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[411000-AR] Datos generales - Reporte Anual

Reporte Anual: Anexo N Bis 2
Oferta publica restringida: No
Tipo de instrumento: Fideicomisos
Emisora extranjera: No
Mencionar si cuenta o no con aval u otra garantia, Reporte Anual: Anexo N Bis 2
especificar la Razéon o Denominacién Social:
Oferta publica Si
restringida:
Tipo de instrumento: Certificados bursatiles fiduciarios

de desarrollo
Emisora extranjera: No

Mencionar si cuenta o

no con aval u otra No se cuenta con aval u
garantia, especificar la otra garantia.

Razo6n o Denominacioén

Social:

En su caso, detallar la No
dependencia parcial o
total:

En su caso, detallar la dependencia parcial o total: No
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Numero de fideicomiso:

3518

Datos relativos al contrato de fideicomiso:

El Contrato de Fideicomiso Irrevocable nimero 3518 fue firmado el 3 de octubre de 2018, y su primer
convenio modificatorio celebrado con fecha 17 de diciembre de 2019, dentro de los principales Fines del
Fideicomiso es (i) realizar inversiones de manera directa o indirecta a través de Vehiculos de Inversion
constituidos en México, (ii) distribuir y administrar el Patrimonio del Fideicomiso, (iii) realizar distribuciones;
y (iv) realizar todas aquellas actividades que el Administrador o, en su caso, cualquier otra Persona autorizada
tenga derecho a instruir al Fiduciario.

Denominacion de la institucion fiduciaria:

Banco Actinver, S.A. Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero Actinver, Division Fiduciaria.

Fideicomitente:

Fortem Capital I, S.C., o sus causahabientes cesionarios autorizados
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Fideicomisarios en primer lugar:

Banco Actinver, S.A. Institucién de banca Multiple

Fideicomisarios en segundo lugar:

Banco Actinver, S.A. Institucién de banca Multiple

Fideicomisarios en tercer lugar:

Fortem Capital I, S.C.

Otros Fideicomisarios:

NA

Administrador del patrimonio del fideicomiso:

Fortem Capital I, S.C., o sus causahabientes o cesionarios o quien le sustituya en sus funciones como
administrador.

Clave de cotizacion:

FORTMCK

3de 131



Clave de Cotizacion: FORTMCK Fecha: 2021-12-31

Resumen de las caracteristicas mas relevantes de los activos, derechos o bienes a
fideicomitir:

El inventario de los bienes y derechos que integran el Patrimonio del Fideicomiso son aquellos que se
describen en el inciso (a) de la cldusula 2.2 del Contrato de Fideicomiso; que a manera de resumen se
describen a continuacion: a. la Aportacion Inicial, b. el Monto de la Emision Inicial, asi como cualquier monto
que resulte de las Emisiones Adicionales

(como resultado de las Llamadas de Capital), c. los derechos fideicomisarios, participaciones de capital o
cualquier otro derecho relacionados con los Vehiculos de Inversion, d. todos y cualesquiera derechos de
crédito derivados de o relacionados con cualquier crédito o financiamiento otorgado por el Fiduciario, e.
cualesquiera recursos y demads activos, bienes o derechos que reciba el Fiduciario como resultado de las
Inversiones que realice, f. en su caso, los contratos de cobertura que celebre el Fiduciario, g. todos y cada uno
de los demas activos y derechos cedidos al, y/o adquiridos por el Fideicomiso, h. cualesquier recursos que
deriven del endeudamiento en que incurra el Fideicomiso, i. los Compromisos Restantes de los Tenedores, j.
todas y cualesquiera cantidades en efectivo y todos los accesorios, frutos, productos y/o rendimientos
derivados de o relacionados con los bienes descritos en los incisos anteriores.

Las inversiones son el activo mas importante que integra el Patrimonio del Fideicomiso. Las caracteristicas y
requisitos que deben cumplir dichas inversiones para formar parte del Patrimonio se establecen en el contrato
del Fideicomiso y se describen en la clausula VI: Inversiones.

Indicacion de que no existe obligacidn de pago de principal ni de intereses:

Los Certificados no obligan al pago de suma alguna por concepto de principal o intereses.

Solo se haran Distribuciones a los Tenedores en la medida en que existan recursos distribuibles que formen
parte del Patrimonio del Fideicomiso. Las inversiones podrian no generar rendimiento alguno, por lo tanto, el
Fideicomitente, el Fiduciario, el Representante Comun, el Administrador, y sus respectivas subsidiarias o
afiliadas, no tendran responsabilidad alguna de pago conforme los Certificados Bursatiles. Para efectos de
claridad, mediante la adquisicion de los Certificados, los Tenedores reconocen y aceptan que cualquier
derecho que le corresponda en términos anteriores es sobre el Patrimonio del Fideicomiso.

Por lo anterior los Tenedores deben tener en cuenta que las Inversiones podrian no generar flujo o retorno, o
generarlo en los niveles esperados, e incluso perderse en su totalidad.
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Derechos que confieren los titulos fiduciarios y demas valores emitidos al amparo de
un fideicomiso:

Los Certificados otorgan derechos corporativos y econdémicos a los Tenedores. En cuanto a los derechos
corporativos, los Certificados otorgaran a los Tenedores el derecho de participar en las decisiones adoptadas
en la Asamblea de Tenedores y, salvo que renuncien a dicho derecho, a designar, en ciertos casos, a
representantes al Comité Técnico. En cuanto a los derechos econdmicos de333 los Tenedores, los Certificados
otorgaran a los Tenedores el derecho a recibir los rendimientos generados por las Inversiones. Conforme a los
términos del Contrato de Fideicomiso, una parte de los rendimientos de las inversiones se distribuiran a los
Tenedores en concepto de distribucion de rendimiento.

Subordinacién de los titulos, en su caso:

No Aplica

Lugar y forma de pago:

Todos los pagos a los Tenedores se llevaran a cabo por medio de transferencia electronica de fondos, realizada
través de Indeval (segin dicho término se define mas adelante), cuyas oficinas se encuentran ubicadas en
Paseo de la Reforma No, 255, Piso 3, Col. Cuauhtémoc, 06500, Ciudad de México, contra entrega del Titulo.
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Denominacién del representante comun de los tenedores de los titulos:

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

Depositario:

NA

Régimen fiscal:

Régimen General de Ley Personas Morales

En su caso, dictamen valuatorio:

No Aplica.

Serie [Eje]

Especificacion de las caract s de los titulos en circulacion [Sinopsis]

Clase Certificados bursatiles fiduciarios de desarrollo
Serie 18
Tipo Certificados bursatiles fiduciarios de desarrollo con llamadas de capital

Clave de pizarra

FORTMCK

Monto total 1,258,827,229.36
Namero de valores 25,206,310
Valor nominal 0

Bolsas donde estan registrados

Bolsa Institucional de Valores

Plazo 10 afios
Fecha de vencimiento 2028-10-10
En su caso, numero de series en que se divide la emision No aplica

En su caso, nimero de emision correspondiente

Primera emision

Observaciones
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Serie [Eje]

Especificacion de las caracteristicas de los titulos en circulacién [Sinopsis]

Clase Fideicomisos

Serie 18

Tipo Certificados bursatiles fiduciarios de desarrollo con llamadas de capital

Clave de pizarra FORTMCK

Monto total 1,258,827,229.36
NUmero de valores 25,206,310
Valor nominal 100
Bolsas donde estan registrados Bolsa Institucional de Valores

Plazo 10 afios

Fecha de vencimiento 2028-10-10

En su caso, niumero de series en que se divide la emision No aplica

En su caso, nimero de emision correspondiente Primera emision

Observaciones

La mencion de que los valores se encuentran inscritos en el registro:

Los titulos se encuentran inscritos en el Registro Nacional de Valores

Leyenda Reporte Anual CUE:

Reporte anual que se presenta de acuerdo con las disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del
mercado por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2021e

Leyenda articulo 86 de la LMV:

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

Periodo que se presenta:

Del 01-01-2021 al 31-12-2021
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[413000-NBIS2] Informacion general

Glosario de términos y definiciones:

Los términos que se utilizan en este documento con mayuscula inicial y que se relacionan a continuacion,
tendran los significados siguientes, que seran igualmente aplicables a las formas singular o plural de dichos
términos.

“Acta de Emision”, significa el acta de los Certificados Bursatiles bajo el mecanismo de Llamadas de Capital
suscrita por el Fiduciario, con la comparecencia del Representante Comun, en relacion con el Contrato de
Fideicomiso.

“Asamblea de Tenedores”, significa una Asamblea de Tenedores en términos de la Clausula 4.1 del Contrato
de Fideicomiso.

“Aportacién Inicial”, significa el monto aportado por el Fideicomitente para la constitucion del Fideicomiso.

“Administrador”, significa Fortem Capital I, S.C., o cualquier otra Persona que lo sustituya en sus
funciones.

“Bolsa de Valores” significa la bolsa de valores autorizada en México conforme a la LMV en la cual estén
listados los Certificados Bursatiles.

“BIVA” significa la Bolsa Institucional de Valores

“Circular Unica” significa las Disposiciones de Caracter General aplicables a las Emisoras de Valores y a
otros Participantes del Mercado de Valores, publicadas en el Diario Oficial de la Federacién el 19 de marzo
de 2003, segtin las mismas hayan sido y sean modificadas de tiempo en tiempo.

“Certificados” o “Certificados Bursétiles”, significa, conjuntamente, los certificados bursatiles fiduciarios
de desarrollo, sujetos al mecanismo de llamadas de capital, sin expresion de valor nominal, no amortizables
que sean emitidos por el Fiduciario al amparo del Programa y de conformidad con los términos del Contrato
de Fideicomiso, el Acta de Emision, el o los Titulos, las disposiciones de los Articulos 61, 62, 63, 63 Bisl
Fraccion I, 64, 64 Bis, 64 Bis 1, 64 Bis 2 y 68 de la LMV, el Articulo 7 fraccion VI de la Circular Unica y
de conformidad con cualquier otra disposicion aplicable de la Ley Aplicable, e incluye a aquellos objeto de
la Emision Inicial y de las Emisiones Adicionales.

“Comisién por Administracién”, tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula Sexta
del Contrato de Fideicomiso.

“Comité de Inversion”, significa el Comité de Inversion el cual es un 6rgano auxiliar del Administrador, sus

facultades se encuentran descritas en la Clausula 6.10 del Contrato de Fideicomiso.

“Comité Técnico” significa el Comité Técnico el cual estard integrado por hasta 21 (veintiin miembros

propietarios y sus respectivos suplentes, de los cuales por lo menos el 25% (veinticinco por ciento) deberan
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ser Miembros Independientes, su integracion y facultades se encuentran descritas en la Clausula 4.2 del
Contrato de Fideicomiso.

“CNBV?”, significa la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

“Contrato de Fideicomiso”, significa el contrato de fideicomiso irrevocable numero 3518 firmado el 03 de
octubre de 2018.

“Cuenta de Distribuciones”, significa la cuenta abierta y mantenida por el Fiduciario a nombre del
Fideicomiso de conformidad con el inciso (d) de la Clausula 9.1 del Contrato de Fideicomiso.

“CUAE” significa las Disposiciones de caracter general aplicables a las entidades y emisoras supervisadas
por la Comision Nacional Bancaria y de Valores que contraten servicios de auditoria externa de estados
financieros basicos, segin las mismas se modifiquen periddicamente.

“Desinversion”, significa, respecto de cualquier Inversion, (i) la venta o enajenacion total o parcial de los
derechos fideicomisarios o de los titulos representativos del capital social, segin sea el caso, de los
Vehiculos de Inversion que sean propietarios de dicha Inversion, (ii) la venta o enajenacion total, o parcial de
dicha Inversion por parte de los Vehiculos de Inversion que sean propietarios de dicha Inversion, (iii) la
cesion onerosa, enajenacion o amortizacion total o parcial de los préstamos o financiamientos otorgados a los
Vehiculos de Inversion que sean propietarios de dicha Inversion de conformidad con el Contrato de
Fideicomiso, y/o (iv) cualquier otra desinversion total o parcial de dicha Inversidon que se haya realizado
conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso.

“Fiduciario”, significa Banco Actinver, Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Actinver, Division
Fiduciaria.

“LISR”, significa la Ley del Impuesto Sobre la Renta, segtin la misma sea modificada y/o adicionada en
cualquier momento.

“LIVA”, significa la Ley del Impuesto al Valor Agregado, segun la misma sea modificada y/o adicionada en
cualquier momento.

“LMV?”, significa la Ley del Mercado de Valores, segin la misma sea modificada y/o adicionada en
cualquier momento.

“Llamadas de Capital”, significa la solicitud que realiza el Administrador para que los Tenedores
desembolsen el capital requerido.

“Monto de la Emisién Inicial” significa el monto total en Pesos (sin deducciones) recibido por el Fiduciario
derivado de la Emision Inicial de conformidad con el Contrato de Fideicomiso y que se establezca en el Acta
de Emision, el cual debera ser igual o superior a la Aportacion Minima Inicial.

“Monto de la Llamada de Capital” significa, respecto de cualquier Llamada de Capital, el monto total en
Pesos (sin deducciones) recibido por el Fiduciario derivado de dicha Llamada de Capital.

“Modo de Suspension” tiene el significado que se le atribuye a dicho término en la Clausula 5.2 del Contrato
de Fideicomiso.
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“Monto Distribuible” tiene el significado que se le atribuye en el inciso (a) de la Clausula 11.1 del Contrato
de Fideicomiso.

“Monto Maximo de la Emision” tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el Acta de
Emision.

“Monto Neto Destinado a Inversiones” significa, en cualquier fecha de determinacion, (a) los Recursos Netos
de las Emisiones mas (b) los Compromisos Restantes de los Tenedores menos (c) la Reserva para Gastos de
Mantenimiento y la Reserva para Gastos de Asesoria, en cada caso, a dicha fecha de determinacion.

“Monto Neto Invertido” significa, en cualquier fecha de determinacion, el Monto Total Invertido de los
Tenedores a dicha fecha de determinacion menos el monto total que haya sido desembolsado de la Cuenta
General o de la Cuenta para Llamadas de Capital para realizar Inversiones (incluyendo Inversiones de
Seguimiento y el pago de cualesquiera Gastos Continuos y Gastos de Inversion relacionados con dichas
Inversiones) que hayan sido declaradas como pérdida, menos los montos que sean distribuidos a los
Tenedores en virtud de cualesquiera Desinversiones que representen un retorno del producto de la venta de
las Inversiones

respectivas respecto de los montos que hayan sido desembolsados de la Cuenta General, o de la Cuenta para
Llamadas de Capital para realizar dichas Inversiones (incluyendo Inversiones de Seguimiento y el pago de
cualesquiera Gastos Continuos y Gastos de Inversion relacionados con dichas Inversiones) que hayan sido
desinvertidas.

“Monto Total Invertido de los Tenedores” significa, (a) para cualquier fecha de distribucion de efectivo
disponible que tenga lugar antes de la primera Llamada de Capital, una cantidad igual a la suma de las
Inversiones y los Gastos de Mantenimiento efectivamente pagados a dicha fecha, y (b) para cualquier fecha
de distribucion de efectivo disponible que tenga lugar después de la primera Llamada de Capital, una
cantidad igual a la suma de (i) el Monto Inicial de la Emision (excluyendo la Reserva para Gastos de
Asesoria),y (ii) la suma de todos los Montos de las Llamadas de Capital (excluyendo la Reserva para Gastos
de Asesoria) pagados antes de dicha fecha de distribucion.

“Normas Internacionales de Informacion Financiera (IFRS)” significa las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (International Financial Reporting Standards) segin las mismas sean emitidas de
tiempo en tiempo por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting
Standards Board).

“Patrimonio del Fideicomiso”, significa durante la vigencia del Fideicomiso, el patrimonio del fideicomiso
que se constituyo en la fecha de firma de acuerdo a la Clausula 2.2 del Contrato de Fideicomiso.

“Persona”, significa cualquier persona fisica o persona moral, fideicomiso, asociacion en participacion,
sociedad civil o mercantil, Autoridad Gubernamental o cualquier otra entidad de cualquier naturaleza.

“RLISR” significa el Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta vigente, segiin sea modificado en
cualquier momento.
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“RMF” significa la Resolucion Miscelanea Fiscal vigente a la fecha de celebracion del Contrato de
Fideicomiso, segin sea modificada o adicionada de tiempo en tiempo.

“RNV” significa el Registro Nacional de Valores.

“RUG” tiene el significado que se le atribuye en la Clausula 17.7 del Contrato de Fideicomiso.

SHCP” significa la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

“Sistema de Divulgacioén” significa el Sistema Electronico de Comunicacién con Emisoras de Valores a
cargo de la Bolsa de Valores.

“STIV-2” significa el Sistema de Transferencia de Informacion de Valores de la CNBV.

“Tasa Interna de Retorno” significa, en cualquier fecha de determinacion y respecto de cada Tenedor, la tasa
de descuento cuyo valor presente neto de todas las aportaciones realizadas por dicho Tenedor sea igual al
valor presente neto de todas las Distribuciones recibidas por dicho Tenedor. Para efectos de dicha
determinacion, todas las aportaciones realizadas se entenderan que ocurrieron el dia en el que hayan sido
requeridas por el Fiduciario y todas las Distribuciones recibidas por dicho Tenedor se tomardn en cuenta
cronoldgicamente y surtiran efectos en el dia que efectivamente ocurrieron. Para el calculo de la Tasa Interna
de Retorno, se tomard como moneda de referencia el peso. En caso de cualquier discrepancia o desacuerdo
con respecto a la presente definicion, el Administrador utilizard la funcion “TIR.NO.PER” (“XIRR” por sus
siglas en inglés) de Microsoft Excel para determinar la Tasa Interna de Retorno.

“Valuador Independiente”, significa Quantit, S.A. de C.V. o cualquier otro valuador independiente con
experiencia en la industria inmobiliaria.

“Vehiculo de Inversidon”, significa cualquier fideicomiso, sociedad o vehiculo de proposito especifico creado
en México mediante el cual se realizaran Inversiones conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso.

Resumen ejecutivo:

A continuacidn, se incluye un breve resumen de la informacién contenida en este Reporte Anual. Dicho
resumen no incluye toda la informacion que debe tomarse en cuenta para tomar una decision de inversion
respecto de los Certificados Bursatiles y estd sujeto, se modifica y completa con el resto de la informacién
contenida en este Reporte. Se recomienda a los inversionistas que lean cuidadosamente todo este informe,
incluyendo la seccion titulada “Factores de Riesgo”, antes de tomar una decision de inversion respecto de los
Certificados Bursatiles.
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Antecedentes
Principales eventos relevantes

El 10 de octubre se realiz6 la primera emision por $2,080 millones de pesos, bajo un programa de Certificados
de Capital de Desarrollo (CKD) FORTMCK-18 por $5,000.00 millones de pesos, realizando una primera
aportacion el 10 de octubre de 2018 por $416.00 millones de pesos, equivalente al 20% del monto de la
primera emision.

El 12 de agosto se realizo la Primera Llamada de Capital de FORTMCK-18 por un importe de $349.99
millones de pesos.

El 23 de diciembre de 2019 se realizd una emision de hasta 3,246,324 Certificados Bursatiles Fiduciarios con
motivo de la ampliacion del Monto Maximo de la Emision, los cuales adicionan y forman parte de la Emision
y Colocacion de 4,160,000 Certificados Bursatiles Fiduciarios realizada con fecha 8 de octubre de 2018, y los
6,999,996 Certificados Bursatiles emitidos en la primera Emision Adicional realizada el 12 de agosto de 2019.
Con lo anterior los Certificados totales con motivo de la ampliacion del Monto Maximo de la Emision es de
14,406,320 Certificados Bursatiles en circulacion.

