculos de transporte
de pasajeros y personal. Durante los seis meses terminados el 30 de junio de 2017, adquiri6
55 autobuses nuevos y retird 120 autobuses, resultando en una flota de 2,584 vehiculos al 30
de junio de 2017. El maximo de vida tutil de la flota dedicada al Segmento de Pasajeros y al
Segmento de Personal, respectivamente, es de 17 y 18 afios. Senda generalmente extiende la
vida util de sus autobuses dedicados al Segmento de Pasajeros dos o mas afios al usarlos para
charter privado y servicios de turismo.

La actual politica de Senda es remplazar aproximadamente 6% de la flota por afio,
dependiendo de los requisitos del capital de inversiones. Senda compra sus autobuses de varios
proveedores, incluyendo Scania Comercial, S.A. de C.V., Irizar México, S.A. de C.V,,
Daimler México, S.A. de C.V. y de Motor Coach Industries para sus rutas internacionales e
internacionales para el Segmento de Pasajeros. Las operaciones mexicanas de Senda
requieren de autobuses que satisfagan los requerimientos de seguridad de la SCT. Las
operaciones estadounidenses de Senda requieren de autobuses que satisfagan los requisitos de
seguridad del DOT. Al 30 de junio de 2017, todos los 84 autobuses de Turimex Internacional
cumplian con los requisitos del DOT. Debido a los estrictos requisitos técnicos y de seguridad
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del DOT, los autobuses que cumplen con el DOT son mas caros que los autobuses mexicanos
que se usan en rutas comparables.

Se cree que hay alternativas suficientes de fuentes de autobuses y equipo relacionado,
de forma que la interrupcién de cualquier fuente seria muy improbable que cause disrupciones
significativas a las operaciones de Senda.

Senda monitorea y mantiene sus autobuses a través de un sistema de Plan Empresarial
de Recursos de J.D. Edwards de México y Compaiiia, S. en N.C. de C.V. Por medio de este
sistema, el jefe del taller de mantenimiento rastrea los registros de servicio de cada autobus y
determina los procedimientos de mantenimiento necesarios basados en los datos
proporcionados por el sistema. Aproximadamente el 66% de la flota de pasajeros de Senda
esta equipada con un dispositivo interno que registra la hora de salida, la velocidad del
autobus, el tiempo de parada y otra informacion técnica. Esto le ha permitido a la Compania
mejorar el rendimiento de combustible de manera sustancial en el ultimo afio. Senda ha
desarrollado sistemas de informacion para monitorear la informaciéon grabada por el
dispositivo interno de los autobuses pudiendo identificar problemas o ineficiencias y
corregirlos.

La flota esta equipada con caracteristicas de seguridad como salidas de emergencia,
cinturones de seguridad, botiquin de primeros auxilios, extinguidores, llantas de repuesto,
cajas de herramientas y sistemas de comunicacién de radio.

Adicionalmente, parte importante de la flota incluye servicios de pantalla, WiFi,
audifonos, entre otros.

Terminales de Autobiis

Senda opera 32 terminales centrales compartidas con otras compaiias de autobuses,
59 estaciones intermedias de autobus de manera independiente y 3 terminales propias.

Region Norte | Region

Tipo de Terminal

Terminales Centrales Compartidas 2 5 8 8 9 32

Terminales Propias 0 0 1 2 0 3

Estaciones Intermedias con Paradas de

Autobus / Puntos de Venta 26 1 13 17 2 59
Total 28 6 22 27 11 94
Region Estados

Regién Norte (excluyendo Monterrey) Tamaulipas, San Luis Potosi
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Region Norte Central Chihuahua, Durango, Sinaloa, Zacatecas
Aguascalientes, Ciudad de México, Estado de México,
Jalisco, Querétaro

Region Central

Las compaiias de transporte por autobus en México son generalmente copropietarias

de un porcentaje de las terminales de autobuses centrales en las que operan. Dicho porcentaje

se determina en proporcion al volumen operativo de cada operador en cada terminal en el
momento de la incorporacién a la terminal.

Ademas, Senda opera 10 terminales arrendadas en los Estados Unidos y es propietaria
de una terminal de autobus en Chicago y cinco en Texas.

Estado Terminales Centrales Terminales Estaciones Intermedias con Total
Compartidas Propias Paradas de Autobus

Georgia 0 0 1 1
Ilinois 0 1 0 1
Oklahoma 0 0 1 1
Texas 1 5 7 13
Total 1 6 9 16
Talleres.

Los siguientes talleres son destinados al Segmento de Pasajeros:

Taller Direccion

Bernardo
Reyes Av. Bernardo Reyes 3810, Colonia Popular, Monterrey, Nuevo Ledn, 64290

Central Av. Cristobal Colon 855, Centro, Monterrey, Nuevo Leon, 64000
Monclova  Calle Allende 113, Centro, Monclova, Coahuila, 25700

Piedras

Negras Antonio Reyes 1616, Colonia Buena Vista, Piedras Negras, Coahuila
Linares Pablo Salce 801, Centro, Linares, Nuevo Leén, 67701

San Luis

Potosi J. Gpe Torres Velarde 200, Colonia el Paseo, San Luis Potosi, 78320

Matehuala  Guerrero 201, Centro, Matehuala, San Luis Potosi, 68700

Boulevard Fidel Velazquez 808, Fraccionamiento Comercial 2000, Victoria,
Victoria Tamaulipas

Av. Central 31, Colonia Nueva Industrial Vallejo, Delegacion Gustavo A.
México Madero, Ciudad de México, 02301
Guadalajara Av. Las Torres 6218, Colonia Camichines, Guadalajara, Jalisco, 45403

Nuevo
Laredo Agustin Melgar 4676, Colonia Anahuac, Nuevo Laredo, Tamaulipas, 88002
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Los siguientes talleres son destinados al Segmento de Personal:

Taller Direccién

Ay E (Nuevo

Leon) Calle #5, Colonia Central de Carga, Guadalupe, Nuevo Le6n, 67129

B (Nuevo Lerdo de Tejada 318, Colonia Centro, San Nicolas de los Garza, Nuevo
Leén) Ledn, 66400

C (Nuevo Ave. Rangel Frias 2948, Colonia Valle del Topo Chico, Monterrey, Nuevo
Leon) Leodn, 64250
Dy J(Nuevo Calle 20 de noviembre 324, Colonia Trabajadores, Santa Catarina, Nuevo
Leon) Leon, 66215
H (Nuevo Carretera San Roque y Calle América, Colonia Los Reyes, Benito Juarez,
Ledn) Nuevo Leo6n, 67277

Av. Aztlan, Colonia. San Bernabé 4to Sector, Monterrey, Nuevo Leon,
Premetro 64100
Transmetro Av. Pablo Livas, Colonia La Silla, Guadalupe, Nuevo Le6n, 64860

G (Nuevo Carretera Salinas Victoria Km. 1.5, Colonia Valle del Norte, Salinas
Leon) Victoria, 65551

Boulevard Fundadores 3150, Colonia Rancho Las Varas, Saltillo,
A (Saltillo) Coabhuila, 25020

B (Saltillo) Miguel Cardenas 1800, Colonia Bella Vista, Saltillo, Coahuila, 25060
Boulevard Torre6n-Matamoros 6673, Colonia Gustavo Diaz Ordaz,

Torredn Torreon, Coahuila, 27085
San Luis
Potosi Dolores Jiménez y Muro 200, Colonia El Paseo, San Luis Potosi, 78320
Carretera Rio Bravo-Matamoros Km. 84, Colonia. Margarita Masa de
Reynosa Juarez, Reynosa, Tamaulipas, 88784
Ciudad Av. José Sulaiman Chagnon 130, Colonia Magdalena Contreras, Ciudad
Victoria Victoria, Tamaulipas, 87020
Carretera Panamericana Km. 120, Colonia Industrial, Guadalupe,
Zacatecas Zacatecas, 98605
Ciudad
Juarez Calle Aguirre Laredo y Av. Tecnolégico, Ciudad Juarez, Chihuahua

Todos los autobuses pertenecientes a Transportes Tamaulipas, Turimex, Servicio T de
N, SSI, SES, SIR, y SIP, asi como ciertos derechos al cobro de SIR y SIP, consistentes en
derechos de cobro por la prestacidon de servicios de transporte terrestre de personas por medio
de autobuses, Mini Autobuses y automoviles fueron otorgados en garantia, a través de una
prenda sin transmision de posesion a favor de BBVA Bancomer, S.A., Institucién de Banca
Multiple, Grupo Financiero BBVA Bancomer, como agente administrativo como parte del
paquete de garantias para garantizar las obligaciones de pago de Senda bajo el Contrato de
Crédito Sindicado. Ver la Seccién “IV. INFORMACION FINANCIERA - 3. Informe de
Créditos Relevantes” de este Prospecto.

Asimismo, ciertos derechos al cobro de Transportes Tamaulipas y Servicios T de N

consistentes en el derecho a recibir la cobranza derivada de venta de boletos, realizado a través
de tarjetas de crédito o cualquier medio electronico fueron aportados al fideicomiso
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irrevocable de administracion y garantia como parte del paquete de garantias para garantizar
las obligaciones de pago de Senda bajo el Contrato de Credito Sindicado. Ver la Seccion “IV.
INFORMACION FINANCIERA - 3. Informe de Créditos Relevantes” de este Prospecto.

2.12 Procesos Judiciales, Administrativos o Arbitrales

A la fecha de este Prospecto, algunas de las subsidiarias de Senda estan involucradas
en algunos procesos judiciales dentro del curso normal de sus operaciones, principalmente
procesos que involucran reclamaciones por lesiones y dafios de propiedad, asi como
demandas laborales. La mayoria surge de accidentes de trafico que involucran autobuses
operados por las subsidiarias de Senda.

Asimismo, tal como se desprende de los estados financieros anuales que se adjuntan a

este Prospecto, Senda no se encuentra en alguno de los supuestos establecidos en los articulos
9y 10 dela LCM y no ha sido ni se prevé que sea declarada en concurso mercantil.
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IV. INFORMACION FINANCIERA

1. Informacion Financiera Seleccionada
Las siguientes tablas muestran un resumen de la informacion financiera consolidada y
operativa de la Compaiiia. Esta informacion se debe leer de forma conjunta y esta totalmente
sujeta a los términos completos de los estados financieros auditados al 31 de diciembre de
2016, 2015 y 2014 de la Compafiia incluyendo las notas relativas a los mismos.

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las IFRS.

Grupo Senda Autotransporte, S.A. de C.V. y Subsidiarias

Estados Consolidados de Situacion Financiera (Cifras en miles de
Al 31 de diciembre de 2016, 2015y 2014 Pesos)
2014 2015 2016
Activo
Efectivo y equivalentes de efectivo 78,506 157,778 113,369
Cuentas por cobrar, neto 567,615 670,744 791,117
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 40,287 39,692 33,982
Inventarios 78,570 79,068 101,097
Instrumentos financieros derivados 7,444
Pagos anticipados 49,464 38,695 35,553
Total Activo Circulante 814,442 985,977 1,082,562
Equipo de transporte, inmuebles y otros, neto 2,198,203 2,146,680 2,095,562
Otros activos 39,983 49,779 60,180
Inversidon permanente en acciones 162,278 162,278 162,278
Instrumentos financieros derivados 40,137
Impuestos a la utilidad diferidos 330,214 395,654 458,758
Crédito mercantil 1,477,009 1,477,009 1,477,009
Total Activo No Circulante 4,207,687 4,231,400 4,293,924
Total Activo 5,022,129 5,217,377 5,376,486
Pasivo
Instituciones Financieras 296,402
Porcion circulante de deuda a largo plazo 617,486 803,828 528,079
Proveedores 247,059 235,333 316,598
Otros pasivos circulantes 249,773 474,936 474,377
Total Pasivo Corto Plazo 1,114,318 1,514,097 1,615,456
Deuda largo plazo 2,508,005 2,408,807 2,508,424
Beneficios a los empleados 92,732 96,486 102,537
Total Pasivo Largo Plazo 2,600,737 2,505,293 2,610,961
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Total Pasivo 3,715,055 4,019,390 4,226,417
Capital Contable

Capital social 87,752 87,752 279,994

Prima en suscripcién de acciones 95,849 95,849

Prima en adquisicion de participacion no

controladora 96,393 96,393

Otras partidas de utilidad integral 260,586 249,146 287,340

Utilidades retenidas 735,580 630,797 540,455

Participacion controladora 1,276,160 1,159,937 1,107,789

Participacion no controladora 30,914 38,050 42,280
Total Capital Contable 1,307,074 1,197,987 1,150,069
Total Pasivo y Capital Contable 5,022,129 5,217,377 5,376,486

A continuacion se presenta un extracto de la informacién mas relevante de los estados
de resultado integral auditados y consolidados por los afios terminados al 31 de diciembre de
2016, 2015y 2014:

Grupo Senda Autotransporte, S.A. de C.V. y Subsidiarias
Estados Consolidados de Resultado Integral

por los afios que terminaron el 31 de (Cifras en miles de
diciembre de 2016, 2015 y 2014 Pesos)
2014 2015 2016
Ingresos por Servicios de Transporte 3,928,090 4,122,304 4,399,121
Costos de Transportacion (1,525,645) (1,746,517) (1,895,810)
Combustible (772,253)  (569,903) (584,789)
Gastos de venta y administracion (834,869) (924,068) (921,143)
Depreciacién y amortizacion (353,864) (350,430) (337,628)
Utilidad antes de otros gastos 441,459 531,386 659,751
Otros gastos, neto (57,216) (59,235) (145,545)
Utilidad de operacion 384,243 472,151 514,206
Gasto por intereses, neto (342,640) (340,821) (457,150)
Pérdida cambiaria, neta (99,993) (116,163) (58,241)
(Pérdida) utilidad antes de impuestos a la
utilidad (58,390) 15,167 (1,185)
Impuestos a la utilidad - beneficio 638 25,224 28,296
(Pérdida) utilidad neta consolidada (57,752) 40,391 27,111
Otras partidas de (pérdida) utilidad integral
del afio (41,329) (11,348) 38,194

Total de la (pérdida) utilidad integral del aio  (99,081) 29,043 65,305

(Pérdida) utilidad neta de la participacion
controladora (61,260) 33,347 22,881
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Utilidad neta de la participaciéon no
controladora 3,508

7,044

4,230

(Pérdida) utilidad neta consolidada (57,752)

40,391

27,111

A continuacidn se presenta un extracto de la informacidén mas relevante de los estados
de flujo de efectivo auditados y consolidados por los afios terminados al 31 de diciembre de

2016, 2015 y 2014:

Grupo Senda Autotransporte, S.A. de C.V. y Subsidiarias
Estados Consolidados de Flujos de Efectivo

Por los aiios que terminaron el 31 de diciembre de 2016, 2015
y 2014

Flujos de efectivo por actividades de operacion:

(Pérdida) utilidad consolidada antes de impuestos a la utilidad
Partidas en resultados que no afectaron al efectivo:
Depreciacion y amortizacion

Pérdida en venta de activo fijo

Gasto por intereses, neto
Cambios en el valor razonable de instrumentos financieros
derivados

Pérdida cambiaria no realizada

Cambios en el capital de trabajo:

Incremento en cuentas por cobrar

Disminucion en partes relacionadas

Incremento en inventarios

(Incremento) disminucién en pagos anticipados

(Disminucién) incremento en proveedores

(Disminucion) incremento de otros activos y pasivos circulantes
Flujos netos de efectivo de actividades de operacion

Flujos de efectivo por actividades de inversion:
Adquisicién de equipo de transporte, inmuebles y otros
Otros activos

Flujos netos de efectivo de actividades de inversion

Flujos de efectivo por actividades de financiamiento:
Financiamientos de pasivos bancarios

Liquidacion de pasivos bancarios

Contrataciones de arrendamientos financieros

Pagos de arrendamientos financieros

Intereses pagados
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2014 2015 2016
(58,390) 15,167 (1,185)
353,864 350,430 337,628

14,024
383,969 340,821 457,150

(41,329)
99,993 89,839 58,241
752,131 796,257 851,834
(119,818)  (103,129)  (31,171)
335 595 5,710
(10,326) (498)  (22,029)
(16,257) 10,768 3,143
(24,564)  (11,726) 81,265
(186,906) 64,981  (270,587)
394,595 757,248 618,165
(168,599)  (298,907)  (286,510)

3,912 (9,796)

(164,687) (308,703) (286,510)
3,115,964 279,000 2,648,362

(2,726,319)  (614,307) (2,652,616)
356,451 464,756 262,945

(613,242)  (157,901)  (177,605)
(383,969)  (340,821)  (457,150)




Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento

Efectivo y equivalentes de efectivo:

(Disminucion) incremento neto de efectivo y equivalentes de

efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al principio del periodo
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo

Grupo Senda Autotransporte, S.A. de C.V.y
Subsidiarias

Estados Consolidados de Situacion Financiera
Al 30 de junio de 2017 y 2016

(Cifras no auditadas)

(251,115)  (369,273)  (376,064)
(21,207) 79,272 (44,409)
99,713 78,506 157,778
78,506 157,778 113,369

(Cifras en miles de

Pesos)
2016 2017
Activo
Efectivo y equivalentes de efectivo 133,241 93,477
Cuentas por cobrar, neto 738,299 701,054
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 35,756 33,971
Inventarios 82,446 94,872
Instrumentos financieros derivados 4,901
Pagos anticipados 105,411 59,600
Total Activo Circulante 1,095,153 987,875
Equipo de transporte, inmuebles y otros, neto 2,017,980 2,087,023
Otros activos 54,766 61,558
Inversidon permanente en acciones 162,278 162,278
Instrumentos financieros derivados 26,424
Impuestos a la utilidad diferidos 395,792 462,871
Crédito mercantil 1,477,009 1,477,009
Total Activo No Circulante 4,107,825 4,277,163
Total Activo 5,202,978 5,265,038
Pasivo
Instituciones Financieras 127,742 39,788
Porcion circulante de deuda a largo plazo 446,836 747,244
Proveedores 279,967 289,664
Otros pasivos circulantes 396,407 378,774
Total Pasivo Corto Plazo 1,250,952 1,455,470
Deuda largo plazo 2,654,249 2,551,273
Beneficios a los empleados 96,014 101,831
Total Pasivo Largo Plazo 2,750,263 2,653,104
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Total Pasivo 4,001,215 4,108,574
Capital Contable

Capital social 279,994 279,994
Otras partidas de utilidad integral 249,146 276,156
Utilidades retenidas 631,444 554,949
Participacion controladora 1,160,584 1,111,099
Participacion no controladora 41,179 45,365
Total Capital Contable 1,201,763 1,156,464
Total Pasivo y Capital Contable 5,202,978 5,265,038

A continuacion se presenta un extracto de la informacién mas relevante de los estados
de resultado integral consolidados (no auditados) por el periodo de tres meses terminados el
30 de junio, 2016 y 2017 y por el periodo de seis meses terminados el 30 de junio 2016y 2017:

Grupo Senda Autotransporte, S.A. de C.V.

y Subsidiarias

Estados Consolidados de Resultado Integral

Por los periodos de tres meses terminados el

30 de junio de 2016 y 2017, y por los

periodos de seis meses terminados el 30 de (Cifras en miles de

junio de 2016 y 2017 Pesos)
2T16 2T17 2016 2017
Ingresos por Servicios de Transporte 1,099,519 1,175,284 2,078,784 2,199,870
Costos de Transportacion (464,370) (478,240) (911,500) (946,874)
Combustible (177,315) (211,244) (265,494) (336,306)
Gastos de venta y administracion (223,809) (231,257) (433,066) (452,499)
Depreciacién y amortizacion (87,106) (81,211) (172,006) (164,499)
Utilidad antes de otros gastos 146,919 173,332 296,717 299,692
Otros gastos, neto (8,228) (14,991) (16,031) (25,582)
Utilidad de operacion 138,691 158,341 280,686 274,110
Gasto por intereses, neto (103,933) (124,799) (211,042) (233,366)
Pérdida cambiaria, neta (5,128) (2,211)  (53,529) (2,790)
Utilidad antes de impuestos a la utilidad 29,630 31,331 16,115 37,954
Impuestos a la utilidad (8,000) (8,288) (12,339) (20,375)
Utilidad neta consolidada e integral 21,630 23,043 3,776 17,579
Otras partidas de pérdida integral del afio (6,937) (11,184)
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Total de la utilidad integral consolidada del

afio 21,630 16,106 3,776 6,395
Utilidad de la participacion controladora 20,199 14,168 647 3,310
Utilidad de la participacién no controladora 1,431 1,938 3,129 3,085

Utilidad neta e integral 21,630 16,106 3,776 6,395

A continuacidn se presenta un extracto de la informacidén mas relevante de los estados
de flujo de efectivo consolidados (no auditados) por los periodos de seis meses terminados al

30 de junio de 2016 y 2017:

Grupo Senda Autotransporte SA de CV y Subsidiarias
Estados Consolidados de Flujos de Efectivo
Por los periodos de seis meses terminados el 30 de junio de

(Cifras en miles de

2016y 2017 Pesos)
2016 2017

Flujos de efectivo por actividades de operacion:
Utilidad consolidada antes de impuestos a la utilidad 16,115 37,954
Partidas en resultados que no afectaron al efectivo:
Depreciacién y amortizacion 172,006 164,499
Gasto por intereses 211,042 233,366
Perdida cambiaria no realizada 53,529 2,790

452,692 438,609
Cambios en el capital de trabajo:
Incremento en cuentas por cobrar (102,780) (32,780)
Disminucion en partes relacionadas 3,936 11
Incremento (disminucién) en inventarios (3,378) 6,225
(Incremento) en pagos anticipados (66,715) (24,047)
Incremento (disminucion) en proveedores 44,634 (26,934)
Disminucion (incremento) otros activos y pasivos circulantes (80,205) 6,618
Flujos netos de efectivo de actividades de operacion 248,184 367,702
Flujos de efectivo por actividades de inversion:
Adquisicion de equipo de transporte, inmuebles y otros (43,306) (158,407)
Flujos netos de efectivo de actividades de inversion (43,306) (158,407)
Flujos de efectivo por actividades de financiamiento:
Financiamientos de pasivos bancarios 2,345,362 443,000
Liquidacion de pasivos bancarios (2,328,002) (512,177)
Contrataciones por arrendamientos financieros 45,597 356,950
Pagos de arrendamientos financieros (81,330) (283,594)
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Intereses pagados
Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento

Efectivo y equivalentes de efectivo:

Disminucion neta de efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al principio del periodo
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo
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(211,042)  (233,366)
(229,415)  (229,187)
(24,537)  (19,892)
157,778 113,369
133,241 93,477



2. Informacion Financiera por Linea de Negocio, Zona Geografica y Ventas de
Exportacion

Segmento de Pasajeros (sin Servicio de Paqueteria)
(Cifras en miles de Pesos)

Por los tres meses terminados el : .
Nacional Internacional Total

30 de junio de 2017
Ingresos por servicio de

transporte 588,075 167,871 755,946
Costos de transportacion 225,583 64,008 289,591
Combustible 113,579 23,331 136,910
Gastos de venta y

administracion 135,188 48,794 183,982
Depreciacion y amortizacion 39,599 5,073 44 672
Utilidad de operacion 74,126 26,665 100,791
UAFIRDA 113,725 31,738 145,463

Por los tres meses terminados el . :
Nacional Internacional Total

30 de junio de 2016

Ingresos por servicio de

transporte 557,124 161,635 718,759
Costos de transportacion 227,699 60,374 288,073
Combustible 96,956 20,158 117,114
Gastos de venta y

administracion 132,613 45,157 177,770
Depreciacion y amortizacion 41,955 7,929 49,884
Utilidad de operacion 57,902 28,017 85,919
UAFIRDA 99,857 35,946 135,803
2016 Nacional Internacional Total
Ingresos por servicio de

transporte 2,216,961 670,926 2,887,887
Costos de transportacion 935,539 251,618 1,187,157
Combustible 319,879 72,940 392,819
Gastos de venta y

administracion 540,260 195,936 736,196
Depreciacion y amortizacion 162,088 29,749 191,837
Utilidad de operacion 259,195 120,683 379,878
UAFIRDA 421,283 150,432 571,715
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ANI) Nacional Internacional

Ingresos por servicio de

transporte 2,177,919 585,176
Costos de transportacion 911,700 224,367
Combustible 348,716 68,994
Gastos de venta y
administracion 562,136 157,938
Depreciacion y amortizacion 169,730 29,499
Utilidad de operacion 185,637 104,378
UAFIRDA 355,367 133,877
2014 Nacional Internacional
Ingresos por servicio de
transporte 2,117,977 503,590
Costos de transportacion 822,753 188,781
Combustible 458,767 86,556
Gastos de venta y
administracion 531,513 116,801
Depreciacion y amortizacion 154,811 42,307
Utilidad de operacion 150,133 69,145
UAFIRDA 304,944 111,452
Segmento de Personal
(Cifras en miles de Pesos)
Por 10§ trfzs meses terminados el Local Foraneas
30 de junio de 2017 (Monterrey)
Ingresos por servicio de
transporte 227,980 148,783
Costos de transportacion 102,247 64,371
Combustible 38,427 32,287
Gastos de venta y
administracion 25,217 9,678
Depreciacion y amortizacion 25,862 8,904
Utilidad de operacion 36,227 33,544
UAFIRDA 62,089 42,447
Por los tres meses terminados el Local ,
Foraneas

30 de junio de 2016 (Monterrey)
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Total

2,763,095
1,136,067
417,710

720,074
199,229

290,015
489,244

Total
2,621,567
1,011,534

545,323

648,314
197,118

219,278
416,396

Total

376,763

166,618
70,714

34,895
34,766

69,771
104,536

Total



Ingresos por servicio de

transporte

Costos de transportacién

Combustible
Gastos de venta y
administracion

Depreciaciéon y amortizacion

Utilidad de operacion

UAFIRDA

2016

Ingresos por servicio de

transporte

Costos de transportacion

Combustible

Gastos de venta y
administracion

Depreciacion y amortizacion

Utilidad de operacion

UAFIRDA

2015

Ingresos por servicio de

transporte

Costos de transportacidon

Combustible

Gastos de venta y
administracion

Depreciacion y amortizacion

Utilidad de operacion

UAFIRDA

2014

Ingresos por servicio de

transporte

222,531

97,430
33,494

23,597
25,856

42,154
68,010

Local

(Monterrey)

869,822
386,311
105,186

93,358
99,946

185,021
284,967

Local

(Monterrey)

823,362
350,540
89,881

108,417
105,001

169,523
274,524

Local

(Monterrey)

776,680
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112,943
58,346
23,376

9,789
9,684

11,749
21,432

Foraneas

459,376
236,780
77,387

39,268
39,170

66,771
105,941

Foraneas

361,967
188,414
53,425

38,465
39,841

41,822
81,663

Foraneas

365,502

335,474
155,776
56,870

33,386
35,540

53,903
89,442

Total

1,329,198
623,091
182,573

132,626
139,116

251,792
390,908

Total

1,185,329
538,954
143,306

146,882
144,842

211,345
356,187

Total

1,142,182



Costos de transportacidon
Combustible

Gastos de venta y
administracion
Depreciacion y amortizacion

Utilidad de operacion
UAFIRDA
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336,882
136,946

98,364
111,370

93,118
204,488

164,526
84,147

33,689
38,528

44,612
83,140

501,408
221,093

132,053
149,898

137,730
287,628



3. Informe de Créditos Relevantes

Al 30 de junio de 2017, Senda mantenia un saldo insoluto por concepto de su crédito
sindicado por $1,962.1 millones de Pesos y un saldo de $1,061.4 millones de Pesos por
concepto de arrendamientos.

Adicionalmente al 30 de junio de 2017, la Compania mantenia (i) certificados
bursatiles de corto plazo emitidos a través de la BMV por $275 millones de Pesos y (ii) lineas
de crédito bancarias autorizadas contratadas con diversas instituciones financieras por $39.8
millones de Pesos.

Deuda a Corto Plazo
Al 30 de junio de 2017, Senda cuenta con la siguiente deuda a corto plazo:

Certificados Bursatiles: Al 30 de junio de 2017, Senda mantenia un saldo de $275
millones de Pesos en certificados bursatiles de corto plazo en la BMV, a una tasa de interés
que fluctaa entre TITE+2.80% y TIIE+2.85%, al amparo de cuatro emisiones bajo el programa
autorizado por la CNBV.

De conformidad con los titulos que documentan los certificados bursatiles, Senda se
encuentra sujeta a ciertas obligaciones de hacer y de no hacer. Entre las obligaciones mas
significativas se encuentran las obligaciones de entregar informacion financiera conforme a lo
establecido en los mismos titulos, mantener la existencia legal, asi como las obligaciones de
no fusionarse o escindirse y cambiar de giro.

Asimismo, los titulos establecen causas de vencimiento anticipado en el caso de que
ocurrieran ciertas circunstancias o algun evento de incumplimiento a las obligaciones de hacer
0 no hacer, tales como la falta de pago de capital e intereses, insolvencia, entre otras, sin que
se subsane oportunamente. Informacién adicional acerca de los certificados bursatiles se
puede encontrar en la pagina de internet de la BMV en la direccion www.bmv.com.mx.

Deuda a Largo Plazo

Al 30 de junio de 2017, la deuda a largo plazo de Senda suma $1,962.1 millones de
Pesos, al amparo de un crédito sindicado contratado para refinanciar deudas existentes, con
amortizaciones trimestrales a partir de abril de 2016 y hasta enero de 2024, y representa 58.8%
de la deuda total de la Compaiiia a dicha fecha. Los intereses son pagaderos trimestralmente
y se liquidan (1) para el tramo “A” a una tasa variable de Tasa de Interés Interbancario de
Equilibrio a 91 dias mas el margen aplicable, mismo que serd determinado en base al indice
de apalancamiento de Senda al inicio de cada periodo de intereses y (iii) para el tramo “B” a
una tasa fija anual de 12.85%.

Al 30 de junio de 2017, el principal de la deuda a largo plazo de Senda, incluyendo la

porcion circulante, vencia como se muestra a continuacion:
(Cifras en millones de Pesos)
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http://www.bmv.com.mx/

Afio Monto*

2017 $97.5
2018 $268.7
2019 $323.7
2020 $334.7
2021 $347.7
2022 $401.5
2023 $166.4
2024 $21.9
2025 -
Total $1,962.1

El crédito sindicado fue obtenido bajo un contrato celebrado en fecha 26 de enero de
2016 entre Senda, como acreditada; Transportes Tamaulipas, SSI, SES, Turimex, Servicios T
de Ny SIR, como obligados solidarios; BBVA Bancomer, S.A., Institucion de Banca Multiple,
Grupo Financiero BBVA Bancomer, Banco Mercantil del Norte, S.A., Institucion de Banca
Multiple, Grupo Financiero Banorte, Banco Nacional de Comercio Exterior, S.N.C.,
Institucion de Banca de Desarrollo, Export Developtment Canada, Sabcapital, S.A. de C.V.,
SOFOM, E.N.R., Banco Monex, S.A., Institucion de Banca Multiple, Monex Grupo
Financiero, Banca Afirme, S.A., Instituciéon de Banca Multiple, Afirme Grupo Financiero,
Banco Bancrea, S.A., Institucion de Banca Multiple y Banco Nacional de México, S.A.,
integrante del Grupo Financiero Banamex, Division Fiduciaria como Fiduciario del
Fideicomiso F/17983-6, como acreditantes; BBVA Bancomer, S.A., Institucion de Banca
Multiple, Grupo Financiero BBVA Bancomer como agente administrativo, y BBVA
Bancomer, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero BBVA Bancomer y Banco
Mercantil del Norte, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Banorte, como
estructuradores lideres (el “Contrato de Crédito Sindicado”). Dicho Contrato de Crédito
Sindicado es por la cantidad de $2,200,000,000.00 de Pesos, de los cuales $1,725,000,000.00
corresponden al tramo “A” y $475,000,000.00 corresponden al tramo “B”.