Los Certificados Bursatiles emitidos con motivo de la ampliacion del Monto Méaximo de la Emision tienen las
mismas caracteristicas que los Certificados Bursatiles emitidos con fecha 8 de octubre de 2018.

En las fechas posteriores se han realizado cuatro llamadas de capital, en las siguientes fechas y montos:

Monto (millones de

Llamada de capital Fecha pesos)
PRIMER&II;IL{}KADA DE 12-ago-19 350.00
N, a2
SEGUN]Z; ‘l;f&“EADA DE 28-may-20 270.00
TERCERC‘Z;‘;&DEADA DE 28-ene-21 530.00

QUINTé;;?TSDA DE 15-dic-21 350.00
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Al cierre del 2021 se han autorizado inversiones por $7,831 millones de pesos, con un capital del CKD y
crédito  autorizado de  $2,333 'y § 2,898 millones de  pesos, respectivamente.

El Proceso de Inversion

El Administrador ha definido un procedimiento para evaluar oportunidades de inversion y tomar decisiones
para el Fideicomiso correspondiente a cada Emision, dicho proceso se encuentra dividido en cinco etapas:

1.  Seleccion; basicamente consiste en dos procesos: a. Originacion de Oportunidades, b. Pre-
Analisis y Filtrado Preliminares

2. Anailisis; donde se recopila informacion necesaria para evaluar las siguientes factibilidades: a.
Legal, b. Técnica, c. Comercial, d. Econdmica.

3.  Aprobacioén; una vez seleccionado las diversas oportunidades de inversion y realizado un
detallado andlisis de cada una de ellas el Comité de Inversion podra aprobar algunas
operaciones, o bien hacer una recomendacién para invertir y presentard dicha recomendacion
para ser analizada en forma definitiva por el Comité Técnico o por la Asamblea de Tenedores.

4. Seguimiento; se refiere al control sobre los proyectos y administracion del Fideicomiso en
forma general.

5. Desincorporacion; se buscara la desinversion en funcidn a la estrategia y parametros definidos
en cada Suplemento correspondiente. La Estrategia dependera de las condiciones de mercado
existentes, de las caracteristicas del proyecto en desarrollo y de potenciales compradores, ya que
se podria realizar venta de uno a uno, o en paquete, y podrian ser mediante:

(a) ofertas publicas en mercado de capitales como IPO.

(b) ofertas publicas en mercado de capitales como Fibras.

(c) ofertas publicas o privadas a inversionistas interesados en portafolio o proyectos especificos.

(d) venta de portafolio a inversionistas institucionales, a otras empresas inmobiliarias, a Fibras, entre

otros

(e) venta de unidades por separado en caso de que pudiera aplicar

En resumen, se lleva un reporte periddico de los proyectos en sus diversas etapas (seleccion, andlisis,
aprobacion, seguimiento, desincorporacion) con modelos y documentos especificos para cada una de ellas, de
forma tal que se pueda llevar un seguimiento adecuado de los proyectos y tomar medidas preventivas
necesarias como ajuste de las decisiones operativas y de inversion con base en analisis de riesgo.

Evolucion de los bienes, derechos o valores fideicomitidos

Los activos del Fideicomiso estan constituidos por la Aportacion Inicial, por los Recursos Derivados de la
Emision, y sus rendimientos.

A la fecha de cierre de este reporte se han presentado y aprobado en Comité de Inversion o Comité Técnico
las siguientes oportunidades de inversion;
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1)Proyecto F3839 — En el Estado de Hidalgo en la Cd. de Tizayuca, el proyecto concluyd su etapa de
desarrollo.

2)Proyecto 1802 — En el Estado de Baja California Sur, en la Cd. de La Paz, el proyecto se encuentra en una
etapa de desarrollo al 79%.

3)Proyecto F4094 — En el Estado de Baja California Sur, en la Cd. de La Paz, el proyecto se encuentra en
definicion.

4)Proyecto F4092 — En el Estado de Colima en la Cd. de Tecoman, el proyecto se encuentra en una etapa de
desarrollo al 76%.

5)Proyecto F4093 — En el Estado de Baja California Sur, en la Cd. de La Paz, ambas plazas se encuentran
en operacion.

6)Proyecto F4095 — Hotel Perla, en el Estado de Baja California Sur, en la ciudad de La Paz, se encuentra
en proceso de remodelacion.

7)Proyecto F4341 — En el Estado de México, municipio de Naucalpan, en donde a la en su momento fecha
se realizd la compra de la propiedad y se encuentra en tramites para su desarrollo.

8)Proyecto F4462 — Hotel Tropicana Inn, en el Estado de Baja California Sur, en San José del Cabo, Los
Cabos, se encuentra en proceso de remodelacion.

9)Proyecto F4495 — Se adquiri6 el centro comercial en la ciudad de Guadalajara, Jalisco, y se encuentra en
operacion.

10)Proyecto F4096 — El proyecto fue autorizado en el tercer trimestre del 2021.

11)Proyecto F4494 - R. San José - En el Estado de Baja California Sur, en la Cd. de San José del Cabo, se
adquiri6 un predio para desarrollar unidades privativas.

12) Proyecto F4342 — Industrial Tepeji. En el estado de Hidalgo, en el municipio de Tepeji del Rio.

El Administrador:

Fortem Capital I S.C es el Fideicomitente, y el Fideicomisario en segundo lugar y el Administrador del
Fideicomiso.
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Fortem Capital I, S.C., es una sociedad constituida mediante escritura publica No. 82,007 de fecha 16 de enero
de 2018; su constitucion expresamente es para participar como Administrador del Fideicomiso y en relacion
con la operacion descrita en el presente Reporte Anual.

Dentro de los servicios que estd obligado a prestar el Administrador al Fiduciario son los siguientes:

1. Identificar, investigar, analizar, estructurar, asesorar, opinar, negociar y, en su caso, ejecutar, a
solicitud del Fiduciario, las potenciales Inversiones que a través de los Vehiculos de Inversion efectue
el Fiduciario;

2. Investigar, analizar, estructurar, asesorar, opinar, negociar y, en su caso, ejecutar, a solicitud del
Fiduciario, las potenciales Desinversiones;

3. Llevar a cabo todos los actos y gestiones, que estén dentro de su control, a efecto de que se negocien
y celebren las Inversiones y Desinversiones correspondientes conforme a los términos establecidos en
el Contrato de Fideicomiso;

4.  Respecto de cualquier Inversion que realice o tenga la intencion de realizar, asesorase de expertos y
tomar las medidas a su alcance para que la Inversion de que se trate se realice conforme a lo
dispuesto por el Contrato de Fideicomiso y la legislacion aplicable, incluyendo disposiciones de
caracter fiscal, de seguridad social, laboral y ambiental;

5.  Prestar toda clase de servicios de gestoria, directamente o a través de terceros, que sean necesarios
para la realizacion por parte del Fideicomiso de Inversiones y Desinversiones, incluyendo la
obtencién de permisos, licencias, concesiones y/o autorizaciones ante las autoridades federales o
locales competentes que sean necesarios para la realizacion de las Inversiones o de las
Desinversiones;

6. Junto con el Contador del Fideicomiso, llevar a cabo la presentacion de las declaraciones de
impuestos del Fideicomiso de conformidad con la legislacion aplicable y dar cumplimiento a las
obligaciones fiscales establecidas en el Contrato de Fideicomiso, incluyendo sin limitar los
pronunciamientos en materia fiscal y tributaria vigentes;

7. De asi solicitarlo el Fiduciario, asistir al Fiduciario con la preparacion, presentacién y negociacion de
cualesquier reportes y solicitudes de autorizaciones requeridos por cualquier Autoridad
Gubernamental, incluyendo la CNBV y la Bolsa de Valores;

8. Proporcionar servicios de administraciéon de las Inversiones, y llevar a cabo los demas actos
necesarios para cumplir con los Fines del Fideicomiso; y

9. En general, llevar a cabo cualesquiera otras actividades de asesoria, o relacionadas con la
administracion de Inversiones o respecto de Desinversiones, que sean necesarias para que el
Administrador cumpla con sus obligaciones conforme al Contrato de Fideicomiso.

Asamblea de Tenedores

Durante el periodo comprendido del 1° de enero al 31 de diciembre de 2021, no se celebraron asambleas
de tenedores.

Régimen Fiscal
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a. El Fideicomiso, en virtud del tipo de actividades que seran realizadas a través del mismo, califica como un
fideicomiso a través del cual no se realizan actividades empresariales, por lo que los Tenedores tributaran
conforme al régimen fiscal particular previsto en la LISR para cada uno de ellos, tal como si percibieran de
manera directa dichos ingresos, aun cuando el Fideicomiso no hubiera distribuido los ingresos a los
Tenedores.

b. El régimen fiscal aplicable a las distribuciones efectuadas por el Fideicomiso, estara sujeto a las
disposiciones contenidas en los Titulos II, III, IV o V de la LISR, segun corresponda, las cuales resultaran
aplicables a los Tenedores de los Certificados segun se trate de una persona moral residente en México, una
persona moral con fines no lucrativos residente en México, una persona fisica residente en México o un
residente en el extranjero, respectivamente, por lo que cada Tenedor de los Certificados debera cumplir con
los requisitos establecidos en dichas disposiciones, asi como en la RMF, a fin de que los Tenedores de los
Certificados sean los contribuyentes obligados en relacion con los ingresos que se obtengan a través del
Fideicomiso, aun cuando el Fideicomiso no hubiera distribuido dichos ingresos a los Tenedores. El
Fideicomiso sera registrado ante el Servicio de Administracion Tributaria de la SHCP, y obtendra el Registro
Federal de Contribuyentes. Las partes acuerdan que para efectos fiscales y de apertura de cuentas bancarias, el
Fideicomiso se denominara “Fideicomiso CKD Fortem 3518, en el entendido, que Fortem Capital tendra en
todo momento el derecho de cambiar (o hacer que el Fiduciario cambie) dicho nombre sin requerir el
consentimiento de Persona alguna.

Informacion Financiera

El resultado anual que refleja el Estado de Resultados y Balance General se integra de la siguiente manera:

FIDEICOMISO IRREVOCABLE NO. 3518

Estados de resultados

(Cifras en pesos mexicanos)

Por los anos terminados el 31 de diciembre de

2021 2020 2019
Ingresos:
Ganancia (pérdida) no realizada en
valuacion de inversion en acciones de
sociedades promovidas $ 2,825,211 $ ( 3,783,795) $ 22,327,596
Ingresos por intereses 8,450,731 11,378,683 20,184,337
11,275,942 7,594,888 42,511,933
Egresos:
Gasto por intereses y comisiones bancarias ( 39,773,799) ( 35,960,123) ( 3,070,853)
Utilidad (pérdida) cambiaria neta 118,820 1,642,749 ( 1,058,933)
Gastos de administracion, emision y otros ( 61,591,854) ( 54,095,599) ( 55,807,133)
(Nota 10)

( 101,246,833)  ( 88,412,973) ( 59,936,919)

Disminucion en los activos netos atribuibles
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a los Fideicomisarios $ ( 89,970,891) $ ( 80,818,085) $ ( 17,424,986)

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO IRREVOCABLE NO. 3518

Estados de situacion financiera

(Cifras en pesos mexicanos)

Por los ainos terminados el 31 de diciembre de

2021 2020 2019

Activos:
Activos corrientes

Efectivo, equivalentes de efectivo y

efectivo restringido (Nota 4) $ 208,394,177 $ 79,889,030 $ 351,863,687

Impuestos por recuperar 7,118,133 5,144,002 2,641,915

Cuentas por cobrar - 5,143,780

Pagos anticipados 368,563 349,823 392,242

Cuentas por cobrar a sociedades
promovidas (Nota 6) 635,178,364 451,610,564 -
Total de activos corrientes 851,059,237 542,137,199 354,897,844
Activos no corrientes:

Inversion en acciones de sociedades

promovidas (Nota 5) 1,972,372,561 1,107,883,751 913,688,458

Total de activos no corrientes 1,972,372,561 1,107,883,751 913,688,458
Total de activos $ 2,823,431,798 $ 1,650,020,950 § 1,268,586,302
Pasivos y activos netos atribuibles a los

Fideicomisarios

Pasivos corrientes:

Cuentas por pagar $ 37,504 $ 979,562 $ 9,259,577

Préstamos bancarios (Nota 8) 514,000,000 509,676,000 309,143,000
Total de pasivos 514,037,504 510,655,562 318,402,577
Activos netos atribuibles a los

Fideicomisarios (Nota 9) 2,309,394,294 1,139,365,388 950,183,725
Total de pasivos y activos netos

atribuibles a los Fideicomisarios $ 2,823,431,798 $ 1,650,020,950 $ 1,268,586,302

Politicas de Emision y de Proteccion de los Tenedores

La Asamblea de Tenedores representa a todos los Tenedores y las decisiones adoptadas en la misma seran
vinculantes para todos los Tenedores, incluso para aquellos ausentes o disidentes. La Asamblea de tenedores
tiene entre otras, las siguientes facultades:

a)La Asamblea de Tenedores debera reunirse para aprobar: i. Cualquier operacion del Fideicomiso, que
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pretendan realizarse cuando representen el 20% (veinte por ciento) o mas del Patrimonio del
Fideicomiso, con independencia de que dichas operaciones se ejecuten de manera simultdnea o sucesiva
en un periodo de 12 (doce) meses contados a partir de que se concrete la primera operacion, siempre que
por sus caracteristicas pudieran considerarse como una sola; ii. El destino de los recursos con respecto a
cada Llamada de Capital, cuando el monto de dicha Llamada de Capital represente el 20% (veinte por
ciento) o mas del Monto Méaximo de la Emision; iii. Cualquier operacion del Fideicomiso con Personas
que sean Partes Relacionadas de los Vehiculos de Inversion sobre los cuales el Fideicomiso realice
Inversiones, del Administrador o del Fideicomitente o representen un Conflicto de Interés. Los
Tenedores que se encuentren en alguno de los supuestos establecidos deberan abstenerse de deliberar y
votar respecto de dicho punto y no contardn para los quérums requeridos para la instalacion y votacion
de la Asamblea de Tenedores.

El Comité¢ Técnico estard integrado por hasta 21 (veintiin) miembros propietarios y sus respectivos
suplentes, de los cuales por lo menos el 25% (veinticinco por ciento) deberan ser Miembros Independientes.
El Comité Técnico tiene entre otras, las siguientes facultades:

b)El Comité Técnico debera reunirse para aprobar: Cualesquier Inversion, adquisicion, Desinversion o
enajenacion de activos que lleve a cabo el Fideicomiso cuando represente el 5% (cinco por ciento) o
mas, pero menos del 20% (veinte por ciento), del Patrimonio del Fideicomiso con independencia de que
dichas operaciones se ejecuten de manera simultanea o sucesiva en un periodo de 12 (doce) meses
contados a partir de que se concrete la primera operacion, siempre que por sus caracteristicas pudieran
considerarse como una sola; ii. Cualquier operacién que pretenda realizarse cuando represente menos
del 10% (diez por ciento) del Patrimonio del Fideicomiso con independencia de que dichas operaciones
se ejecuten de manera simultdnea o sucesiva en un periodo de 12 (doce) meses contados a partir de que
se concrete la primera operacion, siempre que por sus caracteristicas pudieran considerarse como una
sola, en caso de que dichas operaciones se pretendan realizar con Personas que sean Partes Relacionadas
de los Vehiculos de Inversion sobre los cuales el Fideicomiso realice Inversiones, del Administrador, o
que representen un Conflicto de Interés; debera aprobarse por el Comité Técnico en una sesion en la que
los miembros designados por el Administrador que no sean Miembros Independientes no tendran
derecho de voto respecto de dicho punto.

c)En caso de que la opinién de la mayoria de los Miembros Independientes no sea acorde con las
determinaciones del Comité Técnico, tal situacion se revelard al publico inversionista por el Fiduciario a
través de la Bolsa de Valores por medio del Sistema de Divulgacion.

d)Tenedores podran celebrar convenios para el ejercicio del voto en Asambleas de Tenedores. La
celebracion de dichos convenios y sus caracteristicas deberdn de ser notificados al Fiduciario, al
Representante Comutn y al Administrador por los Tenedores que los celebren, para que sean revelados
por el Fiduciario al publico inversionista a través de la Bolsa de Valores por medio del Sistema de
Divulgacion.
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Factores de riesgo:

La inversion en los Certificados Bursatiles esta sujeta a riesgos e incertidumbres. Usted debe considerar
cuidadosamente los riesgos que se describen a continuacion, en adicion al resto de la informacidon contenida
en el presente Reporte Anual y en los Suplementos correspondientes, antes de decidir invertir en los
Certificados Bursatiles. La materializacién de cualquiera de estos riesgos podria tener un efecto negativo de
importancia en la situacion financiera, flujos de efectivo y resultados de los Fideicomisos de cada Emision o
podria afectar de forma importante el valor o la liquidez de los Certificados Bursatiles y resultar en la pérdida
total o parcial de su inversion. Riesgos e incertidumbres adicionales que se desconocen actualmente o que no
se consideran relevantes podrian afectar adversamente a cada Fideicomiso, al Administrador, a los Vehiculos
de Inversion, o a los Activos Inmobiliarios, o a las Personas Promovidas, lo que también podria resultar en la
pérdida total o parcial de su inversion en los Certificados Bursatiles.

Riesgos Generales

Los potenciales tenedores deberan basar su decision de inversion en su propio andlisis sobre las consecuencias
legales, fiscales, financieras y de otra naturaleza, derivadas de realizar una inversion en los Certificados
Bursatiles, incluyendo los beneficios de invertir, los riesgos involucrados y sus propios objetivos de inversion.
Los inversionistas no deben considerar el contenido del presente Reporte Anual como recomendaciones
legales, fiscales o de inversion y se les sugiere consultar con sus propios asesores profesionales respecto de la
adquisicion, mantenimiento o venta de su inversion.

No existe garantia de que cualquiera de los Fideicomisos al amparo de cada Emision y sus Inversiones sean
rentables o de que, en caso de serlo, generard una determinada tasa de rendimiento. Los posibles tenedores
unicamente deben adquirir los Certificador Bursatiles si estan preparados para asumir la pérdida total de su
inversion.

Los potenciales tenedores no deberan basarse en el desempeio historico del Administrador que se describe en
el presente Reporte anual para tomar su decision de invertir o no en los Certificados Bursatiles. Toda
informacion relativa al desempefio contenida en el presente Reporte Anual no ha sido auditada ni verificada
por terceros independientes y no debera ser considerada como representativa de los rendimientos que pudieren
recibir los potenciales tenedores.

No se puede asegurar que los objetivos de inversion de cada Fideicomiso se cumpliran o que los Tenedores
recibirdn rendimientos sobre su capital en caso de materializarse cualquiera de los riesgos mencionados en
esta Seccion. Cada Fideicomiso es un vehiculo de inversion de alto riesgo ideado para inversionistas

dispuestos a asumir riesgos superiores al promedio y liquidez limitada.

Riesgos relacionados con las Inversiones
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Las Distribuciones a los Tenedores dependeran de los términos de las Inversiones, los cuales no son conocidos
y sus resultados son inciertos.

Los términos de las Inversiones que efectie cada Fideicomiso seran flexibles y determinados por el
Administrador caso por caso, de acuerdo con los términos de los Contratos de Fideicomiso de cada Emision al
amparo del Programa y el Contrato de Administracion. Aunque el Administrador desea maximizar las
oportunidades de inversion, no se puede asegurar que el Administrador serd capaz de negociar, implementar y
cerrar dichas oportunidades de inversion en términos que sean favorables para cada Fideicomiso.