En dicho crédito, se establecieron las siguientes restricciones financieras a Senda, que
deben mantenerse con base a sus estados financieros trimestrales consolidados:

o Indice de Apalancamiento. Senda debera mantener un indice de apalancamiento al Gltimo
dia de cada trimestre fiscal menor de (i) 4.00:1.00 desde la fecha de firma del contrato
hasta el 30 de junio de 2016, (11) 3.75:1.00 desde el 1 de julio de 2016 hasta el 31 de
diciembre de 2016, (ii1) 3.50:1.00 desde el 1 de enero de 2017 hasta el 31 de diciembre
de 2017, y (iv) 3.00:1.00 desde el 1 de enero de 2018 hasta la fecha de vencimiento del
tramo B.

o Indice de Cobertura de Servicio de Deuda. Senda debera mantener un indice de cobertura
de servicio de deuda al altimo dia de cada trimestre fiscal superior a 1.25:1.00.
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o Capital Contable Minimo. Senda debera mantener su capital contable en todo momento
en un monto superior a la suma de (i) $1,078,188,300.00 (un mil setenta y ocho
millones ciento ochenta y ocho mil trescientos Pesos 00/100); mas (ii) en caso de ser
positivo, el 50% (cincuenta por ciento) de la utilidad neta consolidada de Senda de los
trimestres fiscales transcurridos desde la fecha de firma.

De conformidad con el Contrato de Crédito Sindicado, Senda se encuentra sujeta a
ciertas obligaciones de hacer y de no hacer. Entre las obligaciones mas significativas se
encuentran la obligaciones de entregar informacion financiera conforme a lo establecido en el
mismo contrato, cumplir con leyes, pagar impuestos, mantener seguros, mantener la
existencia legal, mantener los bienes necesarios para la realizacion de sus actividades, cumplir
con sus contratos importantes, asi como las obligaciones de no fusionarse, escindirse, cambiar
de giro, hacer inversiones en otras entidades y cumplir con ciertos compromisos financieros y
operativos. Dichos compromisos limitan la capacidad para constituir gravamenes sobre los
activos y pagar dividendos en caso de existir incumplimiento de pago, entre otros.

Asimismo, el Contrato de Crédito Sindicado establece causas de vencimiento
anticipado en el caso de que ocurriera algiin evento de incumplimiento a las obligaciones de
hacer o no hacer sin que se subsane oportunamente, tales como la falta de pago de capital e
intereses, cambio de control, insolvencia, entre otras.

Dicho financiamiento esta garantizado a través de lo siguiente:

(D La totalidad de las acciones de las subsidiarias que son obligadas solidarias en el
Contrato de Crédito Sindicado, salvo una accion, han sido cedidas y transmitidas a un
fideicomiso irrevocable de administracion y garantia, en el que participan Senda y sus
accionistas y otras subsidiarias como fideicomitentes, BBVA Bancomer, S.A.,
Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero BBVA Bancomer, en su calidad de
agente de garantias y agente entre acreedores de los acreditantes, como fideicomisario
en primer lugar, y Banca Afirme, S.A., Institucidon de Banca Multiple, Afirme Grupo
Financiero, como fiduciario.

2) Ciertos derechos de cobro propiedad de Transportes Tamaulipas y Servicios T de N
fueron igualmente cedidos al fideicomiso referido en el inciso (1) anterior.

(3)  Sehan otorgado en prenda ciertos bienes que se especifican en contratos de prenda sin
transmision de posesion en donde dichos bienes (autobuses y derechos de cobro) han
sido pignorados a favor de BBVA Bancomer, S.A., Institucion de Banca Multiple,
Grupo Financiero BBVA Bancomer quien funge como acreedor prendario.

4) Finalmente, se han otorgado en prenda las acciones restantes de las subsidiarias

mencionadas en el inciso (1) anterior que no fueron aportadas al fideicomiso referido
en dicho inciso.
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En virtud de que el Contrato de Crédito Sindicado contempla ciertas obligaciones
financieras incluyendo mantener el Indice de Apalancamiento descrito anteriormente y
restricciones en incurrimiento de deuda adicional, Senda podra, dependiendo del monto de
cada Emision y, en su caso la garantia, requerir el consentimiento de la mayoria de los
acreedores del Contrato de Crédito Sindicado para llevar a cabo la Emisidon de que se trate.
La obtencion de dicho consentimiento se revelaria en el Suplemento correspondiente.

A la fecha de este Prospecto, Senda y sus subsidiarias se encuentran al corriente en el

pago de capital e intereses y en el cumplimiento de las obligaciones y restricciones derivadas
de los certificados bursatiles y de los contratos de crédito suscritos.
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4. Comentarios y Analisis de la Administracion Sobre Resultados de Operacion y
Situacion Financiera de Senda

La siguiente discusion y andlisis de la situacion financiera y resultados de la operacion de Senda se
basa en informacion financiera extraida y derivada de los Estados Financieros. El siguiente andalisis se
debe de leer en conjunto con los Estados Financieros y el resto de la informacion financiera incluida en
este Prospecto.

4.1 Resumen

Senda es una sociedad tenedora de acciones que, a través de sus subsidiarias, se dedica
al (i) servicio de transporte federal de pasajeros, (ii) servicio de transporte internacional de
pasajeros, (iii) servicio de transporte de personal y estudiantes, y (iv) servicio de paqueteria y
mensajeria. Senda es la principal compania de autotransporte en el noreste de México, segun
el conocimiento de Senda de la industria, informacion derivada de andlisis internos y fuentes
diversas, e informacion obtenida de clientes.

Por mas de 80 afios, Senda ha ofrecido sus servicios de manera exitosa y se ha
diversificado incursionando en servicios complementarios al transporte de pasajeros.
Actualmente, la Compaiiia opera de manera regular en 12 estados en México y 13 estados en
Estados Unidos y traslada a mas de 80 millones de pasajeros al afio. Al 30 de junio de 2017,
Senda contaba con una flota de 2,584 unidades y mas de 7,200 empleados.

La Compaiia tiene dos segmentos de negocios principales y contra-estacionales: el
segmento de transporte de pasajeros (el “Segmento de Pasajeros”) que consiste en transporte
de pasajeros en autobuses, en el cual Senda es lider en el noreste de México con una
participacion de mercado del 80% segun estimaciones internas de la Compafiia basadas en
investigacion de mercado, incluyendo el negocio de paqueteria, y el segmento de transporte
de personal (el “Segmento de Personal”) que ofrece servicios de transporte a empleados y
estudiantes, en el cual Senda es el segundo proveedor a nivel nacional, segun estimaciones
internas de la Compafia basadas en investigaciones de mercado. Durante los periodos
vacacionales, el Segmento de Pasajeros tiene un mayor volumen de pasajeros, lo cual
contrarresta un menor volumen en el Segmento de Personal que da servicio principalmente a
escuelas y grandes empresas.

4.2 Factores Afectando los Resultados de Operacion de Senda
Temporada.

Senda cuenta con dos segmentos contra-estacionales: el Segmento de Pasajeros y el
Segmento de Personal. El Segmento de Pasajeros es temporal por naturaleza y generalmente
sigue el patron de la industria de turismo como un todo, con picos durante los meses de julio
y agosto, la temporada de pascua en marzo o abril, los periodos vacacionales de navidad y
afio nuevo y durante otras festividades. Los ingresos del Segmento de Personal generalmente
aumentan a lo largo del afio debido a aumentos en los precios, asi como la inflacién de la
industria, primeramente, el aumento en los salarios de los operadores y del diésel, aceite y

132



llantas, se ve reflejado en las tarifas de Senda y aumentos en el volumen como contratos se
firmen. Los ingresos del Segmento de Personal son contra-estacionales a la industria del
turismo (y subsecuentemente al Segmento de Pasajeros) con actividad moderada durante las
épocas de pascua en marzo o abril, los periodos vacacionales de navidad y afio nuevo y
durante ciertas festividades mexicanas.

El dia de la semana en los que cae ciertos dias festivos, la duracion de ciertos periodos
vacacionales y la fecha en que caigan ciertos dias festivos durante el trimestre fiscal, también
pueden afectar los resultados trimestrales de las operaciones de Senda en comparacion con
sus resultados trimestrales.

4.3 Resultados de 1a Operacion
Resumen.

Los ingresos de operacion consolidados derivan de dos segmentos: el Segmento de
Pasajeros y el Segmento de Personal.

Los ingresos de operacion del Segmento de Pasajeros se derivan principalmente de la
venta de boletos para viajes interurbanos y suburbanos por autobus, el arrendamiento de
autobuses para servicios de viajes especiales, viajes a Estados Unidos y servicios de paqueteria.
Otros ingresos menos representativos incluyen la venta de refrigerios a los pasajeros, la venta
de seguros de viaje a los pasajeros, la venta de tiempo aire en los puntos de venta y el
arrendamiento de espacios comerciales en sus terminales de autobuses. Los principales
factores de ingresos en el Segmento de Pasajeros son (1) el numero de pasajeros que viajan en
los autobuses, y (i) la tarifa promedio de los boletos de autobus. Los ingresos se miden de
diversas maneras, principalmente por ruta, corredores, por tipo de servicio, por unidad y por
kilometro.

Los ingresos del Segmento de Personal derivan del servicio de transporte por autobus
ofrecido a negocios e instituciones educativas y del arrendamiento de autobuses para viajes o
servicios especiales. Los principales factores de ingresos en el Segmento de Personal son (i) la
tarifa por kilometro, y (ii) el numero de kilometros cobrados. El nimero de kilometros
cobrados es mayor que el numero de kildbmetros recorridos debido a que los autobuses del
Segmento de Personal no siempre regresan a la base de llegada después de una llegada, sino
que siguen con el servicio mds cercano en geografia y tiempo, generando beneficios por
logistica.

4.3.1. Afio terminado el 31 de diciembre de 2016 en comparacion con el afio terminado el
31 de diciembre de 2015

Resultados del Segmento de Pasajeros sin incluir el Servicio de Paqueteria.
En 2016, los ingresos del Segmento de Pasajeros (sin incluir el Servicio de Paqueteria)

aumentaron 4.5% llegando a $2,887 millones de Pesos en 2016 contra $2,763 millones de
Pesos en 2015, principalmente por el incremento de 17.5% en el negocio de fletes a Estados
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Unidos y al aumento de 14.6% en el Segmento de Pasajeros internacionales. Ambos negocios
se beneficiaron de un mayor tipo de cambio observado en 2016 en comparacion contra el afio
anterior. El Segmento de Pasajeros nacional por su parte mostrd estabilidad y no presentd
incremento contra 2015.

Los gastos del Segmento de Pasajeros (sin incluir el Servicio de Paqueteria)
aumentaron solo 1.4%, alcanzando $2,508 millones de Pesos en 2016 contra $2,473 millones
de Pesos en 2015, gracias a la disminucién de 6.0% en el gasto de combustible por un menor
precio y mejoras cercanas al 2.0% en rendimiento y también eficiencias en los gastos de
administracion que cayeron 4.5% durante el afio debido en gran parte a la reestructura de
personal llevada a cabo en la primera mitad del afio. A pesar de estos ahorros, se observaron
incrementos de 6.1% en los gastos de transportacion (operadores, gastos de terminales,
logistica) y 2.0% en los gastos de mantenimiento.

Resultados del Segmento de Personal.

En 2016, los ingresos del Segmento de Personal aumentaron 12.1% llegando a $1,329
millones de Pesos en 2016 contra $1,185 millones de Pesos en 2015. Este crecimiento se dio
por la expansion de 5.5 veces en el ingreso en Ciudad Judrez, que pasé de 55 a 171 unidades
de transporte a inicios de 2016 alcanzando $74.6 millones de Pesos en 2016. Ademas, el
crecimiento de los ingresos en la plaza més grande que es Monterrey, fue de 5.6% o 46
millones de Pesos, mientras que Torredn, Reynosa y San Luis Potosi aumentaron sus ingresos
46.0%, 29.2% y 19.4% respectivamente.

Por su parte los gastos del Segmento de Personal aumentaron 10.6%, principalmente
por el rubro de mantenimiento que crecid 25.1% hasta $184.5 millones de Pesos debido a
gastos derivados de la expansion en Ciudad Juarez, mayores servicios de mantenimiento a las
unidades del Metro de Monterrey y a inversiones en equipo de gestién de combustible. Los
gastos de transportacion, operadores y logistica aumentaron 12.1% llegando a $438.6 millones
de Pesos.

Resultados del Servicio de Paqueteria.

Los ingresos del negocio de paqueteria aumentaron 4.7% desde $173.9 millones de
Pesos en 2015 hasta $182 millones de Pesos en 2016. Este incremento fue impulsado por
mejoras tanto en volumen de paquetes como en servicios facturados.

Los gastos totales del negocio de paqueteria aumentaron 7.0% alcanzando $153.9
millones de Pesos en 2016 contra $143.8 millones de Pesos reportados en 2015. EI mayor
incremento se observo en los gastos de transporte lue crecieron 20.1% llegando a $78.7
millones de Pesos en 2016, debido principalmente a mayores gastos en sistemas de logistica
con clientes institucionales. L.os mayores ahorros se lograron en los gastos de administracion
que disminuyeron 13.6% en 2016 contra afio anterior debido a reestructura al inicio del afio.
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Gasto Financiero.

El gasto financiero de la Compaiiia se incrementd 34.1% desde $340.8 millones de
Pesos en 2015 a $457.2 millones de Pesos en 2016, principalmente por las comisiones del
refinanciamiento que la Compaiiia concretd en enero de 2016 y el efecto cambiario realizado
correspondiente a dicho refinanciamiento, dado el componente en Dolares que tenia la deuda
de la Compaiia.

Utilidad Neta.

La utilidad neta de la Compaifiia disminuy6 32.9% alcanzando $27.1 millones de Pesos
en 2016 desde $40.4 millones de Pesos el afio anterior. Esta reduccion se explica
principalmente por el incremento de gastos financieros.

4.3.2 Ano terminado el 31 de diciembre de 2015 en comparacion contra el afio terminado
el 31 de diciembre de 2014

Resultados del Segmento de Pasajeros sin incluir el Servicio de Paqueteria.

En 2015, el ingreso del Segmento de Pasajeros (sin incluir el Servicio de Paqueteria)
alcanzo $2,763.1 millones de Pesos, un crecimiento de 5.4% contra 2014, destacando el buen
desempeio de los negocios internacionales. Los ingresos del negocio de fletes internacionales
aumentaron 25.4% en el mismo periodo.

Los gastos de operacion del Segmento de Pasajeros (sin incluir el Servicio de
Paqueteria) crecieron 4.7% alcanzando $2,515 millones de Pesos en 2015 contra $2,402
millones de Pesos en 2014, impulsados principalmente por un aumento de 33% en el gasto de
refacciones que se enfoco principalmente en la mejora estética y mecanica de los autobuses
mejorando el servicio y prolongando la vida de las unidades. La Compaiiia gener6 un ahorro
en combustible debido a un mayor rendimiento, una optimizacién de kilometraje recorrido y
al aprovechamiento de beneficios fiscales por el consumo de combustible.

Resultados del Segmento de Personal.

En 2015, el ingreso del Segmento de Personal alcanzo6 $1,185 millones de Pesos, un
incremento de 4.6% contra 2014, impulsados por un aumento de 2% en el numero de
kilémetros recorridos.

Los gastos de operacion del Segmento de Personal disminuyeron 0.8% bajando a $932

millones de Pesos contra $939 millones de Pesos en 2014. El Segmento de Personal logrd
ahorros importantes en el ano debido a eficiencias en el gasto de combustible.
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Resultados del Servicio de Paqueteria.

En 2015, el ingreso del negocio de paqueteria alcanz6 $174 millones de Pesos, un
crecimiento de 5.8% contra 2014. Este resultado se deriva de una estrategia comercial
enfocada en clientes institucionales y algunas alianzas estratégicas.

Los gastos de operacién del negocio de paqueteria crecieron 4.9% alcanzando $143.9
millones de Pesos en 2015 contra $137.2 millones de Pesos en 2014, impulsados por un mayor
gasto en mantenimiento y transportacion.

Gasto Financiero.

En 2015, el gasto financiero de la Compaiia alcanzé $340.8 millones de Pesos, un
decremento de 1% contra 2014, gracias a los esfuerzos por mantener un nivel de deuda estable
y contratar financiamientos con tasas de interés competitivas.

Utilidad Neta.

La utilidad neta de la Compainia alcanzé $40.4 millones de Pesos en 2015 contra -$57.8
millones de Pesos en 2014, como resultado del estricto control de gastos de operacion por
parte de la compaiia.

4.3.3 Periodo de tres meses terminado el 30 de junio de 2017 en comparacion contra el
periodo terminado el 30 de junio de 2016.

Resultados del Segmento de Pasajeros sin incluir el Servicio de Paqueteria.