Ademas, es posible que no haya fechas ni montos de Distribuciones a los Tenedores que puedan estimarse al
momento de realizarse cada Emision. La existencia de Distribuciones a los Tenedores depende en su totalidad
del desempefio que tengan las Inversiones realizadas por el fiduciario del Fideicomiso respectivo. Dicho
desempefio depende, entre otras cosas, de la capacidad del Administrador para identificar, negociar e
implementar oportunidades de inversion para cada Fideicomiso y la capacidad de los deudores o sociedades
en las que invierta para cumplir con sus obligaciones o generar rendimientos.

No se puede asegurar que se tendra la capacidad de identificar eficazmente este tipo de oportunidades, ni que
el Administrador tendréd la capacidad de implementarlas o concluirlas de forma exitosa, o que los clientes,
arrendatarios, deudores correspondientes o sociedades en las que invierta cumplirdn con sus obligaciones.

Cualquier monto invertido por el Fideicomiso correspondiente puede perderse en su totalidad.

Asimismo, el desempefio real de las Inversiones del cada podria ser sustancialmente distinto a las
proyecciones del Administrador. No puede garantizarse que la tasa interna de retorno alcanzada por los
Tenedores del Fideicomiso correspondiente a cada Emision sea igual o superior a los rendimientos objetivo
establecidos. La tasa interna de retorno objetivo no es, ni debera considerarse como, garantia de los resultados
que obtendrd el Fideicomiso. Los retornos brutos objetivo no reflejan la deducciéon de la Comisidon por
Administracion y otras comisiones o cualquier otra contraprestacion de incentivo pagadera al Administrador o
a sus Afiliadas, la retencion de flujos de efectivo para las reservas del Fideicomiso que se constituyan en cada
una de las Emisiones al amparo del Programa o el pago de gastos a nivel Fideicomiso. La deducciéon de
comisiones y de contraprestaciones de incentivo al Administrador y a sus Afiliadas, la retencion de efectivo
para las reservas del Fideicomiso que se constituyan en cada una de las Emisiones al amparo del Programa y
el pago de los gastos a nivel de cada Fideicomiso tendran un impacto significativo en el desempefio de los
rendimientos descritos.

Los potenciales tenedores deberan considerar que existe la posibilidad de que no existan distribuciones o que
el nivel de tales distribuciones no sea comparable a otras oportunidades de inversion.

Las Inversiones podrian no generar rendimientos

Aunque se presuma que el Administrador y sus Afiliadas, los Funcionarios Clave y los miembros de los
distintos comités tienen experiencia necesaria en la localizacion, estructuracion, supervision y liquidacion de
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Inversiones similares a las que cada Fideicomiso de cada Emision tiene la intencion de realizar, no hay certeza
sobre el éxito de dichas Inversiones, las cuales pueden o no generar ingresos.

Hay varios factores de riesgo incluidos en esta Seccidon que podrian afectar al rendimiento de cada Inversion
en particular, e inclusive convertirlas en pérdidas totales, lo cual podria afectar de manera importante al
Patrimonio del Fideicomiso y, por lo tanto, la capacidad del fiduciario de cada Fideicomiso para hacer
Distribuciones a los Tenedores.

Algunas Inversiones podrian no ser inversiones liquidas o de facil disposicion.

Las Inversiones en Activos Inmobiliarios carecen de liquidez. Esto puede afectar la flexibilidad de cada
Fideicomiso para formar un portafolio adecuado ante las cambiantes condiciones del mercado.

En el supuesto de que haya necesidad de vender alguna propiedad o de que dicho Fideicomiso experimente
una falta de liquidez, es posible que el Fideicomiso respectivo pueda verse forzado a efectuar desinversiones a
precios inferiores a los imperantes en el mercado y a pagar impuestos por transmision de dominio, derechos de
inscripcion y otros gastos, lo cual podria tener un efecto adverso en el Patrimonio del Fideicomiso y, en
consecuencia, en el monto de las Distribuciones.

Tanto por el nivel de riesgo que conllevan como por su iliquidez, las Inversiones en Activos Inmobiliarios
estan orientadas a los inversionistas diversificados y de largo plazo. Los Certificados Bursatiles unicamente
son idoneos para los inversionistas que no requieren de liquidez continua y pueden soportar la pérdida total de
su inversion sin sufrir un menoscabo en su patrimonio. Aun cuando las Inversiones efectuadas por el
Fideicomiso de cada Emision tengan éxito, es posible que las mismas no les generen rendimientos a los
Tenedores durante varios anos.

Multiples factores podrian afectar la capacidad de los clientes, arrendatarios y/o deudores para cumplir con sus
obligaciones, por lo que los derechos y acciones del Fideicomiso para estos casos podrian ser dificiles de
ejercer.

La capacidad del Fideicomiso correspondiente a cada Emision para pagar Distribuciones derivadas de los
Certificados Bursatiles depende directamente del pago puntual que cada una de las Personas Promovidas
efectie de conformidad con la Inversion respectiva. Como en toda actividad crediticia y de capitales, algunas
o todas las Personas Promovidas podrian atrasarse en el pago o dejar de pagar por completo las cantidades a
que estan obligados de conformidad con las Inversiones respectivas por distintos y multiples factores,
incluyendo las condiciones generales de la economia, los niveles de desempleo y las circunstancias
particulares de los mismos.

Si dichos incumplimientos ocurren, cada Fideicomiso deberd tomar las medidas necesarias para cobrar los
montos adeudados de conformidad con los documentos de cualquier Inversién determinada. De ser necesario,
el Fideicomiso podria tener que ejecutar las garantias relacionadas o iniciar una demanda para ejecutar los
bienes de la Persona Promovida. Sin embargo, dichos procedimientos podrian ser tardados. No se puede
asegurar que cada Fideicomiso tendra éxito en la recuperacion de todos los montos adeudados o invertidos en
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virtud del incumplimiento de una Inversion, y no hay certidumbre en cuanto al tiempo y los gastos que tales
procedimientos pudieren consumir.

Las Inversiones se haran con base en informacion limitada

Las Inversiones podrian llevarse a cabo respecto de mercados, propiedades y/o proyectos sobre los que existe
informacion limitada, y de los cuales no hay informacién publica disponible. No obstante que se procurara
analizar la informacion disponible y profundizar en ciertos temas para evaluar, con el mejor juicio profesional,
el negocio en cuestion y asi proceder a realizar una recomendacion de Inversion, la informacion limitada
podria afectar la valoracion adecuada de cualquier oportunidad de Inversion.

Dicha informacion limitada podria llegar a causar sobreestimaciones respecto de la calidad y la estabilidad de
los flujos de efectivo, o podria esconder situaciones que pudiesen afectar de manera importante el desempefio
de la Inversion respectiva, lo que podria dificultar la toma de decisiones y, por lo tanto, la calidad del
portafolio de cada Fideicomiso la implementacion de las Inversiones podria retrasarse El Fideicomiso de cada
Emision no exigird un plazo maximo para que una Inversion aprobada por los distintos 6rganos en términos
del mismo deba implementarse. Aunque el Administrador deseé maximizar las oportunidades de inversion y
darle flexibilidad al fiduciario del Fideicomiso, en caso que la implementacion o cierre de dichas Inversiones
tome mas tiempo del esperado, el monto de Distribuciones a los Tenedores podria verse afectado
negativamente. El uso del apalancamiento expondra al Fideicomiso a riesgos adicionales

Cada Fideicomiso, directamente o a través de cualquier Vehiculo de Inversion, podria obtener préstamos o
financiamientos (incluso a través de Operaciones Derivadas) para hacer cualquier Inversion en particular,
siempre y cuando la Inversiébn que se haga sea la fuente principal, pero no exclusiva, de pago de dicho
financiamiento y el mismo no exceda del 70% del Patrimonio del Fideicomiso. A pesar de que se buscara
utilizar el apalancamiento de una manera que consideramos apropiada bajo las circunstancias que prevalezcan
en ese momento, esta caracteristica aumentara la exposicion de dichas Inversiones a factores econdomicos
adversos, tales como tasas de interés, las fluctuaciones en el tipo de cambio y ambientes econdmicos adversos.
Los términos de la deuda contraida por cada Fideicomiso o los Vehiculos de Inversion podrian generar
obligaciones de hacer o no hacer de tipo financiero o de otra naturaleza. Dichas obligaciones podrian limitar la
flexibilidad de operacion del Fideicomiso de cada Emision o de los Vehiculos de Inversion, y su
inobservancia podria constituir un incumplimiento conforme al contrato de financiamiento aplicable, incluso
si se hubieren cumplido las obligaciones de pago.

Si cada Fideicomiso o los Vehiculos de Inversion incumplen con cualquiera de sus obligaciones, podrian ser
forzados a devolver inmediatamente el monto total de la deuda. Ademas, si a la fecha de vencimiento
respectiva no se cuenta con el flujo de efectivo suficiente, cada Fideicomiso o el Vehiculo de Inversion, segiin
sea el caso, podrian verse obligados a liquidar antes de tiempo y en condiciones desfavorables las Inversiones
correspondientes, haciendo que el portafolio de Inversiones del Fideicomiso de cada Emision no tenga las
mismas caracteristicas generales que las que tenia antes de dicha venta.
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El pago de cualquier deuda contraida por cada Fideicomiso podria tener prioridad sobre los derechos de los
Tenedores, y cualquier deuda contraida por un Vehiculo de Inversion podria tener prioridad sobre los derechos
del Fideicomiso correspondiente en dichos Vehiculos de Inversion.

Adicionalmente, en caso que tenga lugar un incumplimiento conforme a los contratos de financiamiento
celebrados por cada Fideicomiso o los Vehiculos de Inversion, los acreditados afectados podrian presentar
demandas contra el Fideicomiso respectivo o el Vehiculo de Inversion, segin sea el caso, lo que podria dar
lugar a embargos u otros gravamenes sobre el Patrimonio del Fideicomiso o los activos del Vehiculo de
Inversion. Tales embargos o gravamenes podrian tener prioridad sobre los derechos de los Tenedores, en
relacion con la deuda del Fideicomiso de cada Emision, o sobre los derechos del fiduciario del Fideicomiso
respectivo, en relacion con el endeudamiento de los Vehiculos de Inversion. Lo anterior, podria reducir la
cantidad disponible para realizar Inversiones y afectar la capacidad de dicho Fideicomiso para hacer
Distribuciones a los Tenedores.

La capacidad de obtener financiamiento para apalancar las Inversiones puede ser limitada Distintos factores
economicos han llevado a los mercados financieros a una falta general de liquidez y han reducido la
disponibilidad de crédito en el mercado, aumentando el costo de financiamiento.

En consecuencia, la capacidad del Fideicomiso respectivo (directamente o a través de Vehiculos de Inversion)
para obtener financiamiento para apalancar sus Inversiones podria estar limitada, lo cual podria afectar
negativamente los rendimientos que de otra manera se pudieren haber obtenido con respecto a dichas
Inversiones.

Invertir en un nimero limitado de inversiones sujetara al Fideicomiso a riesgo de concentracion Se tiene la
intencion de conformar un portafolio de inversion diversificado para cada Fideicomiso.

Cada Contrato de Fideicomiso incluye limites de concentracion, que s6lo pueden ser dispensados por el
Comité Técnico. Aparte de estas limitaciones, el Fideicomiso de cada Emision no estara sujeto a restricciones
de concentracion adicionales.

En la medida en que el nimero de Inversiones que realice cada Fideicomiso sea limitado, el nimero de
clientes, arrendatarios y/o deudores a los que estara expuesto serd reducido, o si las industrias no se
diversifican de manera 6ptima, cada Fideicomiso podra enfrentar riesgos de concentracion.

La valuacion de las Inversiones puede ser dificil Dada la naturaleza de las Inversiones propuestas en cada una
de las Emisiones, su valuacion puede ser dificil debido a la falta de informacién comparable de mercado, lo
cual podria derivar en unavaluacion incorrecta de los Certificados Bursatiles o de las Inversiones mismas,
generando ganancias y/o pérdidas inadecuadas. Respecto a la valuacion de las Inversiones, las metodologias
que sean utilizadas por el Valuador Independiente o el Administrador, en su caso, podrian ser distintas a las
metodologias utilizadas por otros Certificados Burséatiles, empresas o practicas de la industria. Una valuacion
deficiente podria afectar nuestra capacidad para vender o disponer de cualquier Inversion en términos
favorables para el Fideicomiso de cada Emision al amparo del Programa.
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Algunas Inversiones estaran expuestas a fluctuaciones en las tasas de interés y otros riesgos de Mercado El
riesgo de mercado se origina por las posibles variaciones en el valor de mercado de los activos del
Fideicomiso de cada Emision que pudieren tener lugar debido a condiciones cambiantes del mercado.

Las condiciones cambiantes del mercado podrian reducir el Valor de las Inversiones de cada Fideicomiso. Se
espera que el Fideicomiso correspondiente mantenga un portafolio diversificado de créditos y titulos de deuda
que tengan tasas de interés tanto fijas como variables. El valor de mercado de una Inversion por lo general
disminuye cuando existen condiciones macroecondmicas negativas, lo cual podria tener un efecto adverso en
los ingresos y situacion financiera de cada Fideicomiso.

Fluctuacion de los mercados financieros

Las fluctuaciones en los precios de mercado de los valores en general pueden afectar el Valor de las
Inversiones efectuadas por cada Fideicomiso que documente una Emision al amparo del Programa.

La inestabilidad de los mercados de valores también podria incrementar los riesgos inherentes a las
Inversiones del Fideicomiso correspondiente.

Aun si el Administrador identifica Inversiones adecuadas para cada Fideicomiso, no hay garantia de que
dichas Inversiones logrardn ejecutarse satisfactoriamente Una vez que se haya logrado identificar
oportunidades de inversion que sean apropiadas para el Fideicomiso de cada Emision, se llevaran a cabo los
actos necesarios conforme a los Documentos de cada una de las Emisiones correspondiente para tratar de
llevarlas a cabo. No obstante lo anterior, no se puede asegurar que, aun habiendo identificado dichas
oportunidades de inversion y habiendo dispuesto los recursos humanos y materiales necesarios, el
Administrador sera capaz de llevarlas a cabo satisfactoriamente.

Inexistencia de formatos pre-establecidos para la realizacion de Inversiones

No existen formatos pre-establecidos de contratos para la realizacion de Inversiones en cada una de las
Emisiones, debido a que las mismas podréan llevarse a cabo de distintas maneras y en todo caso estaran sujetas
a las negociaciones que se lleven a cabo con las contrapartes respectivas. Lo anterior genera incertidumbre
respecto de los términos que contendran los contratos definitivos, ya que no existira un parametro minimo al
que se deberan ajustar dichas Inversiones.

Riesgos relacionados con la industria inmobiliaria

Inexistencia de proyectos apropiados

Es posible que no se pueda encontrar algiin proyecto apropiado para el desarrollo o adquisicion del mismo, en
virtud de las limitantes de inversion incluidas en el Fideicomiso correspondiente a cada una de las Emisiones,
o que algunos proyectos no se encuentren disponibles a precios razonables. En caso de que no se llegaren a
encontrar los proyectos adecuados, los Tenedores podrian recibir montos importantes en concepto de Efectivo
Excedente, el cual no representa el derecho a recibir el Retorno
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Preferente u otros rendimientos.
Riesgos relacionados con las operaciones de desarrollo

Cada Fideicomiso efectuara adquisiciones de terrenos con miras al desarrollo de los mismos. Estos proyectos
pueden estar sujetos a riesgos relacionados con la capacidad de los contratistas para controlar los costos e
implementar los planes de construccion (incluyendo la obtencién de los permisos de uso de suelo y demas
autorizaciones necesarias) en los términos y tiempos previstos. El adecuado desarrollo de dichos proyectos
también esta sujeto a riesgos que se encuentran fuera del control del Fideicomiso de cada Emision, del
Administrador, y de los contratistas correspondientes, incluyendo el clima, los acontecimientos de orden
politico, la escasez de materiales, el entorno laboral, la disponibilidad de financiamiento para obras de
construccién y financiamiento permanente en términos favorables, y otros riesgos que no se contemplan
actualmente. Los retrasos y costos adicionales incurridos por cada Fidecomiso durante el proceso de seleccion,
adquisicion y desarrollo, podrian ocasionar que las inversiones no comiencen a generar flujos en las fechas
previstas y afectar en forma significativa el valor de las mismas. Es posible que las propiedades en proceso de
desarrollo o adquiridas con fines de desarrollo, no generen flujos de efectivo o generen escasos flujos durante
el periodo comprendido desde su fecha de adquisicion hasta su fecha de conclusion de la constitucion, o que
continuen experimentando déficits operativos con posterioridad a su conclusion. Ademas, la situacion del
mercado podria cambiar durante la etapa de desarrollo, de manera que los proyectos resulten menos atractivos
que en su fecha de inicio.

Competencia en el mercado inmobiliario en México

El Fideicomiso de cada Emision al amparo del Programa competira con otros participantes en el mercado que
ofrezcan a los posibles clientes proyectos inmobiliarios similares o mas competitivos, afectando los niveles de
ocupacion de las propiedades de cada Fideicomiso y, por tanto, las utilidades del mismo. Ademas, si el
Fideicomiso correspondiente decidiera buscar nuevos terrenos y propiedades para efectuar nuevas Inversiones,
podria competir con otros inversionistas o compradores que cuenten con mayores recursos disponibles y
mayor capacidad financiera que ¢l mismo.

Eviccidn de los inmuebles

El Administrador y su equipo llevaran a cabo un estricto proceso de auditoria para verificar el origen y la
tenencia legal de los inmuebles, no obstante lo anterior, la propiedad sobre los inmuebles adquiridos con
motivo de la realizacion de los proyectos puede ser objeto de controversias judiciales por cualquier persona
que considere que es titular de un mejor derecho que el de los Vehiculos de Inversion. Dichas controversias
podrian ser resueltas a favor de la parte demandante y como consecuencia se podria suftir la eviccion total o
parcial de los inmuebles en los que se pretendan llevar a cabo los proyectos.

Posibilidad de expropiacion

En México, el gobierno tiene la facultad de expropiar bienes bajo ciertas circunstancias. Si bien existe la
obligacion de indemnizar al propietario, en ocasiones el pago es inferior al valor de mercado del inmueble. Si
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se llegara a expropiar algin inmueble, cabe la posibilidad de que se pierda total o parcialmente la Inversion en
el mismo, afectando adversamente los rendimientos esperados respecto de dicho inmueble y, en consecuencia,
el monto del flujo disponible para realizar distribuciones.

Extincidén de dominio

De conformidad con la “Ley federal de extincion de dominio, reglamentaria del articulo 22 de la Constitucion
Politica de los Estados Unidos Mexicanos”, en caso de actualizacion de los delitos descritos en dicha ley y en
el Articulo 22 de la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos, es posible que el Estado extinga
el dominio sobre bienes inmuebles, sin contraprestacion ni compensacion alguna para su dueflo ni para quien
se ostente o comporte como tal. No podemos asegurar que los poseedores de las Inversiones no realizaran
alguna de las actividades reguladas en la citada ley, lo que podria tener como resultado la extincion del
dominio respecto de la Inversion correspondiente.

Vicios ocultos

El Administrador y su equipo llevaran a cabo un estricto proceso de auditoria para verificar la calidad de los
proyectos; sin embargo, los inmuebles adquiridos pueden tener defectos ocultos que los hagan total o
parcialmente impropios para el desarrollo y operacion de los proyectos. En caso de que los defectos ocultos
impidan o disminuyan el posible desarrollo de los proyectos, la obtencion de la restitucion del precio o, en su
caso, la disminucion del mismo podria afectar significativamente el rendimiento esperado de los Certificados
Bursatiles.

Inexactitud de la informacion respecto de los bienes inmuebles

La informacion que el Administrador y su equipo obtenga de las oficinas de los registros, tanto agrario como
de la propiedad, puede contener inconsistencias con la realidad e inclusive ser falsa. De esta forma, la
propiedad sobre los inmuebles adquiridos con motivo de la realizacion de los proyectos puede ser objeto de
controversias judiciales por aquella persona que haya sido perjudicada en virtud de inconsistencias o fallas.
Dichas controversias podrian ser resueltas a favor de la parte demandante y como consecuencia se podria
suftir la eviccion total o parcial de los inmuebles en los que se pretendan llevar a cabo los proyectos.

Imposibilidad de rentar propiedades disponibles

El Fideicomiso de cada Emision al amparo del Programa pudiera no rentar la totalidad de los espacios
disponibles dentro de los bienes inmuebles. De igual forma, cuando un contrato de arrendamiento llegue a su
vencimiento el arrendatario podria decidir no renovar el contrato, en cuyo caso existe la posibilidad de que no
se consiga dar en arrendamiento dicho espacio en los mismos términos del contrato previo u otros. Si los
contratos de arrendamiento respecto de los bienes inmuebles se dan en condiciones menos favorables que las
inicialmente proyectadas, o bien, si no se consigue rentar el total de los espacios disponibles de un bien
inmueble, la capacidad de hacer Distribuciones del Fideicomiso podria verse afectada negativamente.
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Los ingresos de los Vehiculos de Inversion y por ende de cada Fideicomiso se encuentran sujetos a la
capacidad de pago de los arrendatarios

Un alto porcentaje de los ingresos del Fideicomiso de cada Emision al amparo del Programa provendré de las
rentas que paguen los arrendatarios de los bienes inmuebles. El ingreso esperado de los Vehiculos de
Inversion y por ende de cada Fideicomiso, podrian verse afectadas en caso de que no se puedan renovar los
contratos de arrendamiento, las rentas pactadas en las renovaciones de los contratos sean inferiores a las
esperadas, o si se presentan retrasos o incumplimientos en el pago de las rentas por parte de los arrendatarios.
En cualquier momento un arrendatario puede experimentar un cambio negativo en su negocio afectando su
situacion financiera y su capacidad de pago. Como resultado de lo anterior existe la posibilidad de que el
arrendatario no realice el pago de las rentas en los términos y tiempos acordados, o bien de que entre en un
proceso de insolvencia, lo que podria resultar en la terminacion del contrato de arrendamiento, afectando los
ingresos estimados de los Vehiculos de Inversion. En caso de que un arrendatario con adeudos pendientes
enfrentara una situacion de insolvencia, no existe la seguridad de que el Fideicomiso de cada Emisién o el
Vehiculo de Inversion correspondiente puedan recuperar el total del adeudo pendiente. Asimismo, la habilidad
del Fideicomiso de incrementar sus ingresos y ganancias depende parcialmente del crecimiento en la demanda
de productos y servicios que ofrezcan los arrendatarios de los inmuebles administrados por el Administrador.
Una disminucién en la demanda en dichos productos y servicios, como resultado de la desaceleracion en la
economia nacional, global o por cualquier otro motivo, podria resultar en una disminucion de ingresos para los
Vehiculos de Inversion y consecuentemente para el Patrimonio del Fideicomiso correspondiente, y por
consiguiente de las Distribuciones de cada Fideicomiso que documente una Emision. En algunos casos los
resultados operativos del Fideicomiso estan sujetos al cumplimiento de las obligaciones de los arrendatarios.
En el supuesto de que los arrendatarios incumplan con sus obligaciones de pago, el Patrimonio del
Fideicomiso se podria ver afectado por la ausencia de pago y por los gastos en los que se incurra para exigir y
recuperar el pago de las rentas.

Legislacion aplicable al desarrollo de los proyectos El desarrollo de los proyectos se encuentra relacionado
con materias estrictamente reguladas a nivel federal y local. Si en el desarrollo de los proyectos se llegara a
incumplir con estas regulaciones, se podria estar sujeto a multas o se podria perder el derecho para desarrollar
los proyectos, 0 ambos.

Las entidades gubernamentales tienen facultades para implementar leyes, regulaciones y normas que pueden
afectar las operaciones y el valor de los proyectos, mismas que pueden depender de consideraciones politicas.
Asimismo la viabilidad de los proyectos puede depender frecuentemente de permisos, autorizaciones,
concesiones, contratos, convenios u obligaciones. Si algiin proyecto llegara a incumplir con éstos, podria estar
sujeto a multas o se podrian perder los derechos para desarrollar el proyecto, o ambos. La concesion, permiso,
autorizaciéon o contrato con el gobierno podria también contener clausulas mas favorables para la entidad
gubernamental que un contrato comercial tipico. Por ejemplo, la concesion, permiso, autorizacion o contrato
podria facultar al gobierno a rescindir la concesion, permiso, autorizacién o contrato en ciertas circunstancias
(como lo pudieran ser razones de interés publico) sin requerir el pago de una compensacion adecuada.

Adicionalmente, las entidades gubernamentales que actian como contrapartes en dichas concesiones,
permisos, autorizaciones o contratos podrian tener la facultad discrecional de modificar o incrementar la
regulacion aplicable o nacionalizar las operaciones de los proyectos o implementar leyes, regulaciones o
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politicas que afecten las operaciones, independientemente de cualesquiera derechos contractuales que tengan
las contrapartes gubernamentales. En los casos en que la capacidad para operar un proyecto dependa de la
obtencién de una concesion, permiso, autorizacién o contrato con el gobierno, la concesion, permiso,
autorizacion o contrato con el gobierno podrian restringir la manera de operar el proyecto de forma tal que se
afecte el flujo de efectivo o rentabilidad.

Riesgos en materia ambiental; cambios en las normas ambientales podrian afectar al Fideicomiso de cada
Emision

El Administrador buscara que cada uno de los Fideicomisos y los Vehiculos de Inversion que participen en
una Emision, operen en cumplimiento con las normas ambientales establecidas por la Regulacion en México
y, en su caso, en cada region. Sin embargo, cambios en la legislacion pudieran afectar las operaciones de los
Fideicomisos y/o de los Vehiculos de Inversion correspondientes, ademas de que el Fideicomiso de cada
Emision al amparo del Programa y/o los Vehiculos de Inversion pudieran verse sujetos a la imposicion de
multas y otras sanciones.

Asimismo, el Fideicomiso de cada Emision al amparo del Programa y los Vehiculos de Inversion podrian
verse expuestos a un considerable riesgo de sufrir pérdidas como resultado de la presentacion de demandas
ambientales relacionadas con los Activos Inmobiliarios adquiridos por los mismos que resulten tener
contingencias ambientales desconocidas o que no les hayan sido reveladas. De conformidad con dicha
Regulacion, cada Fideicomiso y los Vehiculos de Inversion podrian resultar responsables de los costos de
remediacion o remocion de ciertas sustancias peligrosas.

El Fideicomiso podria estar sobreexpuesto en una sola region dentro de México

Cada Fideicomiso incluye criterios de diversificacion conforme a los cuales el Administrador estima que el
Monto de Inversion serd invertido, lo anterior con el objetivo de generar diversificacion en los proyectos
inmobiliarios. No obstante lo anterior, el Fideicomiso de cada Emisién podria estar concentrado en cierta
region de México por lo que estaria expuesto a (a) el exceso de oferta de espacios habitacionales, lo que puede
reducir el atractivo de las propiedades y tener un efecto negativo en los ingresos del Fideicomiso
correspondiente, (b) tendencias demograficas y de la poblacion, (c) desaceleraciones en la economia local que
puedan ocasionar desempleo y ajustes en el nivel de ingreso personal de la poblacién, (d) cambios en las
condiciones del mercado inmobiliario, o (e) desastres naturales que ocurran en dicha region, mismos que en
caso de ocurrir, podrian afectar adversamente el pago de Distribuciones y por ende a los Tenedores, en cada
una de las Emisiones al amparo del Programa.

Las Personas Promovidas estdn expuestas a riesgos econdmicos y sectoriales
Las Inversiones en las Personas Promovidas pueden llegar a sufrir pérdidas parciales o totales en virtud de que

las mencionadas personas estan expuestas a factores de riesgo relacionados con México, los cuales se
describen mas adelante.
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Asimismo, las Personas Promovidas estan expuestas a diversos factores de riesgo relacionados con la industria
o sector particular al que pertenezcan y, por lo tanto, pueden llegar a sufrir pérdidas importantes en caso de
dificultades materiales en el sector o rama de la industria, en cuyo caso podria sufrirse algun impacto negativo
importante en el valor de su capital accionario.

La Inversion en capital en Personas Promovidas tiene liquidez limitada

Cada Fideicomiso podréa invertir en valores representativos del capital social de Personas Promovidas, los
cuales tendran baja liquidez, por lo que existe el riesgo de que haya una limitada posibilidad de venta de los
titulos representativos del capital social de dichas personas, y las Inversiones efectuadas podrian disminuir en
su valor mientras se realiza su venta. Inclusive, existe la posibilidad de que sea necesario vender las
Inversiones a descuento o venderlas a lo largo de periodos extendidos.

Participacion minoritaria en el capital social de las Personas Promovidas

Cada Fideicomiso puede llegar a invertir en el capital social de Personas Promovidas; sin embargo, dicha
participacion pudiera ser minoritaria sin la posibilidad de poder determinar la forma de llevar a cabo la gestion
de dicha Persona Promovida. Por lo tanto, las decisiones que adopten la asamblea de accionistas y/o el consejo
de administracion de dichas Personas Promovidas podrian ser contrarias a los intereses de cada Fideicomiso,
lo que podria ocasionar una posible disminucion en el valor de las acciones propiedad de cada Fideicomiso.

El fiduciario del Fideicomiso de cada Emision podria llevar a cabo las Inversiones en Personas Promovidas,
las cuales no cuentan con el gobierno corporativo de una sociedad anonima bursatil Cada Fideicomiso hara
cualquier Inversion, ya sea directamente o a través de uno o mas Vehiculos de Inversion, de conformidad con
las instrucciones del Administrador en Personas Promovidas, que pudieren no estar listadas en el mercado de
capitales y que sean adquiridas o constituidas por el fiduciario del Fideicomiso de cada Emisién o un Vehiculo
de Inversion para hacer Inversiones. Dichas Personas Promovidas al no estar listadas en la Bolsa de Valores
podrian no contar con el gobierno corporativo de una sociedad andnima bursatil.

Riesgos relacionados con los Vehiculos de Inversion

Ningun experto independiente revisara que las Inversiones cumplan con los Lineamientos de
Inversion.

Si bien cada Fideicomiso que documente una Emision establecera los Lineamientos de Inversion, el proceso
de aprobacion de las Inversiones, y los porcentajes del 5% y 20% para el caso de autorizacion del Comité
Técnico y de la Asamblea de Tenedores, respectivamente, es posible que no exista algin experto
independiente que revise que las Inversiones cumplan con dichos Lineamientos de Inversion pudiendo traer
como consecuencia que el rendimiento esperado en los tiempos proyectados no sea acorde con los mismos y
ocasionar un dafio econdmico para los Tenedores.

Incumplimiento a los Lineamientos de Inversion con posterioridad a la realizacion de la Inversion, podria
afectar adversamente a los Tenedores
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Cada Fideicomiso establecerd de manera clara los Lineamientos de Inversion; sin embargo, si los mismos se
llegaran a incumplir con posterioridad a la realizacién de una Inversion, se podria afectar de manera adversa a
los Tenedores, recibiendo una cantidad de Distribuciones menor a la esperada, o durante un mayor periodo de
tiempo.

No existe un procedimiento preestablecido para realizar las Desinversiones

Con excepcion de aquellas decisiones reservadas para la Asamblea de Tenedores o del Comité Técnico, el
Administrador sera responsable de la administracién continua de cada Fideicomiso que documente una
Emision, incluyendo la aprobacién de las desinversiones; sin embargo, es posible que no exista un
procedimiento preestablecido para realizarlas. El llevar a cabo las desinversiones atenderda a las
consideraciones que efectie el Administrador para que, en su caso, sean aprobadas por el Comité Técnico
(cuando dichas desinversiones representen el 5% o mas pero menos del 20% del Patrimonio del Fideicomiso)
o por la Asamblea de Tenedores (cuando dichas desinversiones representen el 20% o mas del Patrimonio del
Fideicomiso ya sea que se ejecuten de manera simultanea o sucesiva, en un periodo de doce meses contado a
partir de que se concrete la primera

operacion, y que por sus caracteristicas puedan considerarse como una sola).

El portafolio de cada Fideicomiso podria estar sujeto a riesgos de prepago

Algunas Inversiones del fiduciario del Fideicomiso que documente una Emisiéon podrian ser parcial o
totalmente amortizadas antes de su fecha de vencimiento de conformidad con sus términos. Dichos pagos
anticipados pueden ocurrir como resultado de diversos factores econdmicos, sociales y otros, especialmente
cuando las tasas de interés disminuyen. Como regla general, en la medida que aumenten los pagos
anticipados, el promedio ponderado de vida de los activos que generen intereses a cada Fideicomiso,
disminuiran, reduciendo en consecuencia, los rendimientos esperados. No se puede predecir las tasas reales de
amortizacion anticipada que se experimentardn, o el efecto que las mismas puedan tener en el portafolio de
cada Fideicomiso.

Las Inversiones con garantia real podrian verse afectadas por la disminucién en el valor de dicha
garantia o cualquier evento que pudiera afectarla.

Cada Fideicomiso podra invertir en créditos con garantias reales sobre bienes o activos especificos, los cuales
pudieran ser ejecutados en caso de incumplimiento por parte de los deudores respectivos.

La posibilidad de recuperar el saldo pendiente en este tipo de Inversiones puede reducirse si el valor de la
garantia se reduce o si los bienes o activos dados en garantia se dafian y dichos dafios no se encuentran
cubiertos bajo las polizas de seguros relacionadas, segiin corresponda. En cualquiera de estos casos, los cobros
bajo las Inversiones podrian reducirse, disminuyendo los recursos disponibles para hacer Distribuciones bajo
los Certificados Bursatiles emitidos en cada una de las Emisiones al amparo del Programa.

Otras deudas de los Vehiculos de Inversion podrian tener preferencia con respecto a la deuda del Fideicomiso
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En virtud de que el Fideicomiso de cada Emision al amparo del Programa depende de los flujos de efectivo
generados por los Vehiculos de Inversion, la capacidad de cada Fideicomiso para efectuar Distribuciones a los
Tenedores podria verse afectada por el hecho de que los Vehiculos de Inversion estén obligados a pagar su
deuda antes de distribuir flujos al Fideicomiso de cada Emision.

Riesgos relacionados con la administracion del Fideicomiso y los Vehiculos de Inversion

Los Tenedores seran Inversionistas pasivos y la administracion de cada Fideicomiso y los vehiculos de
inversion estard principalmente a cargo del Administrador

Los Tenedores dependeran del Administrador para que conduzca y administre los asuntos del Fideicomiso de
cada Emision al amparo del Programa. Las Inversiones que haga cada Fideicomiso aun no han sido
identificadas. Como resultado de lo anterior, los Tenedores de los Certificados Bursatiles dependeran de la
capacidad del Administrador para identificar e instruir al fiduciario de cada Fideicomiso para que realice las
Inversiones y para que maneje y disponga de dichas Inversiones. A excepcion de ciertas acciones respecto de
las cuales la Asamblea de Tenedores o el Comité Técnico tienen la facultad de aprobar, los Tenedores no
tendran la oportunidad de evaluar la informacidon econémica, financiera o de otro tipo que sea utilizada para
decidir si se debe o no hacer una Inversion en particular. Las decisiones de Inversion pueden afectar
negativamente la rentabilidad del capital aportado, si las Inversiones tienen un desempefio inferior a las
expectativas que se tengan de las mismas.

La Generacion de oportunidades de inversion es incierta o su ubicacion podria tener dificultades A pesar de
que los Funcionarios Clave y los miembros de los distintos comités tienen experiencia en la identificacion de
oportunidades de inversion del tipo propuesto para cada Fideicomiso, no puede asegurarse que se dichas
oportunidades se presentaran, ni tampoco que se vaya a tener la oportunidad de anticipar o identificar un
numero suficiente de oportunidades de Inversiones adecuadas para que cada Fideicomiso invierta el monto
total destinado a Inversiones durante el Periodo de Inversion. Si el Administrador no realiza dicha
identificacion dentro del Periodo de Inversion, el monto esperado de Distribuciones a los Tenedores y
devoluciones a los Tenedores podria verse adversamente afectado.

Asimismo, ni el Administrador ni el Fideicomiso de cada Emisioén al amparo del Programa tendran derecho,
preferencia o prioridad alguna con respecto a las oportunidades de inversion identificadas o creadas por
Fortem, quien no tiene obligacion alguna de ofrecer a cada Fideicomiso cualesquier Inversiones potenciales.

El Administrador en cada Emision puede ser una entidad de reciente creacion sin antecedentes Operativos Si
bien se pretende que para cada Emision, el Administrador sea una Afiliada de Fortem, quien directa o
indirectamente a través de sus Afiliadas o Subsidiarias, y los Funcionarios Clave han tenido bastante y
significativa experiencia en efectuar Inversiones en México, el Administrador puede que sea una sociedad de
reciente creacion y no tenga un historial de operacion en el cual un inversionista pudiera basar sus
predicciones sobre el éxito o el fracaso futuro.
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Una descripcion de dicha experiencia se encuentra en la Seccion “4. El Fideicomitente y Administrador” del
presente Reporte Anual. El desempefio de las Inversiones realizadas o promovidaspor el Administrador en el
pasado no es necesariamente indicativo de los resultados futuros quetendran las Inversiones de cada
Fideicomiso que documente una Emision. No hay certeza de que el Administrador utilizard las mismas
metodologias de inversion que ha utilizado con anterioridad, nique tendran el mismo nivel de experiencia y
éxito en realizar Inversiones.

Remocion o renuncia del Administrador

En cualquier momento, el Administrador puede renunciar a su cargo como Administrador de cada
Fideicomiso con las consecuencias previstas en el Contrato de Administraciéon que se celebre para cada
Emision. Ademas, la mayoria de los Tenedores de los Certificados Bursatiles en circulacion pueden destituirlo
con causa como Administrador del Fideicomiso, en caso de que ocurra algin Evento de Sustitucion del
Administrador tales como, fraude, negligencia, conducta dolosa o mala feen el desempeio de los Servicios de
Administracion, en ciertas violaciones del Contrato de Administracion correspondiente, o en caso que el
Administrador se disuelva, liquide, se declare insolvente o en quiebra o concurso mercantil, o sin causa alguna
por los Tenedores que representen el 90% de los Certificados Bursatiles en circulacion con derecho a voto.
Los Eventos de Sustitucion

del Administrador para una remocion del Administrador con causa se describiran en cada uno de los
Fideicomisos y Suplementos que documenten las Emisiones al amparo del Programa. Cualquier remocién o
renuncia del Administrador en dicho cargo podria tener consecuencias negativas de importancia para cada
Fideicomiso bajo ciertas circunstancias. Considerando la especializacion que la administracion de cada
Fideicomiso requiere, no hay certeza de que un sustituto competente se pueda contratar que pueda cumplir con
los objetivos del Fideicomiso de cada Emision, o que el mismo podra ser contratado en condiciones favorables
para el Fideicomiso correspondiente. En cualquier caso, el Administrador sustituto podra ser cualquier
institucidon, nacional o extranjera, con prestigio y experiencia en el manejo de activos similares a las
Inversiones.

Opcidn de adquirir participaciones en las Inversiones por parte del Administrador.

En caso de que el Administrador deje de serlo, como consecuencia de una remocion del Administrador sin
causa, es posible que el Contrato de Administracion que se celebre para cada Emision permita que el
Administrador, o quien éste designe, tenga el derecho, a su discrecion, de adquirir todas o parte de las
Inversiones, a un precio equivalente al Valor de las Inversiones.