El ingreso del Segmento de Pasajeros crecid 5.2% a pesar de una reduccion en
kilémetros recorridos de 4.0% que fueron compensados por la ocurrencia de Semana Santa,
comparado contra el mismo periodo en 2016 sin esta temporada vacacional, ademas de un
tipo de cambio promedio de $18.60 Pesos por Dolar en el trimestre, 3.0% mayor al tipo de
cambio promedio en el mismo periodo en 2016, que beneficié al Segmento de Pasajeros que
genera mas del 20% de sus ingresos en Dolares o indexados al Délar.

Los gastos de operacion del Segmento de Pasajeros crecieron 3.5% contra el mismo
periodo en 2016 debido a un mayor gasto en diésel ocasionado por el incremento en los precios
de los combustibles que ocurri6 a principios de 2017. Para compensar el gasto en diésel el
segmentd disminuyo su gasto de operacion mediante iniciativas de eficiencia y eficacia. La
reduccion en kilometros también contribuy6 a la reduccion de gastos. El rubro que mas se
beneficid por las iniciativas de eficiencia y reduccion de kilémetros fue mantenimiento, que
disminuy6 8.8% contra 2T16.

Resultados del Segmento de Personal.

Los ingresos del Segmento de Personal crecieron 12.3% contra el mismo periodo en
2016 debido al buen resultado, sobre todo en sus plazas foraneas. La plaza de Torreon
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aumento $10.6 millones de Pesos y la plaza Reynosa $11.9 millones de Pesos, que representan
aumentos de 2.1x y 77% respectivamente. La plaza de San Luis Potosi crecio $7.9 millones
de Pesos, un 29% y la plaza de Saltillo crecié $8.3 millones de Pesos que representa un
aumento de 24%. La plaza de Monterrey, que representa aproximadamente el 60% de los
ingresos del Segmento de Personal, crecid 2.4% contra el mismo periodo en 2016.

Los gastos del Segmento de Personal aumentaron 9.0% contra el mismo periodo en
2016, principalmente por un aumento en gastos de combustible de $13.8 millones de Pesos.
Los gastos de transportacion y mantenimiento aumentaron 6.5% y 8.1%, respectivamente
principalmente por incrementos en sueldos y prestaciones.

Resultados del Servicio de Paqueteria.

El negocio de paqueteria tuvo una caida de 6.0% en ingresos por un cambio en
estrategia donde se dejo de atender a clientes de menor volumen para enfocarse en clientes
corporativos de alto volumen.

Los gastos del periodo crecieron 4.2%, principalmente por pagos de renta de unidades
y gasto en desarrollo de sistemas de administracion que han ayudado a la Compafiia a ser
contratada por clientes corporativos como Amazon México, que contrata a Senda para mover
paquetes en la ciudad de Monterrey y Guadalajara. Por otro lado, el negocio tuvo ahorros en
logistica y en sueldos derivados de la nueva estrategia comercial.

4.4 Situacion Financiera, Liquidez y Recursos de Capital

Los principales requerimientos de capital de Senda son: (1) Compra y mejoras a sus
autobuses, (i1) mejoras y mantenimiento general a sus terminales, (ii1) zardware y equipo de T1
y (iv) mejoras y mantenimiento general de oficinas y otros bienes inmuebles. La compra de
autobuses generalmente se financia con arrendamientos financieros; hardware y equipo de T1
se financian generalmente con arrendamientos operativos; y mejoras a terminales y edificios
son usualmente financiados con recursos de operacion. Ademads, ocasionalmente Senda
adquiere otras compafiias o selectivamente adquiere activos de otras compafiias. La
adquisicion de capital o activos de otras empresas por parte de Senda ha sido histéricamente
financiada con flujo de operacion, deuda o una combinacién de ambos, dependiendo del
tamafo de la adquisicion y de la posicidn financiera de Senda al momento de la adquisicion.

El flujo de operacién de Senda para los afios 2014, 2015 y 2016 fue de $752 millones
de Pesos, $796 millones de Pesos y $851 millones de Pesos respectivamente. El flujo de
operacion de Senda ha crecido en los ultimos aflos fundamentalmente por los buenos
resultados en el negocio de personal y los negocios internacionales de pasajeros y a la estable
demanda de pasajeros nacional.

El flujo de Senda usado en actividades de inversion fue para los aiios 2014, 2015y 2016
$164 millones de Pesos, $308 millones de Pesos y $286 millones de Pesos respectivamente. El
flujo de inversion de Senda se destiné principalmente a la compra de autobuses en cada uno
de estos periodos.
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Por ultimo, los flujos de Senda en actividades de financiamiento fueron negativos para
los afios 2014, 2015 y 2016 por un total de $251 millones de Pesos, $369 millones de Pesos y
$376 millones de Pesos respectivamente.

Perfil de Deuda Contraida.

(Cifras en miles de

Pesos)

Crédito CP 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 TOTAL
Lineas y Bancos 39,788 0 0 0 0 0 0 0 39,788
Sindicado 224,645 301,645 334,645 338,957 368,395 334,020 59,832 0 1,962,137
Certificado Bursatil 275,000 275,000
Arrendamientos 247,599 240,179 330,094 190,990 44,748 7,771 0 0 1,061,380
Total 787,031 541,823 664,738 529,947 413,142 341,790 59,832 0 3,338,305

Politica de Tesoreria.

Senda mantiene la politica de invertir todos los fondos a 24 horas y no se consideran
inversiones a largo plazo.

Moneda de Efectivo e Inversiones.

La mayor parte de los recursos de la Compaiiia, asi como sus inversiones, se generan
o realizan en Pesos, sin embargo, existe un porcentaje de Dolares que se convierten a Pesos
una vez finiquitados los compromisos en Dolares.

Beneficios Fiscales.

La Compafiia tiene pérdidas fiscales por adquisiciones llevadas a cabo en afios
anteriores, que ascienden a mas de $3,000 millones de Pesos y tienen un vencimiento
promedio de 3.9 afios. Senda refleja estas pérdidas como activos por impuestos a la utilidad
diferidos en el balance general de la Compaiiia en la medida en que se tiene una certeza de su
recuperacion. Al 31 de diciembre de 2016, el activo por impuestos a la utilidad diferidos neto
representaba $458 millones de Pesos. Este activo podria aumentar, y en su caso utilizar la
totalidad de las pérdidas fiscales en los siguientes afos, si la generacion de la utilidad fiscal de
la Compafiia se incrementa.

Impuesto Especial sobre Produccion y Servicios (“IEPS”): durante los ejercicios del
2016 y 2015 la Compania fue sujeta a un beneficio fiscal por el consumo de combustible, el
cual se determina de acuerdo a ciertos factores publicados por la autoridad fiscal. Dicho
beneficio puede aplicarse contra el pago de ISR propio y retenciones de ISR. El beneficio
aplicado en 2016 y 2015 ascendi6 a $221.7 millones de Pesos y $252.2 millones de Pesos, el
cual se refleja en una disminucién del gasto por consumo de combustible en el rubro de gastos
de transportacién en el estado consolidado de resultados y otras partidas de utilidad (pérdida)
integral. Este beneficio fiscal continta vigente en 2017 (el beneficio fiscal aplicado al 30 de
junio de 2017 es $114.8 millones de Pesos).
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Inversiones en Capital Comprometidas.
A la fecha no se tienen inversiones en capital comprometidas del ultimo ejercicio.
4.5 Control Interno

El area de control interno de Senda, misma que depende de la Direccion de Finanzas
y Administracidn, se encarga de llevar a cabo un andlisis de riesgos, asegurando que las
actividades y operaciones realizadas en la Compafiia estén apegadas a sus politicas y
procedimientos donde se mitiguen dichos riesgos mediante el disefio de controles. El area de
control interno realiza su funcidén considerando el marco de referencia COSO (Commitee of the
Sponsoring Organizations of the Treadway Commission).

La Compafiia cuenta ademas con un Comité el cual asegura el cumplimiento del
codigo de ética y conducta de Senda, dicho Comité esta presidido por un consultor externo
para asegurar transparencia, teniendo como apoyo una linea anénima que facilita la denuncia
de los colaboradores de Senda a cualquier falta a su cédigo. Las denuncias son atendidas e
investigadas en su totalidad.
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5. Estimaciones, Provisiones o Reservas Contables Criticas

Las estimaciones y juicios utilizados para la elaboracién de los estados financieros son
continuamente evaluados y se basan en la experiencia historica y en otros factores, incluyendo
proyecciones de eventos futuros que se consideran razonables bajo las circunstancias actuales.

Senda realiza estimaciones y proyecciones sobre eventos futuros para reconocer y medir
ciertos rubros de los estados financieros. Las estimaciones contables resultantes pueden diferir
de los resultados o eventos reales. Las estimaciones y proyecciones que tienen un riesgo
significativo de derivar en ajustes materiales sobre los activos y pasivos se detallan a
continuacién:

Vida Util y Valor Residual del Equipo de Transporte.

La Compaiia revisa la vida util estimada y el valor residual del equipo de transporte
al final de cada periodo anual. El grado de incertidumbre relacionado con las estimaciones de
la vida util esta relacionado con los cambios en el mercado, rutas empleadas y la utilizacién
de los activos.

Deterioro de Activos No Financieros.

Al efectuar las pruebas de deterioro de los activos, incluido el crédito mercantil, la
Compaiiia requiere efectuar estimaciones al valor en uso asignado a las unidades generadoras
de efectivo. Los céalculos del valor en uso requieren que la Compafiia determine los flujos de
efectivo futuros generados por las unidades generadoras de efectivo y una tasa de descuento
apropiada para calcular el valor presente de los mismos. La Compaiia utiliza proyecciones
de fluyjos de efectivo de ingresos utilizando estimaciones de condiciones de mercado y
determinacién de precios futuros. Asi mismo para efectos de la tasa de descuento y de
crecimiento de perpetuidad se utilizan indicadores de primas de riesgo del mercado y
expectativa de crecimiento a largo plazo.

Beneficios a los Empleados.

La administracion de la Compafiia utiliza supuestos para determinar la mejor
estimacion de estos beneficios. Dichas estimaciones, al igual que los supuestos, se establecen
en conjunto con actuarios independientes. Una valuacion actuarial involucra la realizacion de
varios supuestos, los cuales pueden diferir de los acontecimientos reales en el futuro. Estos
supuestos incluyen entre otros, las hipotesis demograficas, las tasas de descuento y los
aumentos esperados en las remuneraciones y permanencia futura de los empleados. La
Compaiiia considera que los supuestos utilizados para el calculo del pasivo de beneficios a los
empleados son razonables, una modificacion significativa en los mismos pudiera afectar el
valor el pasivo por beneficios a los empleados.

Contingencias.
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La Compaiiia estd sujeta a transacciones o eventos contingentes sobre los cuales utiliza
el juicio profesional en el desarrollo de estimaciones de probabilidad de ocurrencia. Los
factores que se consideran en estas estimaciones son la situacion legal actual a la fecha de la
estimacion y la opinion de los asesores legales, entre otros.

Activos por Impuestos a la Utilidad Diferidos.

Los activos por impuestos a la utilidad diferidos se reconocen también por todas las
pérdidas fiscales por amortizar en la medida que la administracion considera que es probable
su recuperacion mediante la generacion de utilidades fiscales futuras contra las cuales puedan
amortizarse.

Entrada en vigor de las IFRS 9, 15 y 16, respectivamente.

La Compaiiia no ha aplicado las siguientes IFRS nuevas y revisadas que han sido emitidas
pero que aun no han entrado en vigor:

IFRS 9 Instrumentos Financieros'
IFRS15 Ingresos de Contratos con Clientes'
IFRS 16 Arrendamientos?

' Efectiva para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2018,

permitiéndose la aplicacion temprana.
2 Efectiva para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2019,
permitiéndose la aplicacion anticipada.

IFRS 9. Instrumentos Financieros

La IFRS 9, Instrumentos financieros, emitida en julio de 2014, sustituye la IAS 39,
Instrumentos financieros: reconocimiento y medicion, deterioro, baja y contabilidad de
cobertura general. Esta version remplaza a todas las versiones anteriores y es obligatoriamente
efectiva para periodos que comiencen en o después del 1 de enero de 2018, con aplicacion
anticipada permitida. La IFRS 9 (2014) no remplaza los requisitos de la cartera de valor
razonable de contabilidad de coberturas para el riesgo de tasa de interés porque esta parte del
proyecto estaba separada del proyecto de IFRS 9.

La IFRS 9 (2014) es un estandar completo que incluye los requerimientos previos emitidos y
los cambios adicionales siguientes: la introduccién de un nuevo modelo de deterioro de la
pérdida esperada y cambios limitados a los requisitos de clasificacion y medicién de activos
financieros. Concretamente, el nuevo modelo de deterioro se basa en las pérdidas crediticias
esperadas en lugar de las pérdidas incurridas, y se aplicara a los instrumentos de deuda
valuados a su corto amortizado o a valor razonable a través de otros resultados integrales, a
arrendamientos por cobrar, contratos de activos, ciertos compromisos de préstamos por
escrito y a los contratos de garantias financieras. En cuanto a la nueva categoria de medicion
de valor razonable a través de otros resultados integrales, sera aplicable a los instrumentos de
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deuda que estan dentro de un modelo de negocio cuyos objetivos se logran mediante la colecta
de flujos de efectivo contractuales y la veta de activos financieros.

La administracion de la Compaiiia anticipa que la aplicacion de la IFRS 9 no tendra un
impacto importante en los montos reportados con respecto a los activos y pasivos financieros
de la Compaiia.

IFRS 15 Ingresos de Contratos con Clientes

En mayo de 2014 se emitio la IFRS 15 que establece un solo modelo para ser utilizado por las
compaiiias en la contabilizacidén de ingresos provenientes de contratos con clientes. Cuando
entre en vigor la IFRS 15 remplazara las guias de reconocimiento de ingresos actuales
incluidas en la IAS 18 Ingresos, IAS11 Contratos de Construccion, asi como sus interpretaciones.

El principio basico de la IFRS 15 es que una compafia debe reconocer los ingresos que
representen la transferencia prometida de bienes o servicios a los clientes por los montos que
reflejen las contraprestaciones que la compaifiia espera recibir a cambio de dichos bienes o
servicios. Especificamente, la norma introduce un enfoque de cinco pasos para reconocer los
Ingresos:

Paso 1: Identificacion del contrato o contratos con el cliente

Paso 2: Identificar las obligaciones de desempefio en el contrato;

Paso 3: Determinar el precio de la transaccion;

Paso 4: Asignar el precio de la transaccion a cada obligacidon de desempeno en el contrato;
Paso 5: Reconocer el ingreso cuando la Compaiiia satisfaga la obligacion de desemperio.

Conforme a IFRS 15, una compaiiia reconoce el ingreso cuando se satisface la obligacion, es
decir, cuando el “control” de los bienes o los servicios subyacentes de la obligacién de
desempefio ha sido transferido al cliente. Asimismo, se han incluido guias en la IFRS 15 para
hacer frente a situaciones especificas. Ademas, se incrementa la cantidad de revelaciones
requeridas.

La administracion de la Compaiiia anticipa que la aplicacion de la IFRS 15 no tendrd un
impacto importante en el reconocimiento de los ingresos provenientes de contratos de clientes
de la Compaiia.

IFRS 16, Arrendamientos

La IFRS 16 Arrendamientos, fue publicada en enero de 2016 y sustituye a la IAS 17
Arrendamientos, asi como las interpretaciones relacionadas. Esta nueva forma propicia que la
mayoria de los arrendamientos se presenten en el estado de posicion financiera para los
arrendatarios bajo un modelo unico, eliminando la distincion entre dichas clasificaciones de
arrendamiento. La IFRS 16 es efectiva para periodos que inician a partir de 1 de enero de 2019
y se permite su adopcidn anticipada siempre que se haya adoptado la IFRS 15.
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Bajo la IFRS 16, los arrendatarios reconoceran el derecho de uso de un activo y el pasivo por
arrendamiento correspondiente. El derecho de uso se trata de manera similar a cualquier otro
activo no financiero, con su depreciacidén correspondiente, mientras que el pasivo devengara
intereses. Esto tipicamente produce un perfil de reconocimiento acelerado del gasto (a
diferencia de los arrendamientos operativos bajo la IAS 17 donde se reconocian gastos en
linea recta), debido a que la depreciacion lineal del derecho de uso y el interés decreciente del
pasivo financiero, conllevan a una disminucion general del gasto a lo largo del tiempo.

También, el pasivo financiero se medira al valor presente de los pagos minimos pagaderos
durante el plazo de arrendamiento, descontados a la tasa de interés implicita en el
arrendamiento siempre que puede ser determinada. Si dicha tasa no puede determinarse, el
arrendatario deberd utilizar una tasa de interés incremental de deuda.

Sin embargo, un arrendatario podria elegir contabilizar los pagos de arrendamiento como un
gasto en base a una linea recta en el plazo de arrendamiento, para contratos con término de
12 meses o menos, los cuales no contengan opciones de compra (esta eleccion es hecha por
clase de activo); y para contratos donde los activos subyacentes tengan un valor que no se
considere significativo cuando son nuevos, por ejemplo, equipo de oficina menor o
computadoras personales ( esta eleccidon podrd hacerse sobre una base individual para cada
contrato de arrendamiento)

La IFRS 16 establece distintas opciones para su transicidn, incluyendo aplicacién
retrospectiva o retrospectiva modificada donde el periodo comparativo no se reestructura.

La administraciéon de la Compaiiia anticipa que la aplicacién de la IFRS 16 no tendra un

impacto importante en los montos reportados con respecto al reconocimiento de los
arrendamientos financieros en el estado de posicion financiera.
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V. ADMINISTRACION

1. Auditores Externos

La firma de auditores para Senda ha sido Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C., miembro
de Deloitte Touche Tohmatsu Limited durante los ultimos tres anos. Galaz, Yamazaki, Ruiz
Urquiza, S.C., miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited no ha emitido, como producto
de las auditorias anuales a los estados financieros del Emisor y sus subsidiarias que se
presentan como anexo a este Prospecto, dictdimenes con salvedades, negaciones o
abstenciones de opinion.

Es facultad del consejo de administracion el nombramiento del auditor externo.
Adicionalmente, es importante mencionar que, como politica, se busca que el mismo
despacho que audita los estados financieros de las demas entidades integrantes del grupo
corporativo al que pertenece el Emisor sea el despacho que se contrate como auditor externo
del Emisor.

Ademas de los servicios relativos a la auditoria de sus estados financieros por el afio 2016,
el Emisor recibio servicios adicionales de sus auditores externos. Recibio servicios por asesoria
legal fiscal, por lo cual se pag6 la cantidad de $1.1 millones de Pesos, asi como por servicios
de auditoria por contribuciones al IMSS, consultoria de disefio de precios y estudio de precios
de transferencia, por lo cual pagd $1.3 millones de Pesos, que representan ambos desembolsos
el 35% del total de erogaciones realizadas al despacho auditor.
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2. Operaciones con Personas Relacionadas y Conflicto de Intereses

Senda ha celebrado, y va a seguir celebrando, una variedad de transacciones de forma
operacidn cotidiana del negocio con sus accionistas controladores y compaiias afiliadas y las
compaiiias afiliadas con los accionistas controladores. Se cree que estas transacciones se han
celebrado en términos no menos favorables que los que se hubieran obtenido con terceros no
relacionados.

Transferencias.

En afios recientes no se han celebrado transferencias por concepto de dividendos a los
accionistas de la Compaiiia. El Contrato de Crédito Sindicado celebrado en el primer trimestre
de 2016 permite el pago de dividendos de acuerdo al nivel de apalancamiento y segun la
siguiente regla:

(D) x < 2.5; Se pagaria el 15% sobre la utilidad neta al cierre del trimestre anterior;
2) 2.5 <x < 3.5; se pagaria el 10% sobre la utilidad neta al cierre del trimestre anterior; y
3) x > 3.5; no se pagaran dividendos.

Al 30 de junio de 2017 no se han otorgado dividendos a los accionistas de Senda.
Otras Transacciones.

Senda ha celebrado contratos de arrendamiento con Inmobiliaria y Asesoria Regiofin,
S.A. de C.V., una compania del sefior Jaime Rodriguez Silva. Estos contratos de
arrendamiento cubren la oficina central en Monterrey y ciertos talleres, oficinas de venta y

terminales, a precios que estan igual o por debajo del valor de mercado. Estos contratos de
arrendamiento tienen plazos indefinidos.
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3.1 Accionistas

3. Administradores y Accionistas

Al 30 de junio de 2017, el capital social consistia de 19,359,700 acciones Serie A
totalmente suscritas y pagadas, cada una con un valor de $10.00 Pesos y de 8,163,028 acciones
Serie B totalmente suscritas y pagadas, cada una con un valor de $10.00 Pesos. La siguiente
tabla establece alguna informacion relativa a propiedad del capital social de Senda:

Accionistas

Valor

Capital Social

Banco Regional de Monterrey, S.A.
Institucion de Banca Multiple,
Banregio Grupo Financiero,
actuando unica y exclusivamente en
su caracter de Fiduciario del
Fideicomiso 851-00680 (el

Serie A Serie B Total Porcentaje

Nominal

“Fideicomiso”) 16,262,148 | 6,856,944 | 23,119,092 | 84.00% $10.00 $231,190,920.00
Maria Elena Rodriguez Benitez 774,388 326,521 1,100,909 |4.00% $10.00 $11,009,090.00
Jaime Protasio Rodriguez Benitez 774,388 326,521 1,100,909 |4.00% $10.00 $11,009,090.00
David Rodriguez Benitez 774,388 326,521 1,100,909 |4.00% $10.00 $11,009,090.00
Alberto Rodriguez Benitez 774,388 326,521 1,100,909 |4.00% $10.00 $11,009,090.00
TOTAL 19,359,700 | 8,163,028 | 27,522,728 | 100% $275,227,280.00

(1) Los porcentajes se basan en 27,522,728 acciones al 30 de junio de 2017.

El Fideicomiso fue constituido por Jaime Rodriguez Silva y Maria Elena Benitez de
Rodriguez, mismos que aportaron la totalidad de sus acciones en Senda, lo cual constituye el
84% de las acciones representativas del capital social de Senda.

El principal accionista del Emisor es Jaime Rodriguez Silva, como beneficiario del

Fideicomiso.

David Rodriguez Benitez, Alberto Rodriguez Benitez, Jaime Protasio Rodriguez
Benitez y Maria Elena Rodriguez Benitez son los hijos de Jaime Rodriguez Silva y su esposa
Maria Elena Benitez de Rodriguez.

De conformidad con la LMV, los siguientes accionistas tienen mas del 10% de las
acciones del capital social de Senda, ejercen una influencia significativa en la Compaiiia o
ejercen control o poder de mando en la Compaiia.

Nombre Supuesto Legal Medio de Tenencia
Accionaria
Jaime Rodriguez  Silva, como | Tiene mas del 10% de las acciones | Tiene 80% de las acciones del

beneficiario del Fideicomiso del capital social de Senda.

Ejerce control y poder de mando
en la Compaiia.

Tiene mas del 10% de las acciones

del capital social de Senda.

capital social de Senda.

Tiene 20% de las acciones del
capital social de Senda.

Familia Rodriguez en conjunto (sin
incluir a Jaime Rodriguez Silva)

146



Ejerce control y poder de mando
en la Compaiiia.

No han existido cambios significativos en los ultimos tres afios en el porcentaje de
propiedad accionario mantenido por los accionistas.

Asi mismo, no existe ningin compromiso que pudiera significar un cambio de control
del Emisor.

Los funcionarios y consejeros de Senda que se indican a continuacion, son tenedores
de acciones que representan mas del 1% de las acciones en circulacidén de Senda:

Nombre Cargo en Senda Porcentaje de Tenencia
Accionaria
Jaime Rodriguez Silva Presidente Honorario del Consejo de | 80%, como beneficiario del
Administracion. Fideicomiso.

Maria Elena Rodriguez | Vocal 4%

Benitez

Jaime Protasio Rodriguez | Vocal 4%

Benitez

David Rodriguez Benitez Presidente del Consejo de Administracion | 4%

Alberto Rodriguez Benitez | Vocal 4%

Los estatutos sociales de Senda prohiben la adquisicién de acciones comunes por
extranjeros y cualquier adquisicion de acciones Serie A en violacion a los estatutos sociales
sera nula y sin efectos bajo ley mexicana y dichas acciones seran canceladas y se reducird el
capital social.

3.2 Administradores
Directores.

La administracion del negocio se encomienda al consejo de administracion, el cual se
determina y elige en la asamblea general anual ordinaria de accionistas. El consejo de
administracion actualmente se compone por 10 miembros, sin suplentes, de los cuales 50% se
consideran como independientes bajo la LMV. El consejo de administracion es el siguiente:

S22 s i

Jaime Rodriguez Silva Presidente 1995 Masculino
Honorario
David Rodriguez Benitez Presidente 1995 48 No Masculino
Alberto Rodriguez Benitez Tesorero 1995 47 No Masculino
J aime Protasio Rodriguez Vocal 1995 49 No Masculino
Benitez
Marrla Elena Rodriguez Vocal 1995 51 No Femenino
Benitez
Juan Carlos Lépez Villarreal Vocal 2016 53 Si Masculino
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Everardo Elizondo Masculino

Vocal 2009 73 Si
Almaguer
Alfonso Gonzalez Migoya Vocal 2013 72 Si Masculino
Arturq Gustavo Lara Comlsarlq sin ser 2016 54 N/A Masculino
Tenorio Consejero
Avtions Taeelbo e R NS

Consejero

David Rodriguez Benitez, Alberto Rodriguez Benitez, Jaime Protasio Rodriguez
Benitez y Maria Elena Rodriguez Benitez son los hijos del accionista controlador Jaime
Rodriguez Silva. Juan Carlos Lopez Villarreal, Arturo Gustavo Lara Tenorio, Everardo
Elizondo Almaguer, Alfonso Gonzalez Migoya y Arturo Jacobo Picazo no estan relacionados
a la familia Rodriguez. Arturo Jacobo Picazo también es miembro del equipo administrativo,
fungiendo como Director de Auditoria.

Jaime Rodriguez Silva. El sefior Rodriguez Silva es el Presidente Honorario del
Consejo de Administraciéon y es el accionista controlador de Senda. Ha participado
activamente en Senda desde los afios sesentas. El sefior Rodriguez Silva es ademas Consejero
Regional de Banco Nacional de México, S.A., integrante del Grupo Financiero Banamex y
del Banco de México. El sefior Rodriguez Silva cuenta con una licenciatura en administracion
de empresas del Instituto Tecnologico y de Estudios Superiores de Monterrey y un posgrado
en administracién avanzada del Instituto Tecnoldgico y de Estudios Superiores de Monterrey.

David Rodriguez Benitez. El seior Rodriguez Benitez es el Presidente del Consejo de
Administracion. El sefior Rodriguez Benitez fue Director General de Senda de 1998 al 2012.
Anteriormente, fue Director General de la subsidiaria Transportes Tamaulipas, entre otros
cargos en la Compaiiia. El sefior Rodriguez Benitez funge como Consejero de la Camara
Nacional de Autotransporte de Pasaje y Turismo, y es miembro del Consejo de Asesores de
Banco Nacional de México, S.A., integrante del Grupo Financiero Banamex, y de Teléfonos
de México, S.A.B. de C.V. El sefior Rodriguez Benitez se gradu6 de una ingenieria mecanica
del Instituto Tecnologico y de Estudios Superiores de Monterrey y ha continuado estudios de
postgrado en administracion en el Instituto Tecnologico y de Estudios Superiores de
Monterrey.

Alberto Rodriguez Benitez. El sefior Rodriguez Benitez ha sido miembro del Consejo
de Administraciéon desde 1995. Anteriormente, fue Director General de la subsidiaria,
Autobuses Coahuilenses, entre otros cargos en la Compaiiia. El sefior Rodriguez Benitez
funge como Consejero para diversas organizaciones sin fines de lucro en Monterrey. El sefior
Rodriguez Benitez cuenta con una licenciatura en administracién de empresas del Instituto
Tecnologico y de Estudios Superiores de Monterrey, y una maestria en administracion
internacional de la Escuela de Administraciéon de Garvin (Garvin School of International
Management).

Jaime Protasio Rodriguez Benitez. El sefior Rodriguez Benitez ha sido miembro del
Consejo de Administracion desde 1995. De 1990 a 1999, fue el Gerente de Servicio. Cuenta
con una licenciatura en administracién de empresas de Instituto Tecnoldgico y de Estudios
Superiores de Monterrey.
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Maria Elena Rodriguez Benitez. La sefiora Rodriguez Benitez ha sido miembro del
Consejo de Administracion desde 1995. Anteriormente, fungié como directora comercial de
1989 a 1995. Cuenta con una licenciatura en mercadotecnia del Instituto Tecnoldgico y de
Estudios Superiores de Monterrey.

Everardo Elizondo Almaguer. El sefior Elizondo Almaguer ha sido miembro del
Consejo de Administracion desde el 2009. El sefior Elizondo Almaguer actualmente funge
como profesor en economia en la Escuela de Graduados en Administracién y Politicas
Publicas del Instituto Tecnologico y de Estudios Superiores de Monterrey. Es Director en
Banco Mercantil del Norte, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Banorte,
Farmacias Benavides, S.A.B. de C.V. y la Universidad Mexicana del Noreste. Ha sido
columnista por mas de dos décadas, presentado en peridodicos y publicaciones lideres en
México, incluyendo El Norte, Reforma y El Economista. También ha fungido como director
de estudios economicos de Alfa, S.A.B. de C.V. y sus subsidiarias, y como subdirector del
organo directivo del Banco de México.

Alfonso Gonzalez Migoya. El sefior Gonzalez Migoya ha sido miembro del Consejo
de Administracion desde el 2013. Actualmente funge como Presidente del Consejo de
Administracion de Concesionaria Vuela Compaiiia de Aviacidon, S.A.B. de C.V. También es
miembro de los Consejos de Administracion de Coca-Cola FEMSA, S.A.B. de C.V., Grupo
Industrial Saltillo, S.A.B. de C.V., Banco Regional de Monterrey, S.A., Instituciéon de Banca
Multiple, Banregio Grupo Financiero y Nacional Monte de Piedad, I.A.P. También participa
en el Consejo de Vitro, S.A.B. de C.V. e Instituto Tecnolédgico y de Estudios Superiores de
Monterrey. Ademads, ha fungido como Director General y Presidente del consejo de
administracion de Grupo Industrial Saltillo, S.A.B. de C.V., como director financiero de Alfa,
S.A.B. de C.V. y sus subsidiarias, y de Grupo Cydsa, S.A. de C.V.

Juan Carlos Lopez Villarreal. El sefior Lopez Villarreal ha sido miembro del Consejo
de Administracion desde el 2016. Actualmente funge como Presidente del Consejo de
Administracion de Grupo Industrial Saltillo, S.A.B. de C.V. Es Vicepresidente de la Comision
Nacional de Educacién de Coparmex y desde julio de 2008, es Presidente del Consejo del
Tecnolbdgico de Monterrey, Campus Saltillo. Forma parte del Consejo Regional del Banco de
México desde 2013 y miembro del Consejo de Administraciéon de Lorean Energy Group,
S.A.P.I deC.V.

Arturo Gustavo Lara Tenorio. El sefior Lara Tenorio ha sido miembro del Consejo
de Administracion desde el 2016. Actualmente funge como Consejero consultor en Banco
Regional de Monterrey, S.A., Institucion de Banca Multiple, Banregio Grupo Financiero,
Grupo Proeza, S.A. de C.V.y Zimmer, S.A. de C.V. Es socio de la firma RSM Bogarin y Cia,
S.C. y desde el 2003, es catedratico en el Instituto Tecnologico y de Estudios Superiores de
Monterrey.

Arturo Jacobo Picazo. El sefior Jacobo Picazo lleva a cabo practicas de auditoria

interna para evaluar las operaciones de Senda en México y Estados Unidos. También es
Secretario del Comité de Auditoria y Practicas Societarias de Senda. Anteriormente, ocupo
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cargos directivos en Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C., miembro de Deloitte Touche
Tohmatsu Limited.

El Consejo de Administracién de Senda tiene las siguientes facultades:

(D) Administrar los bienes y negocios de Senda, con poder general para actos de
administracion, en los términos del parrafo segundo del articulo 2448 del Cédigo Civil
del Estado de Nuevo Leodn y de sus concordantes del Codigo Civil Federal y los
Codigos Civiles de las demas entidades federativas de México.