En caso que el Administrador decida, directa o indirectamente, ejercer dicho derecho, el Fideicomiso de cada
Emision al amparo del Programa estard obligado a ceder las Inversiones determinadas por el Administrador o
la persona designada por éste, siempre y cuando el fiduciario del Fideicomiso de cada Emision reciba del
Administrador la notificacion respectiva dentro del plazo que se establezca en los Documentos de cada una de
las Emisiones contados a partir de la fecha en que se determine la remocion del Administrador sin causa por la
Asamblea de Tenedores.

El fiduciario del Fideicomiso de cada Emision deberd realizar los actos que fueren necesarios a fin de dar
cumplimiento a lo establecido en el parrafo anterior, incluyendo, de manera enunciativa, mas no limitativa,
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realizar los actos que fueren necesarios para enajenar las Inversiones correspondientes en términos del parrafo
anterior dentro del plazo establecido en los Documentos de cada una de las Emisiones a que el Administrador
entregue la notificacion referida en el parrafo anterior a dicho fiduciario del Fideicomiso.

Dichas operaciones, al ser realizadas al Valor de las Inversiones, y al ser realizadas con el Administrador o
una Persona designada por éste, una vez que el Administrador haya dejado de fungir como tal, no requeriran
de aprobacion del Comité Técnico, al haber dejado el Administrador de ser una Parte Relacionada del
Fideicomiso.

Dependencia de los funcionarios clave Para prestar los Servicios de Administracion a cada Fideicomiso, el
Administrador dependera de los Funcionarios Clave. Algunos de dichos miembros tienen experiencia en la
industria de servicios financieros en México. No se puede asegurar que el Administrador tendré la capacidad
de retener a dicho personal o que, en su caso, tendra la capacidad de encontrar candidatos con los perfiles
adecuados para sustituirlos. La pérdida de cualquiera de los Funcionarios Clave podria tener un efecto adverso
de importancia en nuestra capacidad de brindarle al Fideicomiso que documente una Emision los Servicios de
Administracion de forma adecuada.

Ausencia de recursos en contra del Administrador

Los Contratos de Fideicomiso y los Contratos de Administracion que se celebren para cada Emision, podran
contener disposiciones que liberen de responsabilidad e indemnicen a las partes de dichos contratos y de esta
forma limitan los casos en que las partes y sus Afiliadas son responsables frente al Fideicomiso o los
Tenedores correspondientes. Como resultado de lo anterior, en ciertos casos los derechos de los Tenedores
para interponer acciones pueden ser mas limitados que los que tendrian de no existir dichas limitaciones.

La remocion del Administrador puede ser complicada

Los Tenedores deben considerar que la remocién del Administrador en algunos casos, requiere de una
resolucién judicial de segunda instancia que decrete la existencia de un Evento de Sustitucion del
Administrador, segin sean definidos en los Documentos para cada una de las Emisiones. De existir un Evento
de Sustitucion del Administrador, los Tenedores podran destituir al Administrador, con el voto favorable de
los Tenedores que representen el 75% de los Certificados Bursatiles en circulacion con derecho a voto, cuando
la remocidén sea con causa, y con el voto favorable de los Tenedores que representen el 90% de los
Certificados Bursatiles en circulacion con derecho a voto, cuando la remocién sea sin causa. Para que la
remocién del Administrador surta efectos, cada Fideicomiso deberda pagar al Administrador todas las
cantidades pagadas de conformidad con lo

establecido en el Contrato de Fideicomiso y el Contrato de Administracion correspondiente. En virtud de lo
anterior podria ser dificil y costoso remover al Administrador incluso cuando haya ocurrido y continiie un
Evento de Sustitucion del Administrador. Adicionalmente, si el Administrador es removido como
consecuencia de un Evento de Sustitucion del Administrador, pero una sentencia definitiva determina que
dicho evento no ocurrid, cada Fideicomiso debera realizar todos los pagos compensatorios descritos en el
Contrato de Fideicomiso respectivo, de ser el caso.
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El incumplimiento de las obligaciones de entrega de informacion establecida en cada Contrato de Fideicomiso
y en la regulacion podria traer un efecto adverso significativo en los Tenedores y en su derecho a recibir
Distribuciones En caso que cada fiduciario del Contrato de Fideicomiso correspondiente y/o los Vehiculos de
Inversion incumplan con las obligaciones de revelacion de informacion establecidas en cada Contrato de
Fideicomiso y en la Regulacion, cada Fideicomiso podria prever diversas sanciones, entre las cuales se
encuentran la imposicion de multas e incluso la suspension de la cotizacion de los Certificados Bursatiles en la
Bolsa de Valores. Por lo anterior, un incumplimiento de esta naturaleza podria tener un efecto adverso
significativo en los Tenedores y en su derecho a recibir Distribuciones.

Eventos cuyo control se encuentra fuera del alcance del Administrador y de los Vehiculos de Inversion

El desarrollo de los proyectos puede verse afectado o interrumpido por una serie de eventos fuera del control
del Administrador y de los Vehiculos de Inversion, incluyendo accidentes graves, desastres naturales,
epidemias, delincuencia, disefio y construccion defectuosa, incremento en los costos de urbanizacion,
movimientos demograficos, deslaves, los considerados como actos de Dios, etcétera. En caso de que los
proyectos se vean afectados total o parcialmente por cualquier periodo de tiempo como resultado de dichos
eventos, la rentabilidad y el valor de los proyectos podrian verse disminuidos.

Ciertas Inversiones potenciales podrian no ser aprobadas por el Comité Técnico o la Asamblea de Tenedores

En términos de cada Fideicomiso de cada Emision y la Regulacion aplicable, se requiere la aprobacion del
Comité Técnico o la Asamblea de Tenedores para llevar a cabo ciertas oportunidades de inversion presentadas
por el Administrador. En el supuesto que el Comité Técnico o la Asamblea de Tenedores no apruebe una
inversion presentada por el Administrador, cada Fideicomiso no estard facultado para realizar dicha inversion
y los Tenedores no podran obtener rendimiento alguno respecto a dicha inversion por lo que las Distribuciones
del Fideicomiso que se establezcan para cada Emision al amparo del Programa, pudieran verse afectadas de
manera adversa.

Conflicto de interés

Cada Fideicomiso podria llegar a realizar operaciones que podrian implicar un conflicto de interés. De ser éste
el caso, conforme a lo dispuesto en el Fideicomiso respectivo, la Asamblea de Tenedores debera aprobar las
operaciones con Partes Relacionadas respecto de los Vehiculos de Inversion, del Administrador y de Fortem
que representen un conflicto de interés. No obstante lo anterior, no se puede asegurar que el conflicto se
elimine en su totalidad o se limite de forma satisfactoria para los Tenedores. El Administrador o sus
funcionarios no seran responsables por los actos que realicen de conformidad con las decisiones de la
Asamblea de Tenedores con respecto a un posible conflicto de interés.

Adicionalmente, cada Contrato de Fideicomiso podra prever como Evento de Sustituciéon del Administrador
que en caso que se incumpla con la obligacion de notificar al Comité Técnico de cualquier Conflicto de
Interés relacionado con el Administrador en una posible Inversion o desinversion, segin sea confirmado por
un tribunal jurisdiccional competente mediante sentencia definitiva e inapelable en segunda instancia. No se
puede asegurar que dicha remocion no implicaria un efecto material adverso al Fideicomiso correspondiente y
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por ende afectar los montos que los Tenedores reciban por concepto de Distribuciones que se establezcan para
cada Emision al amparo del Programa.

Obligaciones de verificacion del Representante Comun

El Representante Comun cumplird con sus obligaciones de verificacion establecidas en el Contrato de
Fideicomiso, Unicamente a través de la informacion que se le hubiere proporcionado para tales fines. El
Representante Comun tiene la facultad, mas no la obligacion, de realizar visitas o revisiones al Fiduciario, al
Fideicomitente, al Administrador y demas partes en los Documentos de la Emision o a aquellas personas que
les presten servicios relacionados ya sea con los Certificados o con el Patrimonio del Fideicomiso.

Inscripcion del Contrato de Fideicomiso y de los Vehiculos de Inversion en el RUG

En caso de que cualquier Contrato de Fideicomiso correspondiente a cualquier Emisién en particular y/o
cualquiera de los Vehiculos de Inversion (que se constituyan como fideicomisos) no se inscriban en el RUG,
los mismos no surtiran efectos frente a terceros.

Ausencia de valuaciones respecto a las operaciones con partes relacionadas

Para las operaciones que celebre el Fideicomiso con partes relacionadas, no se contard con una valuacion de
terceros independientes respecto al precio o términos de la Inversion respectiva.

Obligaciones de verificacion Fiduciario

El Fiduciario cumplira con sus obligaciones de verificar el estado que guarda el Patrimonio del Fideicomiso, a
través de un tercero y/o con la informacidn que le proporciones el Fideicomitente y el Administrador.

Riesgos relacionados con la Comision por Administracion

La Comisioén por Administracion del Administrador que se establezcan para cada Emision al amparo del
Programa, podria, en el supuesto que los Tenedores de los Certificados Bursatiles no cumplieran con sus
respectivas Contribuciones Adicionales, ser mayor, ya que estd calculada con base en los Compromisos
Totales, y no con base en (i) cantidades efectivamente aportadas al Patrimonio del Fideicomiso, conforme a
las Llamadas de Capital que se realicen de tiempo en tiempo, o (ii) a los activos existentes en el Patrimonio
del Fideicomiso que corresponda.

Asimismo, en el supuesto que alguno de los Tenedores incumpla con una o varias Llamadas de Capital, en
términos del Fideicomiso que documente la Emision correspondiente, ademds de sufrir una Dilucioén Punitiva,
conservara la obligacion del pago de la Comision por Administracion respecto a su Compromiso Total y no

sobre los recursos efectivamente aportados al Fideicomiso correspondiente.

Riesgos Relacionados con los Certificados Bursatiles
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Los Certificados Bursatiles no son valores adecuados para todo tipo de inversionistas La inversion en los
Certificados Bursatiles implica invertir en instrumentos con caracteristicas diferentes a deuda o capital
tradicional y conlleva riesgos asociados a la estrategia de inversion que se describe en el presente Reporte
Anual y en los Suplementos correspondientes. Los Certificados Bursatiles no son recomendables para aquellos
inversionistas no familiarizados con este tipo de valores. El Fideicomiso que documente cada una de las
Emisiones serd un mecanismo de inversion sin antecedentes operativos que podria no alcanzar sus objetivos
de inversion. No puede asegurarse que los Tenedores recibirdn Distribuciones bajo los Certificados Bursatiles
que se emitan en cada una de las Emisiones al amparo del Programa.

Los montos a ser distribuidos conforme a los Certificados Bursatiles son inciertos y no hay garantia en cuanto
al reembolso del capital invertido o de cualquier otra cantidad a los Tenedores Los montos que seran
distribuidos a los Tenedores en cada una de las Emisiones dependeran, entre otros factores, de la capacidad
del Administrador para identificar, implementar, ejecutar y completar oportunidades de Inversion y el
desempefio de las mismas una vez realizadas. No puede asegurarse que el Administrador en todas las
Emisiones que se realicen al amparo del Programa sea capaz de identificar oportunidades de Inversion, o que
serd capaz de ejecutarlas o completarlas de forma exitosa, ni es posible asegurar que dichas Inversiones
tendran el desempeno esperado. En consecuencia, los Tenedores deberan tomar en consideracion que las
Inversiones pudieren no producir flujo o retorno o alguno, que pudieren no producirlos en los niveles
esperados, o que las mismas pudieren ser declaradas como pérdidas. No existe garantia alguna en cuanto al
reembolso del capital invertido o de cualquier otra cantidad.

No existe obligacion de realizar pagos de principal o intereses y todas las distribuciones que se hagan a los
Tenedores, en su caso, se hardn con los activos disponibles en el Patrimonio del Fideicomiso No existe
obligacion alguna de pago de principal o de intereses a los Tenedores. Las Distribuciones a los Tenedores que
en su caso se realicen en cada una de las Emisiones al amparo del Programa se hardn tinicamente en la medida
en que existan recursos disponibles en el Patrimonio del Fideicomiso correspondiente. El Fideicomitente, el
Fiduciario, el Representante Comun, el Administrador y el Intermediario Colocador, y sus respectivas
Subsidiarias o Afiliadas, no tienen ni tendran obligacion de efectuar, ni serdn responsables de hacer,
cualesquier pagos en relacion con los Certificados Bursatiles, a excepcion del fiduciario del Contrato de
Fideicomiso correspondiente, quien debera distribuir el Patrimonio del Fideicomiso de conformidad con cada
Contrato de Fideicomiso que documente una Emision al amparo del Programa.

El rendimiento de los Certificados Bursatiles Podria ser menor que el rendimiento bruto de las Inversiones

El monto que alcancen los rendimientos en efectivo pagaderos bajo los Certificados Bursatiles emitidos en
cada Emision al amparo del Programa podria variar por diferentes circunstancias y podria ser inferior a los
rendimientos brutos de las Inversiones. Dichos rendimientos podrian reducirse, en su caso, como resultado de
obligaciones fiscales a cargo de los Vehiculos de Inversion o del Fideicomiso respectivo, asi como por montos
retenidos por los Vehiculos de Inversion al hacer un pago. Dichos rendimientos también se veran afectados
por los gastos del Fideicomiso, por los honorarios del Administrador y los honorarios que se tengan que pagar
a terceros, incluyendo al Fiduciario, a los Auditores Externos y al Valuador Independiente, entre otros, los
cuales son inciertos y pueden variar por una serie de factores.
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El mercado para los Certificados Bursatiles puede ser limitado o no desarrollarse

En la actualidad, no existe un mercado secundario para los Certificados Bursatiles que se emitan en las
Emisiones al amparo del Programa y no se puede asegurar que dicho mercado se desarrollara una vez que se
lleve a cabo la oferta de los Certificados Bursatiles correspondientes. El precio y la liquidez para la
negociacion de los Certificados Bursatiles respectivos pueden variar dependiendo de diversos factores, tales
como los niveles de tasas de interés, las condiciones de mercado para instrumentos similares, las condiciones
macroecondmicas imperantes en México y el estado de cada Fideicomiso y del Patrimonio del Fideicomiso
correspondiente. El Fideicomitente, el fiduciario de cada Fideicomiso, el Administrador, el Intermediario
Colocador y sus Afiliadas no tendran la obligacién de crear un mercado secundario para los Certificados
Bursatiles. Si no se desarrolla dicho mercado secundario, la liquidez de los Certificados Bursatiles puede verse
afectada negativamente y los Tenedores podrian no tener la oportunidad de vender sus Certificados Bursatiles
en el mercado. Si dicho mercado secundario llegara a desarrollarse, es posible que el mismo no contintie o no
sea lo suficientemente liquido para permitir que los Tenedores vendan sus Certificados Bursatiles.

Aunado a lo anterior, en cada uno de los Fideicomisos que documenten cada una de las Emisiones al amparo
del Programa podran incluir disposiciones para restringir la transmision de los Certificados Bursatiles, con
posterioridad a la Fecha de Emision Inicial correspondiente, y hasta la terminacion del Periodo de Inversion
respectivo. Lo anterior, en el entendido que los drganos corporativos de los Fideicomisos no deberan adoptar
medidas que hagan nulo el ejercicio de los derechos patrimoniales o econémicos de los Tenedores ni que
contravengan lo previsto en la LMV y en la Circular Unica. Por lo que en ningiin caso podran establecerse
condiciones que restrinjan en forma absoluta la transmision de los Certificados Bursatiles.

Cualquier Persona o grupo de Personas que adquieran Certificados Burséatiles en violacion a lo establecido en
el Fideicomiso que documente cada una de las Emisiones al amparo del Programa, no podran, entre otros, (1)
ejercer los derechos a designar a miembros del Comité Técnico, (ii) solicitar convocatoria alguna en términos
del Contrato de Fideicomiso que documente cada una de las Emisiones al amparo del Programa, de la LMV y
de la Circular Unica, ni (iii) votar en las Asambleas de Tenedores. Asimismo, careceran de efectos juridicos
frente al Fideicomiso correspondiente, los actos realizados por los Tenedores por lo que respecta a los
Certificados Bursatiles adquiridos sin cumplir con las disposiciones establecidas en el Fideicomiso que
documente cada una de las Emisiones al amparo del Programa.

En virtud de lo anterior, los Tenedores podrian tener dificultad para enajenar sus Certificados en el mercado
secundario.

Los Certificados Bursatiles no tienen una calificacion crediticia emitida por una agencia calificadora
autorizada De acuerdo con la Circular Unica, los Certificados Bursatiles no cuentan con calificacion crediticia
preparada por una agencia calificadora autorizada por la CNBV.

Los Tenedores de Certificados Bursatiles sujetos al mecanismo de llamadas de capital pueden estar sujetos a
diluciones punitivas en caso de no acudir a las Llamadas de Capital Si un Tenedor de Certificados Bursatiles
sujeto al mecanismo de Llamadas de Capital no acude a una Llamada de Capital y no suscribe y paga los
Certificados Bursatiles Adicionales que se emitan en una Emisién Subsecuente conforme a su Compromiso
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por Certificado, se vera sujeto a una Dilucion Punitiva, ya que el monto aportado a cada Fideicomiso que
documente una Emision por el Tenedor de Certificados Bursatiles sujetos al mecanismo de Llamadas de
Capital que no acuda a la Llamada de Capital, no sera proporcional al nimero de Certificados Bursétiles de
dicho mecanismo que tendrd después de la Emision Subsecuente respecto de la cual no suscribid y pagod
dichos Certificados Bursatiles conforme a su Compromiso por Certificado.

En otras palabras, el porcentaje que representen los Certificados Bursatiles sujetos al mecanismo de Llamadas
de Capital de los que sea titular antes de la Emision Subsecuente respecto de los Certificados Bursatiles
sujetos a dicho mecanismo en circulacion después de llevarse a cabo la Emision Subsecuente, disminuird mas
alla del monto proporcional que debia haber aportado al Fideicomiso respecto de la Emision Subsecuente
conforme a su Compromiso por Certificado, y la parte proporcional acrecentara en beneficio de los Tenedores
de Certificados Bursatiles sujetos a tal mecanismo que si suscribieron y pagaron los Certificados Bursatiles
que se emitieron en la Emision Subsecuente.

Los Tenedores que adquieran certificados después de la fecha de ex-derecho no podran suscribir los
Certificados Adicionales Considerando los mecanismos de operacion de la Bolsa de Valores, cualquier
Persona que adquiera

Certificados con posterioridad a la Fecha Ex-Derecho especificada en la Llamada de Capital respectiva, no
tendra derecho a suscribir y pagar los Certificados que se emitan en la Emisiéon Subsecuente correspondiente.

La identificacion de los Tenedores que tengan derecho a recibir distribuciones o cualquier otro pago conforme
a los Certificados Bursatiles, y que tengan derecho a suscribir Certificados que se emitan en una mision
subsecuente, podria ser dificil Considerando los mecanismos de operaciéon de la Bolsa de Valores, las
Personas que adquieran Certificados Bursatiles con posterioridad a la Fecha Ex-Derecho especificada en la
Llamada de Capital respectiva, no tendran derecho a suscribir y pagar los Certificados Bursatiles sujetos al
mecanismo de Llamadas de Capital que se emitan en la Emision Subsecuente correspondiente y, como
consecuencia, también se verd sujeta a la Diluciéon Punitiva. Por el contrario, el Tenedor que transfiera
Certificados Bursatiles con posterioridad a dicha Fecha Ex-Derecho, podra ofrecer suscribir antes de la Fecha
Limite de Suscripcion, los Certificados Bursatiles sujetos al mecanismo de Llamadas de Capital que le
corresponda suscribir conforme a dicha Llamada de Capital con base en el Compromiso por Certificado
correspondiente al nimero de Certificados Bursatiles de los que era titular en dicha Fecha Ex-Derecho, atn si
en la fecha de la Emision Subsecuente ya no es titular de los mismos. Por lo que el Fiduciario se debera
cerciorar de tener actualizado el registro de los Tenedores, donde se hagan constar las transferencias de los
Certificados Bursatiles, para que el nuevo Tenedor

sea plenamente identificado y pueda suscribir y pagar los Certificados Bursatiles sujetos al mecanismo de
Llamadas de Capital correspondientes antes de la Fecha Limite de Suscripcion y evitar que se diluya.

Las obligaciones en contratos de crédito celebrados por cada Fideicomiso, podrian generar obligaciones
financieras a éste, que deberan ser cumplidas

El Fideicomiso que documente cada Emision al amparo de cada Programa puede solicitar préstamos de
terceros o incurrir en deuda directamente, o a través de los Vehiculos de Inversion conforme a lo previsto en
cada Contrato de Fideicomiso. Los contratos en los que se documenten dichos créditos podran imponer a cada
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Fideicomiso diversas obligaciones financieras y de otro tipo en términos de mercado, incluyendo el
mantenimiento de ciertas razones de cobertura del servicio de deuda y apalancamiento, asi como la
contratacion de cobertura de seguros. Estas obligaciones podrian limitar la flexibilidad de las operaciones de
cada Fideicomiso, incluyendo la adquisicion o enajenacion de activos, la contratacion de deuda adicional y el
pago de Distribuciones. La falta de cumplimiento de estas obligaciones podria constituir una causal de
incumplimiento de ciertos contratos de crédito aun cuando se haya cumplido con las obligaciones de pago de
los mismos. En el supuesto de que cada Fideicomiso incumpla con el pago de alguna de sus deudas, la misma
se podria declarar vencida y podrian proceder cargos adicionales para evitar su ejecucion forzosa. La
imposibilidad de pagar sus créditos en términos favorables, podrian afectar en forma adversa la situacion
financiera, los resultados de operacion y los flujos de efectivo del Fideicomiso de cada Emision, asi como la
capacidad del mismo para efectuar Distribuciones.

Requerimientos de flujo de efectivo para el pago de financiamientos contratados

Si en la fecha de vencimiento de los contratos de crédito y demés deuda que contrate cada Fideicomiso que
documente una Emision al amparo del Programa, y no cuente con suficientes recursos en las Cuentas, podria
verse obligado a vender en forma anticipada y en términos menos favorables alguno de los activos del
Patrimonio del Fideicomiso correspondiente, y el perfil del portafolio restante podria ser distinto del perfil del
portafolio que tenia cada Fideicomiso antes de dicha venta. El incumplimiento con el pago del principal y los
intereses sobre la deuda de cada Fideicomiso podria dar lugar a la ejecucion de las garantias respectivas, la
pérdida total del Inversiones realizadas y, en algunos casos, otorgar a los acreditados recursos en contra de
otros

activos de cada Fideicomiso.

Riesgos Relacionados con los Coinversionistas Terceros
El Fideicomiso de cada Emision podra coinvertir con terceros

El Fideicomiso que documente cada Emision al amparo del Programa, a través de los Vehiculos de Inversion,
podra establecer la posibilidad de coinvertir con terceros distintos al Coinversionista de forma conjunta en
cualquier Inversion en particular. Dichos terceros, seran escogidos previamente por el Administrador, y
podrian tener ciertos derechos relativos a la aprobacion de decisiones importantes, y sus intereses podrian
entrar en conflicto con el interés del Fideicomiso correspondiente en un momento dado.

La capacidad del Administrador y/o de cada Fideicomiso para tomar decisiones respecto de dichas Inversiones
dependera de los acuerdos que se logren con dichos inversionistas externos y de la conciliacion que se haga de
los distintos objetivos de inversion y sus rendimientos. El rendimiento de la Inversion respectiva y el nivel de
las Distribuciones que reciba el Fideicomiso correspondiente podrian verse afectados dependiendo de los
acuerdos que se logren con los terceros inversionistas.

En caso de alguna controversia con los Coinversionistas Terceros que derivara en el pago de alguna
indemnizacion u otro monto en su favor, podria afectarse de forma negativa el monto de las Distribuciones del
Fideicomiso, segln se establezca en los Documentos de cada una de las Emisiones al amparo del Programa.
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El Incumplimiento por parte del Coinversionista Tercero en fondear la porcion de las aportaciones a los
Vehiculos de Inversion puede limitar su capacidad para hacer Inversiones El Coinversionista Tercero podra
llevar a cabo aportaciones a los Vehiculos de Inversion, previa aprobacion del Administrador. En algunos
casos no habrd informacion publica disponible respecto del Coinversionista Tercero. Los términos y
condiciones bajo los cuales el Coinversionista Tercero participard, seran pactados posteriormente y podrian
variar respecto de los términos pactados en cada Fideicomiso. En caso de que alguno de estos inversionistas
terceros incumpla con su obligacion de realizar las aportaciones correspondientes, los Vehiculos de Inversion
no podran fondear, en todo

o en parte, la aportacion que les corresponderia hacer, y de esta manera es probable que no se pueda invertir
en el proyecto correspondiente. Si no se realiza la Inversion en el proyecto de manera oportuna podria
perderse una oportunidad de negocio, afectando de manera adversa a cada Fideicomiso y por lo tanto las
Distribuciones del Fideicomiso, segun se establezca en los Documentos de cada una de las Emisiones al
amparo del Programa.

Riesgos Relacionados con la estructura y operacion del Fideicomiso
El Fideicomiso es de reciente creacion y no cuenta con historial operativo

Aunque se considera que el Administrador tiene experiencia, el Fideicomiso que documente cada Emision al
amparo del Programa y el Administrador no han realizado operaciones conjuntas. Cada Fideicomiso que
documente una Emision al amparo del Programa estard sujeto a riesgos derivados de ser un producto de
inversion relativamente nuevo en México, incluyendo el riesgo de que no alcance sus objetivos de inversion.
No obstante la experiencia del Administrador en el sector en que cada Fideicomiso pretende promover sus
Inversiones, no existe certeza respecto del éxito de las Inversiones que se realicen.

Funcionamiento de cada Fideicomiso

El adecuado funcionamiento de cada Fideicomiso que documente una Emision al amparo del Programa
dependera en gran medida de la labor del Fiduciario, el Administrador y el Representante Comun. En la
medida que cualquiera de dichas Personas u otras Personas contratadas respecto del Fideicomiso incumplan
con sus obligaciones bajo el Fideicomiso correspondiente (o cualquier documento relacionado), podria no
funcionar como se tenia contemplado, lo que podria resultar en dafos, pérdidas o retrasos para los Tenedores.
Adicionalmente, en caso que existan fallas en los sistemas utilizados por el Fiduciario para operar cada
Fideicomiso, las mismas podrian resultar en dafios, pérdidas o retrasos a los Tenedores.

Operacion del Fideicomiso

El riesgo operativo de cada Fideicomiso que documente una Emision al amparo del Programa comprende una
pérdida potencial por fallas o deficiencias en los controles internos, por errores en el procesamiento y
almacenamiento de las operaciones o en la transmision de informacion, asi como por resoluciones
administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos, y comprende, entre otros, al riesgo tecnoldgico, al
riesgo legal y al riesgo reputacional.
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Entendiéndose como (i) riesgo tecnolodgico, a la pérdida potencial por dafios, interrupcion, alteracion o fallas
derivadas del uso o dependencia de los sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal de distribucion y
flujos de distribucion y flujos de informacion; (ii) riesgo legal, a la pérdida potencial por el incumplimiento de
las disposiciones legales y administrativas aplicables, la emision de resoluciones administrativas y judiciales
desfavorables y la aplicacién de sanciones, en relacion con las operaciones de las instituciones que lleven a
cabo la administracion; y (ii1) riesgo reputacional, al impacto, actual y futuro, en las utilidades y el capital en
una entidad, causado por una opinion publica negativa relacionada con sus productos o actividades.

Deficiencias en el funcionamiento de cada Fideicomiso podrian afectar al Patrimonio del Fideicomiso
correspondiente

El Fiduciario de cada Fideicomiso que documente una Emision al amparo del Programa, el Administrador y el
Representante Comun, entre otras Personas, tendran que cumplir ciertas funciones para promover el adecuado
funcionamiento del Fideicomiso correspondiente, incluyendo funciones relacionadas con preparacion y
entrega de informacion, procesamiento de datos, transferencias de recursos y divulgacion de informacion al
publico inversionista. Fallas del Fiduciario de cada Fideicomiso que documente una Emision al amparo del
Programa, del Administrador, del Representante Comuin o de cualesquiera Personas que se encuentren
obligadas al amparo del Fideicomiso correspondiente, en el desarrollo de dichas funciones (derivadas de
ineficiencias o problemas tecnoldgicos, entre otros) podrian resultar en afectaciones al Patrimonio del
Fideicomiso y en consecuencia a los Tenedores.

El Patrimonio del Fideicomiso de cada Fideicomiso podria utilizarse para pagar indemnizaciones Conforme a
los términos del Contrato de Fideicomiso que documente una Emision al amparo del Programa, el Fiduciario
podrd usar los fondos que mantiene en las Cuentas para indemnizar al Administrador, al Fiduciario del
Fideicomiso correspondiente y al Representante Comun, y sus respectivas Afiliadas, miembros, socios,
directores, funcionarios y empleados, asi como a los miembros del Comité Técnico y los Funcionarios Clave,
asi como las indemnizaciones pagaderas a terceras Personas derivadas de cualquier tipo de responsabilidad, en
relacion con ciertas reclamaciones que puedan establecerse en cada Contrato de Fideicomiso, y al
Intermediario

Colocador, en relacion con ciertas reclamaciones que pueden preverse en el Contrato de Colocacion.

La indemnizacion se extiende también al reembolso de costos y gastos incurridos.

Si el Fiduciario de cada Fideicomiso que documente una Emision al amparo del Programa utiliza los fondos
del Patrimonio del Fideicomiso correspondiente, para pagar indemnizaciones, los fondos disponibles para
hacer Distribuciones y para financiar las Inversiones se reduciran, afectando negativamente los montos que los
Tenedores tendrian derecho a recibir.

La liquidacion del Patrimonio del Fideicomiso después de que tenga lugar un Evento de Incumplimiento

podria ser dificil y los derechos de los acreedores y contrapartes de contratos de financiamiento y de las
operaciones derivadas tendran prioridad respecto de los derechos de los Tenedores
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Si ocurre un Evento de Incumplimiento y los Tenedores deciden liquidar el Patrimonio del Fideicomiso
correspondiente, no se puede asegurar que existirda un mercado para la venta de dicho Patrimonio del
Fideicomiso, y en el supuesto de que dicho mercado existiese, no se tiene certeza respecto del precio al cual se
podrian vender los activos que forman parte del mismo. En un escenario de liquidacion, es posible que el
producto de la venta de activos que forman parte del Patrimonio del Fideicomiso respectivo esté por debajo de
su valor de mercado (o que el valor de mercado en el momento de la liquidacion sea favorable), en cuyo caso
el pago de cualquier distribucion bajo los Certificados Bursatiles podria ser afectado.

Ademas, en caso que algun Fideicomiso que documente una Emision al amparo del Programa llegase a ser
liquidado debido a la existencia de un Evento de Incumplimiento, los acreedores y las contrapartes de los
contratos de financiamiento u Operaciones Derivadas tendran preferencia sobre los Tenedores en el pago de
sus préstamos o contratos.

El Patrimonio del Fideicomiso correspondiente puede estar expuesto a reclamos de terceros con los que el
Fiduciario celebre operaciones relacionadas con las Inversiones Se espera que el Fiduciario de cada
Fideicomiso que documente una Emision al amparo del Programa haga las Inversiones a través de Vehiculos
de Inversion. Es posible, sin embargo, que el Fiduciario de cada Fideicomiso que documente una Emision al
amparo del Programa celebre contratos en relacion con las Inversiones directamente, dependiendo de varios
factores, incluyendo de indole fiscal, asi como la celebracion de contratos con proveedores, contratistas,
empleados, funcionarios y cualquier otro tercero que haya sido contratado como parte de la realizacion de
Inversiones. En caso que el Fiduciario celebre dichos contratos, sus contrapartes podrian presentar
reclamaciones en contra del Fiduciario por el incumplimiento de lo pactado. Si se interpone cualquiera de
dichos reclamos, el Fiduciario podria tener que pagar indemnizaciones o hacer reembolsos con los activos que
forman parte del Patrimonio del Fideicomiso correspondiente, lo que afectaria de forma negativa el monto de
las Distribuciones a los Tenedores.

Si el Fideicomiso es considerado un fideicomiso con actividades empresariales, podria ser sujeto de impuestos
Existe la posibilidad de que las autoridades fiscales consideren al Fideicomiso como un fideicomiso con
actividades empresariales, en el caso que haya alguna modificacion a las disposiciones fiscales que
contemplan el régimen previsto en la regla 3.1.15. de la Resolucion Miscelanea Fiscal vigente, o se dejara de
cumplir con el test de ingresos referido en la citada regla, o porque las autoridades fiscales correspondientes
consideren que el Fideicomiso no cumple con dichos requisitos. De ser asi, el Fideicomiso tributaria conforme
a lo sefialado en el articulo 13 de la LISR, cumpliendo por cuenta de los beneficiarios con las obligaciones
fiscales, establecidas en dicho articulo, como la de efectuar pagos provisionales de ISR y determinar el
resultado fiscal de cada ejercicio, lo cual podria afectar el Patrimonio del Fideicomiso y, en consecuencia, las
Distribuciones correspondientes a los Fideicomisarios.

Las Distribuciones pagaderas a los Tenedores estan subordinadas a los gastos directos de cada Fideicomiso y
al pago de sus acreedores

Es posible que existan gastos relacionados con cada Fideicomiso que documente una Emision al amparo del
Programa que sean indispensables para su operacion y para dar cumplimiento a las disposiciones legales
aplicables. Entre los gastos de cada Fideicomiso se incluyen, entre otros, los honorarios y comisiones al
Fiduciario de cada Fideicomiso que documente una Emision al amparo del Programa, al Administrador, al
Representante Comun, al Auditor Externo, al Valuador Independiente, a otros asesores y a las autoridades
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regulatorias que sean necesarios para mantener el registro en el RNV y listado de los Certificados Bursatiles
en la Bolsa de Valores. Dichos pagos tendran prioridad respecto de las Distribuciones pagaderas a los
Tenedores.

Derivado de lo anterior, el Administrador no puede garantizar y no puede predecir que se pagaran
Distribuciones a los Tenedores, el importe de las mismas o la disponibilidad de Efectivo Distribuible, dado
que la capacidad del Fideicomiso para efectuar Distribuciones dependera de sus flujos de efectivo, su
situacion financiera y otros factores relacionados con sus Inversiones. Uno de los factores incluye la capacidad
de cada Fideicomiso para generar una cantidad de efectivo suficiente para pagar los Gastos del Fideicomiso,
en la fecha en que los mismos se vuelvan exigibles. Ni el Administrador ni sus Afiliadas tienen ni tendran la
obligacion de realizar, soportar o garantizar un determinado nivel de Distribuciones. El Fiduciario de cada
Fideicomiso que documente una Emision al amparo del Programa pagara los gastos relacionados con dicho
Fideicomiso antes de efectuar cualesquiera Distribuciones a los Tenedores.

Responsabilidad limitada

Sujeto a lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso que documente una Emision al amparo del Programa, los
Tenedores tnicamente podran ejercer recursos contra el Patrimonio del Fideicomiso; ni el Fiduciario de cada
Fideicomiso que documente una Emision al amparo del Programa, ni el Fideicomitente, ni el Administrador,
ni el Fideicomisario en Segundo Lugar de cada Fideicomiso seran responsables bajo ninguna circunstancia del
pago de cantidades reclamadas por los mismos en exceso de dicho Patrimonio del Fideicomiso.

Juicios y litigios

El Fideicomiso que documente una Emision al amparo del Programa, los Vehiculos de Inversion y/o las
Personas Promovidas podra(n) verse involucrado(s) en litigios dentro del curso habitual de sus operaciones.
Los sistemas de almacenamiento de informacion, operacion y de seguridad del Administrador y/o del
Fideicomiso pueden estar expuestos tanto a ataques cibernéticos, como a diversas otras violaciones de
seguridad

Es posible que tanto el Administrador como el Fideicomiso puedan ser objeto de ataques cibernéticos y otras
amenazas y violaciones de seguridad que pudieran llegar a comprometer y, en su caso, afectar materialmente
los sistemas del Administrador y del Fideicomiso, lo que podria comprometer la confidencialidad de la
informacion que el Administrador y el Fideicomiso tengan en su poder, la capacidad del Administrador para
prestar sus servicios y del Fideicomiso para el cumplimiento de sus fines durante periodos de tiempo
prolongado y los sistemas de comunicacion del Administrador y del Fideicomiso. Adicionalmente, el uso y
divulgacion no autorizado de informacion confidencial y/o sensible pudiera llegar tener un efecto adverso en
el negocio, reputacion y rentabilidad del Administrador y del Fideicomiso. Dichas situaciones pudieran llegar
a generar un efecto adverso en el negocio del Administrador y del Fideicomiso, seglin sea el caso.

Riesgos relacionados con temas fiscales

Consideraciones fiscales
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El régimen fiscal vigente aplicable a fideicomisos no empresariales y las interpretaciones correspondientes a
dicho régimen, son relativamente nuevos y estan evolucionando constantemente.

No podemos asegurar que la normatividad fiscal aplicable a fideicomisos no empresariales, o su interpretacion
o aplicacion no cambiardn en una forma que afecte adversamente el tratamiento fiscal de cada uno de los
Fideicomisos, de los Certificados Bursatiles, de las operaciones o Distribuciones del Fideicomiso. En la
medida que las autoridades fiscales mexicanas establezcan lineamientos mas especificos al respecto, o
cambien los requisitos para que un fideicomiso califique como un fideicomiso no empresarial, es posible que
sea necesario ajustar la estrategia del Fideicomiso y, consecuentemente, causar impuestos que pudieran afectar
adversamente los rendimientos de los Certificados Bursatiles, su valor de mercado o liquidez. En caso de no
cumplir con la normatividad aplicable, el Fideicomiso que corresponda podria, entre otros supuestos, ser
requerido a cambiar la manera en que conduce sus operaciones, lo que a su vez podria afectar su desempefio
financiero, el precio de cotizacion de los Certificados Bursétiles o su liquidez, y la capacidad del Fideicomiso
para realizar Distribuciones a los Tenedores.

La estructura fiscal de los Fideicomisos que documenten cada Emision al amparo del Programa no ha sido
revisada por las autoridades fiscales competentes Los inversionistas, antes de invertir en los Certificados
Bursatiles, deberan tomar en consideracion que la estructura y el régimen fiscal aplicables a los gravamenes y
exenciones aplicables a los ingresos derivados de las distribuciones o compras de Certificados Bursatiles, no
han sido revisados o confirmados por las autoridades fiscales competentes. Los inversionistas deben consultar
a sus propios asesores fiscales.

Los Fideicomisos que documenten cada una de las Emisiones al amparo del Programas, asi como los
Vehiculos de Inversion, podrian ser considerados fideicomisos empresariales y, por lo tanto, podrian estar
sujetos al pago de impuestos

Existe la posibilidad de que las autoridades fiscales consideren a cada uno de los Fideicomisos a través de los
cuales se documente cada una de las Emisiones al amparo del Programa como fideicomisos a través de los
cuales se realizan actividades empresariales. De ser asi, los Fideicomisos y/o los Vehiculos de Inversion
tributarian conforme al articulo 13 de la LISR y las demas disposiciones fiscales aplicables, estando obligados
a cumplir por cuenta de los Tenedores, ciertas obligaciones fiscales, tal como efectuar pagos provisionales de
ISR y determinar el resultado fiscal de cada ejercicio, lo cual podria afectar el Patrimonio del Fideicomiso que
corresponda y, en consecuencia, las Distribuciones a los Tenedores.