2) Representar a Senda ante toda clase de autoridades, administrativas o judiciales del
municipio, del estado o de la federacion, asi como ante las autoridades del trabajo o de
cualquier otra indole, o ante arbitros, arbitradores y terceros perjudicados, con
facultades de apoderado general para pleitos y cobranzas, con todas las facultades
generales y las especiales que requieran clausula especial conforme a la ley y en forma
enunciativa, mas no limitativa; para desistirse, transigir, absolver y articular
posiciones, recusar y para los demas actos que expresamente determine la ley, en los
términos del parrafo primero del articulo 2448 del Codigo Civil del Estado de Nuevo
Ledn y de sus concordantes del Codigo Civil Federal y de los Codigos Civiles de las
demas entidades federativas de México; para promover y desistirse del juicio de
amparo; y en el orden penal presentar denuncias o querellas, desistirse, otorgar
perdones, constituirse en coadyuvante del Ministerio Publico y exigir la reparacidn del
dafo.

3) Adquirir, poseer, aprovechar, enajenar y gravar los bienes muebles e inmuebles de
Senda y los derechos reales y personales de la misma, con facultades de apoderado
general para actos de dominio, en los términos del Parrafo tercero del articulo 2448 del
Codigo Civil del Estado de Nuevo Ledn y de sus concordantes del Codigo Civil
Federal y de los Codigos Civiles de las demas entidades federativas de México.

4) Aceptar, certificar, otorgar, girar, emitir, endosar, avalar, y por cualquier otro
concepto, suscribir titulos de crédito y efectuar operaciones cambiarias, en los términos
del articulo 9 de la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito.

5) Fijar los programas de operaciones sociales y la forma, términos y condiciones en que
las mismas deban realizarse.

(6) Establecer sucursales de agencias de Senda y suprimirlas.

@) Nombrar y remover el Director General de Senda y en su caso de las subsidiarias de
las que ésta tenga control o sea accionista, fijandole sus atribuciones y obligaciones, asi
como sus emolumentos, los demdas nombramientos del personal directivo, seran

hechos por el Director General y el Presidente del Consejo de Administracion.

(8) Otorgar poderes generales y especiales y revocarlos confiriendo a los mandatarios las
facultades que estime prudentes dentro de las establecidas a su factor. Dichos poderes,
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en su caso, deberan estar expresamente limitados respecto a los asuntos que conforme
al articulo 33 de los estatutos sociales de Senda requieran de votacidon especial del
Consejo de Administracidn para ser aprobados.

©) La designacion de los miembros que deban integrar las Comisiones a que se refiere el
articulo 33 de los estatutos sociales de Senda asi como fijar sus obligaciones y
atribuciones y en general dictar todas las medidas que considere pertinentes para el
mejor funcionamiento de dichos Comités o aquellos que tienen planeado crear.

(10) Delegar una o mas facultades en uno o varios consejeros para que las ejerzan en los
negocios y lugares que determine.

(11) Convocar a las asambleas de accionistas.

(12) Determinar los asuntos que hayan de tratarse en las asambleas de accionistas y hacer
que se incluyan los puntos que considere pertinentes en las 6érdenes del dia de las
asambleas que no fueren convocadas por su iniciativa.

(13) Ejecutar los acuerdos de las asambleas de accionistas.

(14) Formular politicas y reglamentos interiores.

(15) Los demas que por la ley o los presentes estatutos se confieren a su favor.

(16)  Autorizar las inscripciones correspondientes en el libro de registro de accionistas.

(17)  Acordar la reduccion del capital social en su parte variable o fija, en el caso y para los
efectos previstos en el articulo 9 punto 4 de los estatutos sociales de Senda.

Codigos de Conducta aplicables al Consejo de Administracion

Actualmente Senda cuenta con manuales para la integracién del Consejo de
Administracion, asi como de sus respectivos Comités, los cuales incluyen sus reglas de
operacion y comportamiento de los integrantes de dichos 6rganos, asi como la definicién de
los deberes, criterios, funciones y responsabilidades de sus integrantes.
Comités del Consejo.

Senda tiene dos Comités: Comité de Estrategia y Finanzas y Comité de Auditorias y
Practicas Societarias. Cada Comité se compone por una combinacion de los directores
relevantes y los miembros del consejo de administracion.

Los miembros y las funciones principales de cada Comité se detallan a continuacién:

Comité de Estrategia y Finanzas. El Comité de Estrategia y Finanzas es presidido por
Alfonso Gonzalez Migoya como Presidente y experto financiero, Leopoldo Villarreal Avila,
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como secretario, Alberto Rodriguez Benitez, Jaime Protasio Rodriguez Benitez y Maria Elena
Rodriguez Benitez. El Comité de Estrategia y Finanzas apoya al Consejo de Administracion
en el andlisis de politicas de inversidn y financiamiento, revisa el presupuesto anual, establece
un sistema de planeacion estratégica que contemple la visidn a largo plazo, establece
mecanismos de identificaciéon, administracion, control y revelacion de riesgos y define el
modelo de planeacion estratégica acorde a la vision del grupo (Inversiones, Comercial,
Operaciones e Innovacion).

Comité de Auditoria y Practicas Societarias. Los miembros del Comité de Auditoria
y Practicas Societarias se componen por Arturo Gustavo Lara Tenorio como Presidente y
experto financiero, David Rodriguez Benitez, Jaime Protasio Rodriguez Benitez, Juan Carlos
Lopez Villarreal y Arturo Jacobo Picazo como Secretario. El Comité de Auditoria y Practicas
Societarias da apoyo al Consejo de Administracién de dos maneras:

e Auditoria: Procura que la informacién financiera llegue al Consejo de Administracion,
a los accionistas y al publico en general de forma precisa y transparente.

e FKticay Compensaciones: Apoya al Consejo de Administracion en el cumplimiento de
la funcion de evaluacion y compensacion del Director General y de los funcionarios
de alto nivel de la Compaiiia.

El Emisora no cuenta con 6rganos intermedios de administracion.

Los directores relevantes, actualmente, son los siguientes:

Nombre Cargo Actual ANEHETIT Género
Empleado

Ricardo Clausse Torres Director General <1 afio Masculino
Leopoldo Villarreal Avila Dlrector de Administracion y 5 Masculino
Finanzas
Rafael Sampayo Hernandez  Director del Segmento de Pasajeros 37 Masculino
Ricardo Ariel Vega Moya Director del Segmento de Personal 7 Masculino
Carlos Alberto Longoria Leal Director de Organizacion y Capital 9 Masculino
Humano
Raul Mauricio Sdenz Campos Director Comercial 4 Masculino
José Manuel Valdez Gaytan  Director Juridico 17 Masculino
o Director de  Tecnologias de Masculino
Adrian Soto Montemayor ., 7
Informacion y Procesos
Arturo Jacobo Picazo Director de Auditoria Interna 6 Masculino

Ricardo Clausse Torres. El sefior Clausse Torres fue designado Director General en
junio de 2017. Durante su trayectoria profesional ha ocupado importantes puestos en
empresas lideres; fue Director de Planta y Director de Logistica en Galletera Mexicana, S.A.
de C.V., Director de Operaciones del Sistema de Transporte Colectivo Metrorrey. En Grupo
Cuprum, S.A.P.I. de C.V. se desempennd6 como Director de Unidad de Negocio Escaleras,
ocupo la Direccidon de Logistica y finalmente tuvo a su cargo la Direccion General Louisville
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Ladder. El sefior Clausse Torres es ingeniero industrial administrador egresado de la
Universidad Autébnoma de Nuevo Ledn, con Diplomado en Alta Direccion D1 del Instituto
Panamericano de Alta Direccion de Empresas.

Leopoldo Villarreal Avila. El sefior Villarreal Avila ha fungido como Director de
Administracién y Finanzas desde el 2012. Anteriormente, fue el Director de Administracion
y Finanzas de ABC Capital, S.A. de C.V, SOFOM, E.N.R. y Gerente de Mercados de Capital,
entre otros, en CEMEX, S.A.B. de C.V. Se gradu6 de ingenieria mecénica del Instituto
Tecnologico y de Estudios Superiores de Monterrey y obtuvo un MBA de la Universidad de
Tulane.

Rafael Sampayo Hernandez. El seiior Sampayo Hernandez ha sido el Director del
Segmento de Pasajeros desde el 2004. Anteriormente, fue Director de Transportes Tamaulipas
y Gerente General para Autobuses Coahuilenses, subsidiarias de Senda, entre otros cargos en
la Compaiiia. El sefior Sampayo Herndndez cuenta con una licenciatura en administracion
de empresas del Instituto Panamericano de Alta Direcciéon de Empresa.

Ricardo Ariel Vega Moya. El sefior Vega Moya ha sido el Director del Segmento de
Personal desde el 2010. Anteriormente, fungié como Gerente de Operaciones Regionales en
Farmacias Benavides, S.A.B. de C.V. El sefior Vega Moya se gradu6 de ingenieria mecanica
del Instituto Tecnologico y de Estudios Superiores de Monterrey campus Monterrey y obtuvo
un MBA del Instituto Tecnolégico y de Estudios Superiores de Monterrey.

Carlos Alberto Longoria Leal. El sefior Longoria Leal ha sido el Director de Recursos
Humanos desde el 2014. Anteriormente, fue el Contralor Corporativo de Senda desde el 2008.
Antes de unirse a Senda, el sefior Longoria Leal trabajo en Aerolitoral, S.A. de C.V. como
Contralor, entre otros cargos, por 12 afios, y como auditor en Arthur Andersen, LLP. por tres
afios. El sefior Longoria Leal cuanta con una licenciatura en contabilidad y finanzas de la
Universidad del Noreste y obtuvo un MBA del Instituto Tecnoldgico y de Estudios Superiores
de Monterrey.

Raul Mauricio Saenz Campos. El sefior Sdenz Campos ha sido el Director de
Mercadotecnia desde el 2013. El sefior Sdenz Campos tiene mas de 20 afios de experiencia en
la industria del transporte aéreo y autobuses, habiendo previamente fungido como Director
Operativo de Aerovias de México, S.A. de C.V., Director General, Director de Finanzas y
Director de Mercadotecnia de Aerolitoral, S.A. de C.V. El senior Sdenz Campos se graduo de
ingenieria industrial y obtuvo un MBA del Instituto Tecnoldgico y de Estudios Superiores de
Monterrey y se gradud del Programa Avanzado de Administracion D1 del Instituto
Panamericano de Alta Direccion de Empresa.

José Manuel Valdez Gaytan. El senor Valdez Gaytan ha sido el Director Juridico
desde el 2000. Anteriormente, fue funcionario del Congreso del Estado de Nuevo Ledn.
Ademas, fungié como abogado auditor para el Contralor General del Estado de Nuevo Leo6n.
El sefior Valdez Gaytan cuenta con una licenciatura en derecho de la Facultad de Derecho
del Centro de Estudios Universitarios, una maestria en derecho internacional privado de la
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Universidad Autonoma de Nuevo Leo6n, y es un graduado del programa de administracion
para abogados de Escuela de Administracion de Yale (Yale School of Management).

Adrian Soto Montemayor. El seior Soto Montemayor ha sido el Director de
Tecnologias de Informacidn y Procesos de Senda desde el 2014. Anteriormente, fue Gerente
de las Tecnologias de Informacién. Antes de unirse a Senda, el sefior Soto Montemayor
trabajé como Gerente de Informatica, entre otros cargos, en Pinturas Berel, S.A. de C.V., una
manufacturera y distribuidora de pintura lider en México. El sefior Soto Montemayor cuenta
con una licenciatura en sistemas de informatica de la Universidad Auténoma de Nuevo Ledn
y una maestria en tecnologias de la informacion de la Universidad Auténoma de Nuevo Leon.

Arturo Jacobo Picazo. El senor Jacobo Picazo lleva a cabo la funcién de auditoria
interna para evaluar las operaciones de Senda en México y Estados Unidos. También es
Secretario del Comité de Auditoria y Practicas Societarias de Senda. Anteriormente, ocupo
cargos directivos en Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C., miembro de Deloitte Touche
Tohmatsu Limited.

Compensacion y Bonos de Directores y Ejecutivos.

El monto agregado pagado por compensacioén a directores y ejecutivos por el afio
terminado al 31 de diciembre de 2016 fue de $56.6 millones de Pesos. A los ejecutivos se les
paga un salario base y un bono variable, basado en su desempefio individual, los resultados
de operacion de su area y los resultados de operacion de Senda y prestaciones superiores a la
ley. La compensacion para los ejecutivos es determinada por el Consejo de Administracién
en base a recomendaciones del Departamento de Recursos Humanos de Senda.

Planes de Pensiones, Retiro y Similares de Directores y Ejecutivos.

Actualmente Senda no cuenta con planes de pensiones, retiro o similares para
directores y ejecutivos.

Planes de Acciones para Directores, Ejecutivos y Empleados.

Actualmente Senda no cuenta con algun plan de acciones para directores, ejecutivos y
empleados.

Politica de Inclusion de Género.

El 10% de los consejeros de Senda son del género femenino y actualmente no hay
mujeres que desempeilen un cargo como director relevante. Actualmente Senda no cuenta
con una politica que impulse la inclusidn laboral sin distincién de género para los 6érganos de
gobierno, directores, ejecutivos y empleados. No obstante lo anterior, el codigo de ética y
conducta de Senda promueve la igualdad de oportunidades laborales sin distincidén alguna.
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4. Estatutos Sociales y Otros Convenios

El Emisor se constituy6 el 15 de febrero de 1995, bajo la forma de sociedad andénima de
capital variable.

Mediante escritura publica numero 11,038 de fecha 8 de agosto de 2017, otorgada ante el
Lic. Oscar Elizondo Alonso, Notario Publico No. 25 de la ciudad de Monterrey, Nuevo Ledn,
México, se protocolizo la compulsa de estatutos sociales del Emisor.

Actualmente, el capital social del Emisor se divide en dos porciones: capital fijo y capital
variable. El importe del fijo esta establecido en los estatutos del Emisor y de conformidad con
la Ley General de Sociedades Mercantiles inicamente puede aumentarse o reducirse por
resolucion de la asamblea general ordinaria de accionistas.

De acuerdo con los estatutos sociales, el capital variable es ilimitado. El capital variable
puede aumentarse o reducirse por resolucion de la asamblea general ordinaria de accionistas.
El domicilio social del Emisor es en la avenida Bernardo Reyes 3810, colonia Popular, 64290,
Monterrey, Nuevo Leon.

A la fecha, las acciones representativas del capital social del Emisor se encuentran
divididas en 2 series, “A” y “B”. Las acciones representativas del capital minimo fijo
constituyen la serie “A” y las acciones representativas del capital variable constituyen la serie
“B”, éstas con las caracteristicas que determine la asamblea de accionistas que apruebe su
emision. Ademas, los estatutos sociales de Senda contemplan la posibilidad de emitir acciones
serie “C”, las cuales les seran aplicables las disposiciones contenidas en el articulo 113 de la
Ley General de Sociedades Mercantiles.

A esta fecha, el capital minimo fijo sin derecho a retiro del Emisor asciende a
$193,597,000.00 (ciento noventa y tres millones quinientos noventa y siete mil Pesos 00/100
M.N.), mismo que se encuentra representado por 19,359,700 acciones ordinarias,
nominativas, con un valor nominal de $10.00 (diez Pesos 00/100 M.N.), cada una,
debidamente suscritas y pagadas.

Los estatutos sociales contemplan derechos de preferencia en transferencia de acciones y
se establece un proceso a seguir para que los accionistas ejerzan su derecho de preferencia.

4.1 Objeto Social

De conformidad con el articulo segundo de los estatutos sociales, el Emisor tiene por
objeto, entre otras, las siguientes actividades:

(a) Crear y promover, comprar, vender, arrendar, administrar y en general, comerciar con

toda clase de empresas industriales o comerciales y tener participaciones dentro de
ellas.
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(b)
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(e)
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(k)

La compra-venta, posesion, tenencia, administracion, disposicidon, enajenacion, por
cualquier titulo legal de toda clase de acciones, partes sociales, y en general derechos y
participaciones en toda clase de sociedades civiles o mercantiles, principalmente de
sociedades dedicadas al autotransporte de pasajeros, paqueteria, envios, etc.

La explotacion, construccidén, operacion, de toda clase de servicios conexos al
autotransporte de pasajeros y de cosas.

La construccion, arrendamiento, reparacion, conservacion de todo tipo de obras que
sean necesarias para la mejor realizacién de su objeto social.