Concurso _mercantil

En caso que los Fideicomisos a través de los cuales se documente cada una de las Emisiones al amparo del
Programa o los Vehiculos de Inversion fueran considerados como fideicomisos que realizan actividades
empresariales, éstos podrian ser sujetos de concurso mercantil si los recursos liquidos de estos resultasen
insuficientes para cumplir con sus obligaciones de pago. Los Tenedores tendrian que comparecer al
procedimiento de concurso mercantil para solicitar el reconocimiento de sus derechos y su prelacion en el
pago. El juez que esté¢ encargado de aplicar la Ley de Concursos Mercantiles podria no darle efecto a las
disposiciones relativas a la prelacion de distribuciones y pagos contenidas en el contrato de fideicomiso
respectivo y/o podria ordenar el embargo de distribuciones u otros activos, incluyendo la posible ineficacia de
distribuciones recibidas por los Tenedores.
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Los impuestos predial y sobre adquisicion de inmuebles podrian incrementarse debido a cambios en las tasas
impositivas o revaluaciones, lo cual podria impactar adversamente nuestro flujo de efectivo Estaremos
obligados tanto al pago del impuesto predial como al pago del impuesto sobre adquisicion de inmuebles por
los Activos Inmobiliarios. Tales pagos pueden incrementarse si cambia la tasa impositiva o si el valor de los
Activos Inmobiliarios es valuado o revaluado por las autoridades fiscales. El monto por concepto de impuesto
predial, o bien, por concepto de impuesto sobre adquisicion de inmuebles que pagaremos en el futuro puede
diferir sustancialmente de los impuestos que pagamos actualmente. Si los impuestos que pagamos se
incrementan, nuestra capacidad para pagar las Distribuciones esperadas a los Tenedores podria ser afectada
material y adversamente.

Retenciones imprevistas de impuestos

Se tiene la intencién que cada uno de los Fideicomisos no sea objeto de retenciones de impuestos derivado de
las Inversiones efectuadas por el Fideicomiso; sin embargo, no podemos asegurar que asi suceda.

Riesgos relacionados con México

Acontecimientos, politicos y sociales en México podran afectar al negocio Actualmente ningin partido
politico tiene una mayoria absoluta en las dos camaras del Congreso de la Union, lo cual podria dificultar el
proceso legislativo. La ausencia de una mayoria clara y los conflictos entre el poder legislativo y el ejecutivo
podrian resultar en un estancamiento y bloqueos en la implementacion oportuna de reformas estructurales,
todo lo cual podria tener, a su vez, un efecto adverso sobre la economia mexicana. No podemos asegurarles
que los acontecimientos politicos en México no tengan un efecto adverso sobre nuestro negocio, condicion
financiera o resultados de la operacion. En los tultimos afios México ha experimentado un incremento
significativo en la violencia relacionada con el narcotrafico, particularmente en los estados del norte
fronterizos con los Estados Unidos de América. Este incremento en la violencia ha tenido un impacto adverso
sobre la actividad econdémica de México en general. La inestabilidad social en México o acontecimientos
sociales o politicos adversos en o afectando a México podrian igualmente impactarnos, asi como a nuestra
habilidad para llevar a cabo negocios, ofrecer nuestros servicios y obtener financiamiento. No podemos
asegurar que los niveles de criminalidad violenta en México, sobre los cuales no tenemos control alguno, no
se incrementardn y no resultardn en mas efectos adversos sobre la economia mexicana o sobre nuestro
negocio, condicion financiera o resultados de la operacion.

El resultado de las elecciones presidenciales de México del 2018 puede resultar en nuevas reformas
estructurales y un impacto directo en la economia del pais Los activos en los que se planea invertir estan
ubicados en México. Como resultado, las Inversiones se encuentran sujetas a riesgos regulatorios, politicos,
econdmicos y legales especificos de México. El Gobierno Federal mexicano ha ejercido y contintia ejerciendo
influencia significativa sobre la economia mexicana. En consecuencia, las acciones del Gobierno Federal
mexicano, las politicas y regulaciones podrian tener un impacto en las entidades del sector privado mexicano.
No podemos asegurar a los inversionistas potenciales que los cambios en las politicas del Gobierno Federal
mexicano no afectardn de manera negativa al Fideicomiso o las Inversiones.

El congreso mexicano ha aprobado reformas estructurales significativas en los ultimos afios, incluyendo
modificaciones constitucionales que han liberalizado ciertas areas de la economia. Se espera que todas estas
reformas estructurales impulsen el crecimiento econémico de México en el mediano y largo plazo. Sin
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embargo, éste pudiera no ser el caso. El Administrador no puede predecir con exactitud si ocurrirdn cambios
en la politica gubernamental y econdmica de México que pudieran afectar positiva o negativamente las
operaciones del Fideicomiso. Las elecciones presidenciales mexicanas se llevaron a cabo el 1 de julio de 2018,
lo que result6 en un cambio en la administracion.

Durante su campafia, Andrés Manuel Lopez Obrador expreso, entre otras cosas, su deseo de modificar y/o dar
por terminadas ciertas reformas estructurales. No puede haber seguridad en las predicciones de como se
llevara a cabo la nueva administracion; cualquier medida adoptada por la nueva administracion podria tener
resultados inciertos e impactos negativos. Adicionalmente, otros eventos y cambios, asi como cualquier
inestabilidad en la politica o economia mexicana, pueden impactar el futuro desempefio del Fideicomiso. El
alcance de dicho impacto no puede ser predicho con exactitud. No existe garantia de que la estabilidad relativa
del actual ambiente politico mexicano contintie en el futuro.

México recientemente ha experimentado, de igual forma, periodos de violencia y crimen debido a las
actividades de los carteles de la droga. En respuesta, el gobierno mexicano ha implementado varias medidas
de seguridad y ha fortalecido sus fuerzas policiacas y militares. A pesar de estos esfuerzos, los delitos
relacionados con el narcotrafico continuan existiendo en México. Estas actividades, su posible escalada y la
violencia relacionada con éstas podrian tener un impacto negativo en la economia mexicana o en nuestras
operaciones en el futuro. La situacion social y politica en México podria afectar de manera adversa a la
economia mexicana, lo que a su vez podria tener un efecto material adverso sobre las Inversiones.

La situacion macroeconomica del pais puede cambiar de forma negativa

Historicamente, México ha sido afectado por crisis econdmicas que han ocurrido periddicamente,
caracterizadas por altas tasas de inflacion, inestabilidad en el tipo de cambio, altas tasas de interés, contraccion
significativa en la demanda del consumidor, poca disponibilidad de crédito, aumento en la tasa de desempleo
y reduccién en la confianza por parte de los inversionistas, entre otros. No hay certeza de que dichos eventos
no vuelvan a ocurrir en el futuro y que las situaciones que se puedanderivar de estas no afecten la situacion
financiera de las Inversiones en Activos de Inversion o alFideicomiso correspondiente. Cualquier recesion en
la economia podria afectar adversamente losrecursos financieros (incluyendo deuda y capital) disponibles para
hacer o mantener Inversiones en Activos de Inversion o tener como resultado la imposibilidad de realizar
pagos de principal e interés respecto de las Inversiones en Activos de Inversion, o refinanciar deuda pendiente
de pago respecto de dichas Inversiones en Activos de Inversion cuando ésta sea pagadera. Cualquier recesion
en la economia también podria tener un efecto adverso sobre el Valor de las Inversiones en Activos de
Inversion. En tales casos de imposibilidad para realizar pagos o de un efecto adverso sobre el Valor de las
Inversiones en Activos de Inversion, el Fideicomiso que documente una Emision al amparo del Programa
podria sufrir una pérdida parcial o total del capital invertido en sus Inversiones en Activos de Inversion, lo
cual a su vez podria tener un efecto adverso en los rendimientos del Fideicomiso correspondiente y en las
cantidades disponibles en el Fideicomiso para realizar Distribuciones respectivas. Dichos eventos podrian
también restringir la habilidad de cada Fideicomiso, de enajenar o liquidar Inversiones en Activos de
Inversion, conforme a las instrucciones del Administrador, en momentos oportunos o a precios favorables.

Reformas fiscales y legales inesperadas
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La legislacion fiscal en México es objeto de continuas reformas, por lo que no hay garantia de que en el futuro
el régimen legal vigente, incluyendo, de manera enunciativa pero no limitativa, en materia fiscal, no sufrira
modificaciones que puedan afectar el desempefio de cada Fideicomiso, los rendimientos de los Certificados
Bursatiles emitidos en una Emision al amparo del Programa o las operaciones celebradas por cada
Fideicomiso, perjudicando a los Tenedores y a cada Fideicomiso o generandoles consecuencias adversas
significativas.

Las Inversiones en México son riesgosas

Las inversiones en México conllevan riesgos significativos, incluyendo el riesgo de que se decreten leyes
expropiatorias 0 se impongan controles cambiarios, impuestos u otras restricciones gubernamentales. Cada
Fideicomiso sera constituido de conformidad con las leyes de México y practicamente todas sus operaciones,
activos y propiedades estdn o estaran ubicados en México. En consecuencia, la situacion financiera y los
resultados de operacion de cada Fideicomiso podrian verse afectados en forma negativa. El gobierno
mexicano ha ejercido y continua ejerciendo una gran influencia en la economia del pais. Las medidas
adoptadas por el gobierno podrian tener un efecto significativo en las entidades del sector privado en general,
asi como en la situacion de los mercados y en la rentabilidad de los valores emitidos por entidades mexicanas,
incluyendo el valor de los Certificados Bursatiles correspondientes.

Los acontecimientos en otros paises podrian afectar la economia mexicana, la situacion financiera y resultados
de operacion de las personas promovidas y/o de los Fideicomisos

En los anos recientes las condiciones econdmicas de México se encuentran crecientemente correlacionadas
con las condiciones economicas de los Estados Unidos, como resultado del Tratado del Libre Comercio de
América del Norte y el aumento de la actividad econdémica entre los dos paises.

Desde el inicio y durante el 2011 se vivieron eventos poco favorables para la estabilidad de los mercados
globales entre los que destacan: los desastres naturales en Japon y sus consecuencias en la produccion, oferta y
demanda en aquel pais; la crisis europea de paises como Grecia, Italia y Espafia con sus respectivas
consecuencias en el consumo interno en dichas economias, asi como en la confianza de los inversionistas en el
resto del mundo; el déficit fiscal en Estados Unidos y la revision de su calificacion crediticia, entre otros. Las
condiciones econdmicas adversas tanto en Estados Unidos como en Europa y otras partes del mundo, la
terminacion del Tratado de Libre Comercio de América del Norte u otros acontecimientos relacionados
podrian tener un efecto adverso sustancial sobre la economia mexicana y por consiguiente en el desempeiio de
las Inversiones realizadas por el Fideicomiso correspondiente. No se puede asegurar que los acontecimientos
en otros mercados emergentes, en los Estados Unidos o en cualquier otra parte del mundo, no afectardn
adversamente a las Personas Promovidas y/o al Fideicomiso respectivo que documente una Emision al amparo
del Programa.

Los indicadores econdmicos relevantes y la situacion macroecondémica en México
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Historicamente, México ha sufrido crisis econdmicas causadas por factores internos y externos, caracterizadas
por la inestabilidad del tipo de cambio (incluyendo grandes devaluaciones), altas tasas de inflacion, altas tasas
de interés, contraccion econdémica, reduccion del flujo de capital extranjero, reduccion de liquidez en el sector
bancario, tasas de desempleo elevadas, disminucion de la confianza de los inversionistas, inestabilidad en el
tipo de cambio, fuerte contraccion en la demanda del consumidor, entre otros. Dichas crisis se han
caracterizado por recesiones sostenidas, pérdida en el poder adquisitivo derivado de una inflacion
considerable, devaluaciones del Peso frente a las principales divisas internaciones, por ejemplo fluctuaciones
del Peso frente al Dolar, escasez de financiamiento, aumento en las tasas de desempleo y disminucion del
Producto Interno Bruto, resultando en una disminucion de la confianza de los inversionistas y un incremento
en la tasa de riesgo expresado por las principales entidades calificadoras de crédito.

No se puede asegurar que tales condiciones no se presentaran nuevamente en el futuro o que, de presentarse,
las mismas no tendran un efecto adverso de importancia en el desempefio de cada Fideicomiso, en la situacion
financiera del Fideicomitente, del Administrador o de los Vehiculos de Inversion, o en la capacidad de las
Personas Promovidas de honrar sus obligaciones y, por tanto, en las Distribuciones a los Tenedores.

Altas tasas de inflacion podrian afectar negativamente las operaciones del Fideicomiso

En la década de 1980, México experimento altas tasas de inflacion. Historicamente, la inflacion en México ha
llevado a mayores tasas de interés, la depreciacion del Peso y los controles gubernamentales sustanciales en
los tipos de cambios. Aunque la inflacion ha sido relativamente baja en los ltimos afos, no se puede asegurar
que México no experimentard una alta inflacion en el futuro.

La situacion financiera y la rentabilidad de cada Fideicomiso pueden verse afectadas negativamente por el
nivel y las fluctuaciones en las tasas de interés, que pueden afectar el monto de interés recibido bajo las
Inversiones. Si la tasa de inflacion aumenta o se vuelve incierta e impredecible, las operaciones de cada
Fideicomiso y sus resultados podrian verse afectados negativamente.

Riesgos relacionados con proyecciones a futuro

La informacion distinta a la informacion historica que se incluye en el presente Reporte Anual, incluyendo las
estimaciones futuras, refleja la perspectiva del Fiduciario y del Administrador en relacién con acontecimientos
futuros, y puede contener informacion sobre resultados financieros, situaciones econdmicas, tendencias y
hechos inciertos. Las expresiones “considera”, “espera”, “estima”, “prevé”, “planea” y otras expresiones
similares, identifican dichas proyecciones o estimaciones. Al evaluar dichas proyecciones o estimaciones, el
inversionista potencial debera tener en cuenta los factores descritos en esta Seccidn y otras advertencias
contenidas en este Reporte Anual. Dichos factores de riesgo y proyecciones describen las circunstancias que
podrian ocasionar que los resultados reales difieran significativamente de los esperados con base en las
proyecciones o estimaciones a futuro.

Los rendimientos provenientes de las Inversiones estan sujetos a diversos factores.
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Los Certificados Bursatiles no son instrumentos de deuda, la adquisicion de los certificados bursatiles implica
invertir en instrumentos con caracteristicas distintas a los de los instrumentos de deuda, dicha inversion
conlleva riesgos asociados a la estrategia de inversion del administrador.

Los retornos sobre inversiones de capital en el sector inmobiliario dependen en gran medida de los ingresos
provenientes de rentas, de la apreciacion del valor de las propiedades, asi como de los gastos relacionados con
dichas propiedades. Si los ingresos no generan ingresos suficientes para cubrir los gastos operativos,
incluyendo el servicio de la deuda y necesidades de capital de inversion, podria verse afectada la capacidad
del Fideicomiso para distribuir efectivo a los Tenedores. Algunos de los factores que pueden afectar de
manera adversa los rendimientos relacionados con las Inversiones son, entre otros: (i) las caracteristicas y
ubicacion de los inmuebles; (ii) la sobreoferta de espacio; (iii) la reduccion de la demanda de inmuebles; (iv)
competencia relacionada con los precios de venta o renta de los inmuebles; (v) condiciones econdmicas de los
compradores y arrendatarios de inmuebles; (vi) calidad y precio de los servicios relacionados con el inmueble,
incluyendo su administracion, manejo y mantenimiento; (vii) aumento en los costos de mantenimiento y
operacion de los inmuebles; (viii) la ciclicidad de las inversiones inmobiliarias; (ix) pérdidas en los inmuebles
no aseguradas o no cubiertas por los seguros existentes; (x) vicios en los inmuebles; (xi) expropiacion de los
inmuebles y otros actos de autoridad o regulacion que afecte los inmuebles; y (xii) caso fortuito o fuerza
mayor.

Otros valores emitidos por el fideicomiso:

El Administrador preparard y entregara al Fiduciario, al Representante Comun, al Contador del Fideicomiso,
en su caso, al Auditor Externo, al Comité Técnico y al Proveedor de Precios un reporte trimestral que debera
contener los estados financieros trimestrales no auditados del Fideicomiso. El cual deberad entregarse con al
menos 5 (cinco) Dias Habiles de anticipacion a su publicacion, la cual debera realizarse a mas tardar: (1) en el
caso de adjuntar los estados financieros trimestrales no auditados respecto de los 3 (tres) primeros trimestres
del ejercicio fiscal del Fideicomiso, el vigésimo Dia Habil siguiente a la terminacion del trimestre
correspondiente; y (2) en el caso de adjuntar los estados financieros trimestrales no auditados respecto del
ultimo trimestre del ejercicio fiscal del Fideicomiso, el cuadragésimo Dia Habil siguiente a la terminacion de
dicho trimestre.

A mas tardar el 30 de abril de cada afio calendario durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, el

Administrador preparard y entregara al Fiduciario, al Representante Comun y al Comité Técnico un reporte
anual.
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Al 31 de diciembre del 2021, la emisora no cuenta con otros valores inscritos en el RNV o listados en otros
mercados.

Asimismo, se informa que el Fideicomiso ha entregado en forma completa y oportuna los Estados Financieros
tanto internos como Auditados conforme la legislaciéon mexicana y el Contrato de Fideicomiso.

Cambios significativos a los derechos de valores inscritos en el registro:

No Aplica

Destino de los fondos, en su caso:

No Aplica

Documentos de caracter publico:

La documentacion presentada a la CNBV a efecto de obtener la inscripcion de los Certificados Bursatiles que
se emitan por el Fideicomiso en el RNV y la autorizacion para la oferta publica de los mismos, podra ser
consultada en la Bolsa Institucional de Valores (BIVA) en su péagina de internet https://www.biva.mx o a

través de la pagina de Internet de la CNBV www.cnbv.gob.mx
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Copia de dicha documentaciéon podra obtenerse de cualquier inversionista, mediante una solicitud al
Administrador, a la atencion del Lic. Martin Espinoza Saldivar, en sus oficinas ubicadas en Av. Santa Fe 505,
oficina 802, Col. Cruz Manca, Santa Fe, Alc. Cuajimalpa de Morelos, C.P. 05349.