La compra-venta, arrendamiento de todo tipo de equipo y accesorios, para la
prestacion del servicio y el mantenimiento del equipo de transporte y los inmuebles,
asi como la compra de llantas, lubricantes, refracciones, equipo de taller y todos
aquellos implementos y materiales que sean necesarios para el mejor desarrollo de sus
actividades.

La compra-venta, arrendamiento de terrenos o locales apropiados, para el
establecimiento de oficinas, talleres, terminales, etc., incluyendo derechos de
propiedad industrial necesarios para el cumplimiento de su objeto social, sin mas
limitaciones que las que sefialan las leyes.

La compra-venta, arrendamiento de los bienes muebles, equipo de transporte, y toda
clase de insumos necesarios para el desarrollo de su objeto social.

La prestacion de toda clase de servicios y asesoria de empresa, en todas las areas
administrativas, sistemas, recursos humanos, finanzas fiscales y en general en todo lo
relacionado con la promocidén, fomento y desarrollo en toda clase de empresas.

La importacion y exportacion, compra-venta y arrendamiento de toda clase de equipo
de transporte, equipo y mobiliario administrativo, sistemas, refacciones, y en general,
todo tipo de materiales, equipo, bienes inmuebles que se requiera para el cumplimiento
de su objeto social.

Disponer y negociar por cualquier titulo legal, siendo titular o licenciatario, aceptando,
obteniendo, otorgando, de todo tipo de licencias, patentes de invencion, disefio, de
mejoras, de marcas y nombres comerciales, de derechos de autor, franquicias, subsidios
y exenciones, concesiones, derechos, permisos y en general el uso y explotacién por
cuenta propia o de terceros de lo antes mencionado.

Emisidn, suscripcidén, endoso, aval, aceptacion y giro de toda clase de documentos

mercantiles, y en general, la negociacion de cualquier forma prevista por la ley, en todo
tipo de operaciones de crédito.
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Hipotecar, dar en fideicomiso o en cualquier otra forma gravar los bienes propios de la
empresa, otorgar y recibir préstamos, incluyendo el de otorgar toda clase de garantias
o avales por obligaciones propias o de terceros.

Constituirse como obligado solidario, fiador solidario, avalista y garante en cualquier
forma de obligaciones contraidas frente a terceros.

Girar en el ramo de comisiones y aceptaciones, y desempefiar representaciones de otras
sociedades.

La venta, colocaciéon o negociacion de sus propias acciones o parte de su capital social
de la manera en que se requiera y que resulte beneficiosa para la sociedad, la emision
y colocaciéon de todo tipo de papel comercial o bursatil, obligaciones, bonos, etc.,
dentro del ramo bursatil para llegarse créditos, la colocacion en bolsa de valores de
parte de su capital social, previa la autorizacidén de las autoridades correspondientes
sin mas limitacion que las que sefialan las leyes.

En general realizar todo tipo de operaciones, actos, convenios o contratos de
naturaleza civil, o mercantil o cualquier otra indole necesarios o convenientes para la
consecucion de su objeto social.

4.2 Derechos de Votos y Asambleas de Accionistas

El capital social del Emisor a la fecha se encuentra representado por acciones de las

series “A” y “B”.

De conformidad con la ley y los estatutos sociales del Emisor, las asambleas generales

de accionistas pueden ser ordinarias y extraordinarias.

Son asambleas ordinarias las que se retnen para tratar cualquier asunto que no esté

expresamente reservado a la asamblea extraordinaria y debe reunirse cuando menos una vez
al afio, dentro de los cuatro meses siguientes a la clausura del ejercicio fiscal, para tratar entre
otros, los siguientes asuntos:

(a)

(b)

(©

(d)

Discusion y modificacion o aprobacion del balance anual, después de oido el informe
del o de los comisarios, adoptando al respecto los acuerdos que estimen convenientes.

Designacion de las personas que integraran el consejo de administracion y del o de los
comisarios de la Compaiiia, para el siguiente ejercicio social.

Determinaciéon de los emolumentos correspondientes a los administradores y
comisario.

En su caso la forma y términos en que los aumentos o disminuciones del capital social
en la parte variable deben suscribirse, pagarse o reembolsarse.
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Son asambleas extraordinarias las que se reunen para tratar, entre otros, cualquiera de
los siguientes asuntos:

(e) Prérroga de la duracidn de la Compaiia.

63) Disolucion anticipada de la Compaiiia.

(8 Aumento o reduccion del capital social minimo fijo.

(h) Cambio de objeto de la Compaiiia.

(1) Emision de acciones privilegiadas o de goce.

)] Amortizacién por la Compaiiia de sus propias acciones y emision de acciones de goce.
(k) Emision de bonos u obligaciones.

O Cualquiera otra modificacién del contrato social.

(m) Los demas asuntos para los que la ley o el contrato social exija quorum especial.

Las convocatorias para las asambleas ordinarias y extraordinarias seran efectuadas por
el consejo de administracion o de los comisarios, sin perjuicio de los derechos que a los
accionistas conceden los articulos 168,184 y 185 de la Ley General de Sociedades Mercantiles.
La convocatoria debera hacerse por medio la publicacion de un aviso en el Peridédico Oficial
del Estado de Nuevo Ledn o en cualquiera de los periddicos de mayor circulacion en el
domicilio social. Dicho aviso, debera aparecer por una sola vez cuando menos 15 dias antes
de la fecha celebrada para la reunion si se trata de primera convocatoria. La convocatoria
indicara el lugar, dia y hora en que se llevara a cabo la asamblea y contendra la Orden del Dia
e ird firmada por quien la haga. No serd necesaria la convocatoria, si en el momento de la
instalacion de la asamblea, estd representada en la asamblea la totalidad de las acciones. La
segunda convocatoria que se hiciere por no haberse obtenido quérum en la primera, debera
ser hecha con mencién de tal circunstancia, dentro de los cinco dias siguientes a la fecha
sefialada para la celebracion de la asamblea en primera convocatoria y publicada con cinco
dias de anticipacion a la fecha sefialada para la reunidn.

En términos de los estatutos sociales del Emisor, para que una asamblea general
ordinaria de accionistas se considere legalmente reunida por virtud de primera si concurrieran
accionistas que por lo menos representen el 51% del capital social; en caso de segunda o
ulteriores convocatorias se considerara legalmente instalada cualquiera que sea el nimero de
acciones de los accionistas concurrentes, en todos los casos las decisiones que se tomen seran
validas solo si se toman con el voto favorable de accionistas que representen minimo el 51%
del capital social.

Las asambleas generales extraordinarias de accionistas se consideraran legalmente
instaladas, en virtud de primera si concurrieran accionistas que representen cuando menos las
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tres cuartas partes del capital social, en caso de segunda o ulteriores convocatorias se instalara
legalmente con cualquiera que sea el nimero de acciones que representen los accionistas
concurrentes, en todos los casos sus resoluciones solo serdn validas si se toman por el voto
favorable de accionistas que representen cuando menos el 51% del capital social.

4.3 Nombramiento de Consejeros

Los estatutos sociales del Emisor establecen que el consejo de administracion estara
integrado por hasta ocho consejeros propietarios y sus respectivos suplentes. Todo accionista
o grupo de accionistas que represente al menos 25% del capital social, tendra derecho a
designar a un consejero propietario y su respectivo suplente.
4.4 Facultades del Consejo para Compensacion

El Consejo de Administracidén, con el apoyo del Comité de Auditoria y Practicas
Societarias determina la compensacion del Director General y de los funcionarios de alto nivel
de la Compania.

4.5 Otros Convenios

No existen otros convenios.

159



VI. PERSONAS RESPONSABLES

Los suscritos manifestamos, bajo protesta de decir verdad, que en el dmbito de nuestras
respectivas funciones, preparamos la informacién relativa al Emisor contenida en este
Prospecto, la cual, a nuestro leal saber y entender, refleja razonablemente su situacion.
Asimismo, manifestamos que no tenemos conocimiento de informaci6n relevante que haya

sido omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo contenga informacién que pudiera
inducir a error a los inversionistas.

GRUPO SENDA A ORTE, S.A.DE C.V.

et

Por: Kicardo Clausse Torres
argo: Director General

Por: Leopoldo Villarreal Avila
Cargo: Director de Administracién y Finanzas

Q f,.,,\\J

Por: José Marjuel Valdez
Cargo: Director Jundlco




El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que Intercam Casa de Bolsa, S.A. de C.V
Intercam Grupo Financiero, en su caracter de intermediario colocador, ha realizado la
investigacion, revision y analisis del negocio del Emisor, asi como participado en la definicidon
de los términos de la oferta publica y que a su leal saber y entender, dicha investigacién fue
realizada con amplitud y profundidad suficientes para lograr un entendimiento adecuado del
negocio. Asimismo, mi representada, no tiene conocimiento de informacién relevante que
haya sido omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo contenga informacion que
pudiera inducir a error a los inversionistas.

Igualmente, Intercam Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Intercam Grupo Financiero, esta
de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor distribucion de los Certificados
Bursatiles materia de la oferta plblica, con vistas a lograr una adecuada formacion de precios
en el mercado y que ha informado al Emisor el sentido y alcance de las responsabilidades que
debera asumir frente al publico inversionista, las autoridades competentes y demas
participantes del mercado de valores, como una sociedad con valores inscritos en el Registro
Nacional de Valores y en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.

INTERCAM CASA DE BOLSA, S.A. DE CA., INTERCAM GRUPO FINANCIERO

Lo

Por: Carlos Enrique Valenzuela Dosal
Cargo: Apoderado
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El suscrito, exclusivamente para efectos de la opinion legal adjunta a este Prospecto, asi como
de la informacion juridica que fue revisada por el suscrito e incorporada por referencia a este
Prospecto, manifiesta bajo protesta de decir verdad, que a su leal saber y entender, la emision
y colocacion de los valores cumple con las leyes y demds disposiciones legales aplicables.
Asimismo, tomando como base lo anterior, manifiesta que no tiene conocimiento de
informacion juridica relevante que haya sido omitida o falseada en este Prospecto o que el
mismo contenga informacion que pudiera inducir a error a los inversionistas.

VILLARREAL, GARCIA CAMPUZANO, GOMEZ Y FERNANDEZ, S.C.

Ay (0

Por: Alfredq[(}omez Pére)
Cargo: Socio

I."I




Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros
consolidados de Grupo Senda Autotransporte, S.A. de C.V. y subsidiarias, al 31 de diciembre de
2016, 2015 y 2014, y por cada uno de los tres afios terminados en esas fechas, incorporados por
referencia al presente Prospecto, fueron dictaminados con fecha 24 de abril de 2017, 1 de abril
de 2016 y 15 de abril de 2015, respectivamente, de acuerdo con las Normas Internacionales de
Auditorfa.

Asimismo, manifestamos que hemos leido el presente Prospecto y, basado en su lectura y dentro
del alcance del trabajo de auditoria realizado, no tenemos conocimiento de errores relevantes o
inconsistencias en la informaciéon que se incluye y cuya fuente provenga de los estados
financieros dictaminados, sefialados en el parrafo anterior, ni de informacién que haya sido
omitida o falseada en este Prospecto, o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir
a error a los inversionistas.

No obstante, los suscritos no fuimos contratados para realizar, y no realizamos, procedimientos
adicionales con el objeto de expresar su opinion respecto de la otra informacién contenida en el

Prospecto que no provenga de los estados financieros dictaminados.

Atentamente,

‘"\/L/——A G

C.P.C. Jaime Luis Castilla Arce C.P.C\ Carlo¥y. Vazquez Ayala
Representante legal Auditoriexterno
Socio de Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. Socio de Galaz;-Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C.
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu

Limited Limited



El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caracter de
estructurador, ha realizado la investigacion, revision y analisis del negocio del Emisor, asi
como ha participado en la definicién de los términos, condiciones y estructura de los valores,
Asimismo, su representada no tiene conocimiento de informacién relevante que haya sido
omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo contenga informacién que pudiera
inducir a error a los inversionistas.

IS CAPITAL, S.A. DE C.V.

Por: José de Jesus GOmez Péréz
Cargo: Apoderado




VII. ANEXOS

1. Estados Financieros Consolidados Auditados al 31 de diciembre de 2016, 2015 y
2014.

Se incorporan por referencia al presente Prospecto los Estados Financieros
Consolidados Auditados del Emisor al 31 de diciembre de 2016, 2015 y 2014, los cuales
fueron presentados a la BMV y a la CNBV el dia 2 de mayo de 2017, 28 abril de 2016 y 23 de
abril de 2015, respectivamente, los cuales se encuentran disponibles en la pagina de internet
de la BMV www.bmv.com.mx o en la pagina de internet del Emisor www.gruposenda.com.



http://www.bmv.com.mx/
http://www.gruposenda.com/

2. Estados Financieros Internos Consolidados (No Auditados) al 30 de junio de 2017
y 2016.

Se incorporan por referencia al presente Prospecto los Estados Financieros Internos
Consolidados (No Auditados) del Emisor al 30 de junio de 2017 y 2016, los cuales fueron
presentados a la BMV y a la CNBV el dia 24 de julio de 2017, los cuales se encuentran
disponibles en la pagina de internet de la BMV www.bmv.com.mx o en la pagina de internet
del Emisor www.gruposenda.com.



http://www.bmv.com.mx/
http://www.gruposenda.com/
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11 de octubre de 2017

COMISION NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES
VICEPRESIDENCIA DE SUPERVISION BURSATIL
DIRECCION GENERAL DE EMISORAS
INSURGENTES SUR 1971, TORRE NORTE, PISO 7
COLONIA GUADALUPE INN

01020 CIUDAD DE MEXICO

Atencion: Lic. Bryan Lepe Sénchez
Director General de Emisoras

Hacemos referencia a la inscripcién preventiva de certificados bursétiles de largo plazo
(los “Certificados Bursdtiles”) en el Registro Nacional de Valores (el “RNV”) que mantiene
la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, bajo la modalidad de un programa de
colocacién con carécter revolvente (el “Programa de Colocacién”), en el que se prevé la
posibilidad de que Grupo Senda Autotransporte (la “Emisora”) realice emisiones, ofertas
ptiblicas y colocaciones de una o mds series de Certificados Bursatiles, en forma simultidnea
o sucesiva, hasta por un monto total de $1,000°000,000.00 (mil millones de Pesos 00/100
Moneda Nacional) o su equivalente en Délares de los Estados Unidos de América o en
unidades de inversién, y en el cual el representante comun de los tenedores de los
Certificados Bursétiles es Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero (el
“Representante Comuin”) (la “Operacion Senda”).

En relacién con lo anterior, hemos actuado como asesores legales externos de la Emisora
respecto de la Operacién Senda. En tal carécter, hemos revisado la documentacién de la
Emisora, del Representante Comun y otra que se sefiala mas adelante, a efecto de rendir
una opinién legal sobre dicha documentacién, en cumplimiento a lo dispuesto en la
fraccién IV del articulo 85 de la Ley del Mercado de Valores, asi como en los articulos 2,
fraccién I, inciso h) y 13 de las “Disposiciones de Cardcter General Aplicables a las Emisoras
de Valores y a Otros Participantes del Mercado de Valores” expedidas por la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores y publicadas en el Diario Oficial de la Federaci6n el 19 de
marzo de 2003, segiin las mismas han sido modificadas a esta fecha (la “Circular Unica”).

Para emitir la presente opini6n, hemos revisado los siguientes documentos:

I. De la Emisora.

Torre Soffa | Ricardo Margdin 440-701 | Valle del Campestre | 66265 San Pedro Garza Garcfa, N.L. | T.+52.81.2140.6900
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b)

)

II.

a)

b)

c)

- ABOGADOS

Copia certificada de la escritura piblica No. 4,162, de fecha 15 de febrero de
1995, otorgada ante la fe del licenciado Valente Gerardo Cafiamar Garza, Notario
Publico Suplente de la Notaria Publica No. 69 de Monterrey, Nuevo Leén, de la
cual es titular el licenciado Jorge Aarén Gonzélez Flores, en la que se hace constar
la constitucién de la Emisora. Dicha escritura publica quedd inscrita en el Registro
Piiblico de la Propiedad y del Comercio de Monterrey, Nuevo Ledn, el 30 de marzo
de 1995, en el No. 3178, volumen 427, libro 3, segundo auxiliar - escrituras de
sociedades mercantiles, seccién comercio;

Copia certificada de la escritura ptblica No. 11,038 de fecha 8 de agosto de 2017,
otorgada ante la fe del licenciado Oscar Elizondo Alonso, Notario Piblico No. 25
de Monterrey, Nuevo Leén, en la que se hace constar la compulsa de los estatutos
sociales de la Emisora; y :

Copia certificada de la escritura ptiblica No. 5,688, de fecha 1 de octubre de 2008,
otorgada ante la fe del licenciado Herndn Montafio Pedraza, Notario Publico No.
60 de Monterrey, Nuevo Ledn, en la que se hace constar el otorgamiento de un
poder general cambiario en favor del sefior David Rodriguez Benitez, entre otros.
Dicha escritura ptiblica quedd inscrita en el Registro Publico de la Propiedad y del
Comercio de Monterrey, Nuevo Ledn, el 10 de septiembre de 2008, en el folio
mercantil No. 52399*9.

Del Representante Comun.

Copia certificada de la escritura ptiblica No. 5,940, de fecha 27 de noviembre de
1978, protocolizada ante la fe del licenciado Jorge Alfredo Dominguez Martinez,
Notario Publico No. 140 del Distrito Federal, en la que se hace constar la
constitucién del Representante Comtn (anteriormente denominado Casa de Bolsa
Interamericana, S.A.). Dicha escritura publica quedd inscrita en el Registro Publico
de la Propiedad y del Comercio del Distrito Federal, el 27 de febrero de 1979, en
el folio mercantil No. 686, y en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios,
segtin oficio No. 1,983 de fecha 23 de octubre de 1978, expedido por la entonces
Comisién Nacional de Valores;

Copia certificada de la escritura publica No. 37,716, de fecha 9 de diciembre de
2014, otorgada ante la fe del licenciado Alberto T. Sdnchez Colin, Notario Publico
No. 83 del Distrito Federal, en la que se hace constar, entre otros, una compulsa
de estatutos sociales del Representante Comun; y

Copia certificada de la escritura publica No. 49,522 de fecha 25 de noviembre de
2015, otorgada ante la fe del licenciado Jesus Zamudio Rodriguez, Notario Piblico
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No. 45 del Estado de México, que contiene el otorgamiento de poderes por parte
del Representante Comtin en favor de Fernando José Vizcaya Ramos, Claudia
Beatriz Zermefio Incldn, Jacobo Guadalupe Martinez Flores, Gilberto Salazar
Salazar, Héctor Eduardo Vazquez Abén, Carlos Manuel Lépez Cedeflo, César Luis
Ochoa Armendériz, Elena Rodriguez Moreno, Maria Patricia Vinales Osnaya,
Alejandra Tapia Jiménez, Araceli Uribe Bércenas, José Luis Urrea Sauceda y
Jacqueline Nayeli Parra Mota (conjuntamente COmMO los “Apoderados del
Representante Comtin”). El primer testimonio de dicha escritura ptblica quedd
inscrito en el Registro Piiblico de la Propiedad y de Comercio del Distrito Federal
en el folio mercantil No. 686* en fecha 12 de febrero de 2016.

II1. Otros Documentos.

a) Copia de los proyectos de los titulos que documentardn las emisiones de
Certificados Bursdtiles que se realicen al amparo del Programa de Colocacién
(los “Titulos”).

Nuestra opinién ha sido realizada con base en la documentacién que nos fue
proporcionada por la Emisora, por el Representante Comtn y los documentos a los que
hacemos referencia. No hemos hecho investigacién independiente en los registros publicos
correspondientes ni en los registros corporativos de la Emisora o del Representante Comun
a efecto de verificar la veracidad de la documentacién que nos fue proporcionada u otros
aspectos relacionados con la misma. Consecuentemente, para efectos de la presente
opinién, hemos asumido: (i) que todas las firmas y documentos que hemos revisado son
auténticos, (ii) que los documentos que la Emisora y el Representante Comtin nos han
proporcionado no han sido modificados a la fecha, (iii) que a la fecha de esta opinién, la
Emisora y el Representante Comun no habrd revocado, limitado o modificado las
facultades otorgadas a sus representantes, y (iv) que todas y cada una de las declaraciones
de las partes contenidas en los documentos referidos en la presente son y serdn ciertas.

En relacién con lo anterior, nos permitimos emitir la siguiente opinién:

1. La Emisora es una sociedad anénima de capital variable, debidamente constituida
y existente de conformidad con la Ley General de Sociedades Mercantiles, con
capacidad legal suficiente a esta fecha para (i) llevar a cabo la inscripcién
preventiva de los Certificados Bursatiles en el RNV, y (ii) realizar las emisiones de
Certificados Bursatiles que se realicen al amparo del Programa de Colocacién.

2. Los estatutos sociales de la Emisora le permiten llevar a cabo la Operacién Senda y
suscribir los Certificados Bursatiles a ser emitidos al amparo del Programa de
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Colocacién, segtin corresponda, razén por la cual no es necesario que los érganos
internos de dicha sociedad aprueben los mencionados actos.

3. A esta fecha, el sefior David Rodriguez Benitez (el “Apoderado de la Emisora”)
cuenta con facultades suficientes para suscribir los Titulos en nombre y
representacién de la Emisora, y para obligar a la Emisora de conformidad con
dichos Titulos y con la legislacién aplicable de los Estados Unidos Mexicanos.

4. A esta fecha, los Apoderados del Representante Comtin cuentan con facultades
suficientes para suscribir, de manera individual, los Titulos en nombre y
representacion del Representante Comuin, y para obligar al Representante Comun
de conformidad con dichos Titulos y con la legislacién aplicable de los Estados
Unidos Mexicanos.

B Una vez que (i) se obtengan las autorizaciones necesarias que correspondan por
parte de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores; (ii) se obtenga la opinién
favorable correspondiente por parte de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de
C.V.; (iii) los Titulos se suscriban en términos sustancialmente iguales a los de los
proyectos que se presentaron a esa Comisién Nacional Bancaria y de Valores, por
(x) el Apoderado de la Emisora y (y) cualesquiera de los Apoderados del
Representante Comiin, segun corresponda y dentro del d&mbito de sus facultades,
actuando en nombre y representacién de sus poderdantes, y (iv) dichos Titulos se
depositen en S.D. Indeval Institucién para el Depdésito de Valores, S.A. de C.V,,
entonces (a) la inscripcién preventiva de los Certificados Bursatiles que se emitan
al amparo del Programa de Colocacién habré sido validamente inscrita en el RNV
que mantiene esa Comisién Nacional Bancaria y de Valores, y (b) los Certificados
Bursatiles correspondientes a las emisiones que se realicen bajo la modalidad del
Programa de Colocacién habran sido validamente emitidos por la Emisora de
conformidad con los requisitos que establece la legislacién aplicable, y serdn
exigibles en contra de la Emisora.

La presente opinién estd sujeta a las siguientes limitaciones:

a) La exigibilidad de los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del
Programa de Colocacién, esté sujeta a lo dispuesto por las leyes mexicanas en materia de
concursos mercantiles y quiebras, asi como a las leyes laborales y fiscales de los Estados
Unidos Mexicanos, y a las demds disposiciones de derecho mexicano que regulan o limitan
de manera general los derechos de los acreedores.

b) No emitimos opinién respecto de los aspectos fiscales de los Certificados
Bursétiles que se emitan al amparo del Programa de Colocacién relativos a la Operacion
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Senda.

c) Nuestra opinién se limita dnica y exclusivamente a los aspectos antes
mencionados y se emite con base en la revisién de los documentos descritos en la misma
y la legislacién mexicana vigente a la fecha de la presente.

La presente opinién es emitida a solicitud expresa de la Emisora, Unica y
exclusivamente en relacién con la inscripcién de los Certificados Bursétiles en el RNV que
mantiene esa Comisién Nacional Bancaria y de Valores, bajo la modalidad de Programa
de Colocacién, asi como el listado de los Certificados Bursatiles en la Bolsa Mexicana de
Valores, S.A.B. de C.V.

No expresamos opinién alguna respecto de cualesquiera cuestiones surgidas con
posterioridad a la fecha de la presente, y no asumimos responsabilidad u obligacién alguna
de informar a ustedes o a cualquier otra persona respecto de cualesquiera cambios en las
opiniones antes expresadas que resulten de cuestiones, circunstancias o eventos que
pudieran surgir en el futuro o que pudieran ser traidos a nuestra atencién con fecha
posterior a la de la presente.

[SIGUE HOJA DE FIRMA]



VILLARREAL

GARCIA CAMPUZANO
GOMEZ Y FERNANDEZ

ABOGADOS

Atentamente,

Villarreal, Garcia Campuzano, Gémez y Fernandez, S.C.

/

Alfredo Gémez Pérez
Socio




4. Informes del Comisario de Grupo Senda Autotransporte, S.A. de C.V. para los
ejercicios 2016, 2015y 2014



H. ASAMBLEA GENERAL DE ACCIONISTAS
GRUPO SENDA AUTOTRANSPORTE S.A. DEC.V.
PRESENTE.-

Comparezco en caracter de Comisario del Consejo de Administracion de la Sociedad Grupo
Senda Autotransporte S.A. de C.V., con el caracter que ostento y me fue conferido para el periodo
en cuestion, conforme el articulo 166 (ciento sesenta y seis} y 172 (ciento setenta y dos) de la Ley
General de Sociedades Mercantiles y, en los Estatutos Sociales de la Sociedad informo que durante
el ejercicio social del periodo del 2016 {dos mil dieciséis) estuve en contacto con la Administracion
de la sociedad en relacion con la marcha de |la misma a fin de observar el cumplimiento de parte de
los administradores.

He asistido a las asambleas de accionistas y juntas de consejo de administracién a las que he sido
convocado y, he obtenido de los directores y administradores, toda la informacion sobre las
operaciones, documentacion y registros que consideré necesario examinar. Asimismo, he revisado
el balance general de la Sociedad al 31 (treinta y uno) de diciembre de 2016 (dos mil dieciséis) y, los
estados de resuitados, de variaciones en el capital contable y de flujos de efectivo, que le son
relativos, por el afio que terming en esa fecha, los cuales se someten a la consideracion de esta H.
Asamblea para su informacion y aprobacion.

Realice un examen de las operaciones, documentacion, registros y demas evidencias
comprobatorias, a fin de efectuar la vigilancia de las operaciones que |a ley impone.

En mi opinién, los criterios, politicas contables y la informacion utilizada por ia Sociedad son
adecuados, suficientes y, se aplicaron en forma consistente con el ejercicio anterior, por lo {anto, la
informacion financiera presentada refleja en forma veraz, razonable y suficiente la situacion
financiera de la sociedad en cuestion al 31 (treinta y uno) de diciembre del 2016 {dos mil dieciséis),
los resultados de sus operaciones, las variaciones en el capital contable y los fiujos de efectivo por el
afo terminado en esa fecha, de conformidad con las normas internacionales de informacién
financiera.

Conforme lo anterior, me permito sugerir a ésta H. Asamblea General de Accionistas apruebe en la
formay las cifras que los ha presentado el Consejo de Administracién de la Sociedad.

Monterrey, Nuevo Ledn a; 24 de abril del 2017

Atenfamente

C.P. Arturo Ggstavo Lara Tenorio
Comisario del Colisejo de Administracion
de Grupo Senda Autotransporte
SA.deCV.



H. ASAMBLEA GENERAL DE ACCIONISTAS
GRUPO SENDA AUTOTRANSPORTE S.A.DEC.V.
PRESENTE.-

Comparezco en caracter de Comisario del Consejo de Administracion de la Sociedad Grupo
Senda Autotransporte S.A. de C.V., con el caracter que ostento y me fue conferido para el pericdo
en cuestion, conforme el articulo 166 {ciento sesenta y seis) y 172 (ciento setenta y dos) de la Ley
General de Sociedades Mercantiles y, en los Estatutos Sociales de la Sociedad informo que durante
el ejercicio social del periodo del 2015 (dos mil quince) estuve en contacto con la Administracion de
la sociedad en relacién con la marcha de la misma a fin de observar el cumplimiento de parte de los
administradores.

He asistido a las asambleas de accionistas y juntas de consejo de administracion a las que he sido
convocado y, he obtenido de los directores y administradores, toda la informacién sobre las
operaciones, documentacion y registros que consideré necesario examinar. Asimismo, he revisado
el balance general de la Sociedad al 31 {treinta y uno) de diciembre de 2015 (dos mil quince) y, los
estados de resultados, de variaciones en el capital contable y de flujos de efectivo, que le son
relativos, por el afio que fermind en esa fecha, los cuales se someten a la consideracion de esta H.
Asamblea para su informacién y aprobacion.

Realice un examen de las operaciones, documentacion, registros y demas evidencias
comprobatorias, a fin de efectuar la vigilancia de las operaciones que la ley impone.

En mi opinidn, los criterios, politicas contables y la informacion utilizada por la Sociedad son
adecuados, suficientes y, se aplicaron en forma consistente con el gjercicio anterior, por lo tanto, la
informacion financiera presentada refleja en forma veraz, razonable y suficiente la situacion
financiera de la sociedad en cuestién al 31 (treinta y uno} de diciembre del 2015 (dos mil quince), los
resultados de sus operaciones, las variaciones en el capital contable y los flujos de efectivo por el
ano terminado en esa fecha, de conformidad con las normas internacionales de informacion
financiera.

Conforme lo anterior, me permito sugerir a ésta H. Asamblea General de Accionistas apruebe en la
formay las cifras que los ha presentado el Consejo de Administracion de la Sociedad.

Monterrey, Nuevo Lgon a; 21 de abril del 2016

Ate 4 ente

C.P. EDUARDO JAVIER FUENTES ZAMBRANO
Comisario del Consejo de Administracion
de Grupo Senda Autotransporte
SA.deCV.



H. ASAMBLEA GENERAL DE ACCIONISTAS
GRUPO SENDA AUTOTRANSPORTE S.A. DEC.V.
PRESENTE.-

Comparezco en caracter de Comisaric del Consejo de Administracion de la Sociedad Grupo
Senda Autotransporte S.A. de C.V., con el caracter que ostento y me fue conferido para el periodo
en cuestion, conforme el articulo 166 (ciento sesenta y seis) y 172 (ciento setenta y dos) de la Ley
General de Sociedades Mercantiles y, en los Estatutos Sociales de la Sociedad informo que durante
el ejercicio social del periodo del 2014 (dos mil catorce) estuve en contacto con la Administracion de
la sociedad en refacion con la marcha de la misma a fin de observar el cumplimiento de parte de los
administradores.

He asistido a las asambleas de accionistas y juntas de consejo de administracion a las que he sido
convocado y, he obtenido de los directores y administradores, toda la informacion sobre las
operaciones, documentacion y registros que consideré necesario examinar. Asimismo, he revisado
el balance general de la Sociedad al 31 {treinta y uno) de diciembre de 2014 (dos mil catorce) y, los
estados de resultados, de variaciones en el capital contable y de flujos de efectivo, que le son
relativos, por el aio que termind en esa fecha, los cuales se someten a la consideracién de esta H.
Asamblea para su informacion y aprobacion.

Realice un examen de las operaciones, documentacion, registros y demas evidencias
comprobatorias, a fin de efectuar la vigilancia de las operaciones que la ley impone.

En mi opinion, los criterios, politicas contables y la informacion utilizada por la Sociedad son
adecuados, suficientes y, se aplicaron en forma consistente con el ejercicio anterior, por lo tanto, la
informacién financiera presentada refleja en forma veraz, razonable y suficiente la situacion
financiera de la sociedad en cuestion al 31 (treinta y uno) de diciembre del 2014 (dos mil catorce),
los resultados de sus operaciones, las variaciones en el capital contable y los flujos de efectivo por €l
afio terminado en esa fecha, de conformidad con las normas internacionales de informacion
financiera.

Conforme lo anterior, me permito sugerir a ésta H. Asamblea General de Accionistas apruebe en la
formay las cifras que los ha presentado el Consejo de Administracion de la Sociedad.

Monterrey, Nuevo L£bn 4/15 de abril del 2015

Ate mente

C.P. EDUARDO JAVIER-FUENTES ZAMBRANO
Comisario del Consejo de Administracion
de Grupo Senda Autotransporte
S.A.deClV.



PROSPECTO DEFINITIVO. Los valores mencionados en este Prospecto Definitivo han sido
registrados en el Registro Nacional de Valores que lleva la CNBV, los cuales no podran ser ofrecidos
ni vendidos fuero de los Estados Unidos Mexicanos, a menos que sea permitido por las leyes de otros
paises.

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