Los inversionistas también podran comunicarse para solicitar mayor informacion con el Representante
Comun, con el Lic. César David Hernandez Sanchez, e-mail: cdhernandez@monex.com.mx y/o la Lic.
Alejandra Tapia Jiménez, e-mail: altapia@monex.com.mx o acudir directamente al domicilio ubicado en Av.
Paseo de la Reforma No. 284, Piso 9, Col. Juarez, C.P. 11000, Ciudad de México. Teléfono (55) 5230-0296 y
(55) 5230-0161.
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[416000-NBIS2] Estructura de la operacion

Patrimonio del fideicomiso:

Durante la vigencia del Fideicomiso, el patrimonio del fideicomiso se conforma o conformard, segun sea el
caso, de los siguientes activos y pasivos (conjuntamente, el “Patrimonio del Fideicomiso™):

a. la Aportacion Inicial;

b. el Monto de la Emision Inicial, cualquier monto que resulte de las Emisiones Adicionales (como resultado
de las Llamadas de Capital), de las Inversiones Permitidas y todas y cada una de las cantidades depositadas en
las Cuentas del Fideicomiso;

c. los derechos fideicomisarios, participaciones de capital o cualquier otro derecho

relacionados con los Vehiculos de Inversion que adquiera el Fiduciario como resultado de las Inversiones que
realice, asi como los frutos y rendimientos derivados de los mismos;

d. todos y cualesquiera derechos de crédito derivados de o relacionados con cualquier crédito o financiamiento
otorgado por el Fiduciario, incluyendo cualesquier derechos de crédito derivado de préstamos otorgados por el
Fiduciario a cualquier Vehiculo de Inversion, asi como cualesquiera documentos de crédito derivados de o
relacionados con dichos derechos de crédito (incluyendo, sin limitacion, cualesquier pagarés o instrumentos
de garantia relacionados con los mismos);

e. cualesquiera recursos y demas activos, bienes o derechos que reciba el Fiduciario como resultado de las
Inversiones que realice, o como consecuencia de una Desinversion de las mismas;

f. en su caso, los contratos de cobertura que celebre el Fiduciario;

g. todos y cada uno de los demas activos y derechos cedidos al, y/o adquiridos por el Fideicomiso, asi como
las obligaciones que asuma para los Fines del Fideicomiso;

h. cualesquier recursos que deriven del endeudamiento en que incurra el Fideicomiso;

1. los Compromisos Restantes de los Tenedores; y

J. todas y cualesquiera cantidades en efectivo y todos los accesorios, frutos, productos y/o

rendimientos derivados de o relacionados con los bienes anteriormente descritos, incluyendo los derechos
derivados de o relacionados con la inversion u operacion del Fideicomiso incluyendo, sin limitacion, el cobro
de multas y penalidades por incumplimiento de contratos y otros derechos similares.

Asimismo, el inventario del Patrimonio del Fideicomiso se ird modificando de tiempo en tiempo, en la medida
en que los bienes y derechos descritos con anterioridad se integren al Patrimonio del Fideicomiso o se

modifiquen.

Durante el periodo el afio 2020, el Fideicomiso realizo inversiones en valores, principalmente en reportos de
papel gubernamental y papel comercial en emisiones con liquidacion diaria
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Auditor externo

El despacho designado para realizar la auditoria al 31 de diciembre del 2021 fue Ernst & Young Global
Limited (EY) cuyo alcance serd conforme lo establecido en el Contrato de Fideicomiso en su Clausula 13.3
apartado b. el cual dice:

El Auditor Externo, “auditara los estados financieros anuales del Fideicomiso y debera entregar dichos estados
financieros auditados al Administrador, al Fiduciario, al Representante Comun y a los miembros del Comité
Técnico; en el entendido, que los estados financieros auditados deberan incluir la carta de independencia
emitida por dicho Auditor Externo conforme lo establece el articulo 84 de la Circular Unica. Los estados
financieros auditados de los Vehiculos de Inversion y de las Inversiones de los Vehiculos de Inversion que
representen 10% (diez por ciento) o mas del Patrimonio del Fideicomiso que no se reflejen de manera
consolidada en la informacion financiera del Fideicomiso, preparados por el Auditor Externo deberan
preparase de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (IFRS) y deberan
cumplir con lo estipulado en la Circular Unica.”

Con autorizacion del Comité Técnico con fecha del 23 de junio del 2021, se seleccioné como Auditor Externo
a Ernst & Young Global Limited para el ejercicio 2021 y subsecuentes.

La informacion financiera presente en este reporte ha sido revisada unicamente por el Auditor Externo.

Evolucion de los activos fideicomitidos, incluyendo sus ingresos:

No aplica

Desempeiio de los activos

Al 31 de diciembre de 2021, el Fideicomiso registr6 una pérdida neta $89,970,891, derivado de la Ganancia
no realizada en valuacion de inversion en acciones e ingresos por intereses y los gastos de administracion.
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Estados de resultados

(Cifras en pesos mexicanos)

Fecha: 2021-12-31

Por los anos terminados el 31 de diciembre de

2021 2020 2019
Ingresos:
Ganancia (pérdida) no realizada en
valuacion de inversion en acciones de
sociedades promovidas $ 2,825,211 $ ( 3,783,795) $ 22,327,596
Ingresos por intereses 8,450,731 11,378,683 20,184,337
11,275,942 7,594,888 42,511,933
Egresos:
Gasto por intereses y comisiones bancarias ( 39,773,799) ( 35,960,123) ( 3,070,853)
Utilidad (pérdida) cambiaria neta 118,820 1,642,749 ( 1,058,933)
Gastos de administracion, emision y otros ( 61,591,854) ( 54,095,599) ( 55,807,133)
(Nota 10)
( 101,246,833) ( 88,412,973) ( 59,936,919)
Disminucion en los activos netos atribuibles
a los Fideicomisarios $ ( 89,970,891) $ ( 80,818,085) $ ( 17,424,986)

Composicion de la totalidad de los activos al cierre del periodo

A la fecha, los activos del Fideicomiso estan constituidos principalmente por los recursos netos de la emision
y sus rendimientos, asi como las aportaciones al patrimonio de Fideicomiso FORTEM CKD FI ACTINVER
3518, y la consecuente participacion en el patrimonio de los vehiculos que contienen los terrenos adquiridos y

costos de desarrollo.

El Fideicomiso realiza sus inversiones a través del Fideicomiso FORTEM CKD FI ACTINVER 3518 que a su
vez realiza inversiones inmobiliarias a través de fideicomisos en las invierte. La participacion del Fideicomiso

total en el patrimonio de estas inversiones se muestra a continuacion:
Valor razonable / Costo Valor razonable / Costo

Valor razonable / Costo

2021 2020 2019
Alameda Comercial Tizayuca $ 150,984,000 $ 131,414,000 $ 114,000,000
Residencial Almar 122,441,754 122,228,145 22,942,278
Hotel de Negocios 33,080,080 26,410,080 33,210,080
Lomas Verdes 272,905,689 239,595,689 377,214,904
Alameda Comercial Tecoman 137,441,192 104,425,192 57,000,000
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Plaza del sur

Hotel Perla. La Paz
Parque Industrial Tepeji
Proyecto Citi Tower
Hotel Tropicana
Proyecto Urbania
Proyecto Polanco
Hospital Mac
Insurgentes

Fecha:  2021-12-31
154,120,422 116,742,811 106,904,231
285,914,589 145,554,589 131,416,965
422,508,234 15,707,234 -
94,511,217 94,511,217 -
174,557,829 108,566,639 -
74,856,858 1,064,858 -
45,460,697 1,413,297 -
- - 22,000,000
3,570,000 250,000 49,000,000
$ 1,972,372,561 1,107,883,751 _$ 913,688,458

Variacion en saldo y en numero de activos

Al cierre del afio 2021, se presentaron y aprobaron ante el Comité de Inversion, Comité Técnico y/o la
Asamblea de Tenedores, un total de 3 proyectos, y un proyecto dado de baja con el nombre FI 4496
INSURGENTES, los proyectos recientemente autorizados utilizaran los fideicomisos ya constituidos de los

proyectos dados de baja.

En el 2021 se tiene un total de 13 proyectos en el portafolio. A la fecha del presente reporte no se ha realizada

la venta parcial o total del portafolio.

En virtud de lo anterior no se ha realizado distribucion alguna a los tenedores de los certificados bursatiles.

Dentro de las 13 propiedades que se quedan en el Fideicomiso se encuentran 8 proyectos en diferentes etapas
de desarrollo, 4 en operacion y 1 proyecto en revision. Por su parte, las propiedades en desarrollo se

encuentran avanzando sin retraso alguno.

Valor razonable | Valor razonable | Valor razonable Var. 2019 | Var. 2020
/ Costo / Costo / Costo
vs. 2020 vs. 2021
2021 2020 2019

Alameda Comercial

Tizayuca $150,984,000 | $131,414,000 | $114,000,000 15% 15%
Residencial Almar 122,441,754 122,228,145 22,942,278 433% 0%
Hotel de Negocios 33,080,080 26,410,080 33,210,080 -20% 25%
Lomas Verdes 272,905,689 239,595,689 377,214,904 -36% 14%
Alameda Comercial

Tecoman 137,441,192 104,425,192 57,000,000 83% 32%
Plaza del sur 154,120,422 116,742,811 106,904,231 9% 32%
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Hotel Perla. La Paz 285,914,589 145,554,589 131,416,965 11% 96%
Parque Industrial Tepeji | 422,508,234 15,707,234 - NA 2590%
Proyecto Citi Tower 94,511,217 94,511,217 - NA 0%
Hotel Tropicana 174,557,829 108,566,639 - NA 61%
Proyecto Urbania 74,856,858 1,064,858 - NA 6930%
Proyecto Polanco 45,460,697 1,413,297 - NA 3117%
Hospital Mac - - 22,000,000 NA NA
Insurgentes 3,570,000 250,000 49,000,000 -99% 1328%

Estado de los activos por grado o nivel de cumplimiento

Fideicomiso Proyecto Grupo

FORTM CKD FI 3839 AC TIZAYUCA
FORTM CKD FI 4341 L. VERDES

FORTM CKD FI1 4093 PLAZA AC LA PAZ SUR

FORTM CKD FI 4092 AC TECOMAN
FORTM CKD FI 4095 HPERLA
FORTM CKD FI 4094 HDENEGOCIOS

FORTM CKD FI 4342 INDUSTRIAL TEPEJI

FORTM CKD FI 4096 RESIDENCIAL
1802 fraccionamiento Residencial La Paz
FORTM CKD FI 4462 HTROPICANA
FORTM CKD FI 4495 CT PLAZA
FORTM CKD FI 4496 N. LAREDO

FORTM CKD FI 4494 RESIDEN SAN JOSE

Tizayuca, Hidalgo
Naucalpan, Edo. De México
La Paz, B.C.S

Tecoman, Colima

La Paz, B.C.S.

La Paz, B.C.S.

Tepeji del Rio, Hidalgo
Naucalpan, Edo. De México
LaPaz, B.C.S.

San José del Cabo, B.C.S.
Guadalajara, Jalisco

Nuevo Laredo, Tamaulipas
San José del Cabo, B.C.S.

Activo Vigente
Activo Vigente
Activo Vigente
Activo Vigente
Activo Vigente
Activo Vigente
Activo Vigente
Activo Vigente
Activo Vigente
Activo Vigente
Activo Vigente
Activo Vigente
Activo Vigente

Al mismo tiempo confirmamos que de los activos vigentes o en proceso a) contamos con cobranza regular sin
atraso en sus pagos; b) no tenemos activos que muestran retraso o incumplimiento pero que aiin se encuentran

en proceso de cobranza regular ¢) no tenemos activos que se encuentren en proceso judicial, administrativo o

arbitral
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Garantias sobre los activos

A la fecha, solo una de las inversiones, el FI 3839, tiene garantia hipotecaria a favor de Banco Inbursa, S.A.,
Institucioén de Banca Multiple, Grupo Financiero Actinver, derivado de un crédito simple firmado con dicha
institucion.

Cargas y limitaciones

El 24 de septiembre de 2019 se firmo contrato de crédito simple con garantia hipotecaria por $69,150,000.00
(Sesenta y nueve millones ciento cincuenta mil pesos 00/100 M.N.) para el proyecto de la plaza comercial
desarrollandose en la Ciudad de Tizayuca, Estado de Hidalgo. El vehiculo de inversion acreditado es el
FIDEICOMISO FORTMCK18-01 TIZAYUCA..

Desempeiio de los valores emitidos

Durante el periodo comprendido desde la fecha de la emision a la fecha no hubo pagos efectuados a los
tenedores.

La valuacion del Valuador Independiente, Quantit, S.A. de C.V., al 31 de diciembre del 2021 el valor del

certificado bursatil es de $9.606214, ya no se presenta el precio capitalizando gastos de emision, debido a que
el periodo de tres afios ya se cumplio.
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Contratos y acuerdos:

Contrato de Fideicomiso Irrevocable nimero 3518

A continuaciodn, se incluye una descripcion general de los principales términos y condiciones del Contrato de
Fideicomiso. Dicha descripcion no pretende ser exhaustiva y su finalidad principal es la de destacar ciertos
aspectos del Contrato de Fideicomiso que pudieren ser de interés de los inversionistas potenciales de los
Certificados Bursatiles.

Fideicomitente y Fideicomisario en Segundo | Fortem Capital 1, S.C., o sus causahabientes
Lugar: 0 cesionarios autorizados.

Administrador: Fortem Capital I, S.C., o sus causahabientes
0 cesionarios o quien le sustituya en sus
funciones como administrador.

Fiduciario: Banco Actinver, S.A., Institucion de Banca
Multiple, Grupo Financiero Actinver,
Division Fiduciaria, o sus causahabientes o
cesionarios 0 quien le sustituya en sus
funciones como fiduciario.

Fideicomisarios en Primer Lugar: Los Tenedores, representados en su conjunto
por el Representante Comun, conforme a lo
previsto en el presente Contrato.

Representante Comun: Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex
Grupo Financiero, o sus causahabientes y
cesionarios o quien lo sustituya en sus

funciones como representante comun.

Objeto del Fideicomiso

La finalidad del Fideicomiso es establecer un esquema para que el Fiduciario lleve a cabo todas y cada una de
las actividades y cumpla con cada una de las obligaciones descritas en la presente Clausula 2.4 y en el
Contrato de fideicomiso, incluyendo:

(i)Realizar Inversiones de manera directa o indirecta a través de Vehiculos de Inversion constituidos en
México;

(ii)Distribuir y administrar el Patrimonio del Fideicomiso;

(i11)Realizar Distribuciones; y

(iv)Realizar todas aquéllas actividades que el Administrador o, en su caso, cualquier otra Persona que
conforme a los términos del presente Contrato o el Acta de Emision tenga derecho a instruir al
Fiduciario (incluyendo, sin limitacion, el Comité Técnico, el Representante Comun y aquéllas
personas autorizadas para instruir al Fiduciario de conformidad con lo establecido en el Anexo
“F” del presente Contrato) le instruya al Fiduciario por escrito, segun el Administrador considere
que sean necesarias, recomendables, convenientes o incidentales a las actividades descritas en el
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presente Contrato.

En relacion con lo anterior, el Fiduciario debera:

a.

BB TK

© e

ser el Unico y legitimo propietario, y tener y mantener la titularidad de los bienes y derechos que
actualmente o en el futuro formen parte del Patrimonio del Fideicomiso durante la vigencia del
Fideicomiso;

establecer, mantener y administrar las Cuentas del Fideicomiso conforme a lo dispuesto en el
presente Contrato y aplicar y disponer de todos los recursos de las Cuentas del Fideicomiso
(incluyendo las Inversiones Permitidas) de conformidad con el presente Contrato;

Presentar toda aquella informacion y llevar a cabo aquellos actos y gestiones y celebrar y firmar
todos aquellos documentos, solicitudes y notificaciones necesarias o convenientes para registrar
los Certificados en el RNV (incluyendo la celebracion del Contrato de Colocacion), con el fin de
llevar a cabo la Emision Inicial y oferta publica restringida de los Certificados, asi como llevar a
cabo Emisiones Adicionales de Certificados al amparo del Programa de conformidad con los
términos del presente Contrato, previa instruccion del Administrador;

presentar toda aquella informacion y llevar a cabo aquellos actos y gestiones y celebrar
cualesquier solicitudes y notificaciones necesarias o convenientes para listar los Certificados en
la Bolsa de Valores;

presentar y llevar a cabo aquellos actos y gestiones asi como celebrar y firmar aquellos
documentos, solicitudes y notificaciones necesarias convenientes para mantener el registro de los
Certificados en el RNV y el listado de los Certificados en la Bolsa de Valores, asi como
actualizar la inscripcion de dichos Certificados en el RNV cuando corresponda;

mantener y conservar la propiedad y titularidad del Patrimonio del Fideicomiso;

celebrar, firmar y depositar en Indeval y, en caso de ser necesario, sustituir el Titulo de
Certificados en los términos establecidos en el presente Contrato;

realizar Inversiones directa o indirectamente, a través de Vehiculos de Inversion; y otorgar
préstamos a los Vehiculos de Inversion.

llevar a cabo la Emision Inicial y oferta publica restringida de Certificados al amparo del
Programa; y llevar a cabo Llamadas de Capital;

mantener, con la informacion y asistencia del Administrador, un registro de los Montos de las
Emisiones Iniciales y los montos derivados de cada Llamada de Capital, en cada caso,
identificando los montos aportados por cada Tenedor;

llevar a cabo la desinversion programada del Patrimonio del Fideicomiso;

contratar al Auditor Externo;

. contratar y, en su caso, sustituir al Valuador Independiente y al Proveedor de Precios;

pagar, Unicamente con cargo al Patrimonio del Fideicomiso y hasta donde baste y éste alcance,
todas las obligaciones;

preparar y proveer toda la informacion relacionada con el Patrimonio del Fideicomiso;

preparar y presentar cualesquier otros reportes requeridos por, o solicitudes de autorizacion de
parte de, cualquier Autoridad Gubernamental, incluyendo aquellas relacionadas con inversiones
extranjeras y competencia economica;

invertir cualesquiera cantidades depositadas en las Cuentas del Fideicomiso en Inversiones
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Permitidas;
r. abrir, mantener y en su caso cancelar, una o mas cuentas o contratos denominadas en Pesos o
Doélares, seglin se requiera, a nombre del Fideicomiso;
llevar a cabo las operaciones cambiarias necesarias a fin de convertir las cantidades depositadas en
las Cuentas del Fideicomiso a Pesos o a Délares;
con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, otorgar en favor de las personas que el Administrador
designe e instruya al Fiduciario por escrito, un poder general para pleitos y cobranzas y para
actos de administracion, a efecto de ser ejercido conjunta o separadamente;
u. celebrar el Contrato de Administracion con el Administrador, otorgar los poderes que se
establecen en el Contrato de Administracion y revocarlos, cuando proceda;
v. otorgar poderes generales y especiales segun sean requeridos mediante instrucciones del
Administrador;
w. otorgar y revocar los poderes que se requieran para la defensa del Patrimonio del Fideicomiso, en
favor de las personas que le instruyan el Administrador y/o el Representante Comun;
X. celebrar un contrato de administracion sustituto con un administrador sustituto;
y. celebrar operaciones financieras derivadas a efecto de administrar riesgos y/o proteger el valor de
las cantidades depositadas en las Cuentas del Fideicomiso a efecto de obtener coberturas respecto
de tasas de interés;

»

-

z. solicitar préstamos de terceros o incurrir en deuda directamente, o a través de los Vehiculos de
Inversion;

aa. llevar a cabo las Distribuciones de conformidad con las disposiciones de la Clausula XI del
presente Contrato;

bb. contratar con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, y en su caso sustituir al Contador del
Fideicomiso de conformidad con las instrucciones previas y por escrito del Administrador;

cc. contratar con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, y en su caso, sustituir a los Asesores
Independientes de conformidad con las instrucciones del Comité Técnico o la Asamblea de
Tenedores, en los términos del presente Contrato;

dd. con cargo al Patrimonio del Fideicomiso y conforme a las instrucciones del Administrador,
previa aprobacion del Comité Técnico o la Asamblea de Tenedores, segun corresponda, celebrar
con el Administrador o sus respectivas Afiliadas, los contratos de prestacion de servicios a que se
refiere la Clausula 12.1 de este Contrato, conforme a los términos y condiciones ahi establecidos;

ee. con cargo al Patrimonio del Fideicomiso y de conformidad con las instrucciones del
Administrador, celebrar un contrato de prestacion de servicios con el Representante Comun;

ff. de conformidad con las instrucciones del Administrador, celebrar el contrato de colocacién con el
Intermediario Colocador en la medida que sea necesario para llevar a cabo las Emisiones de
conformidad con los términos establecidos en el presente Contrato;

gg. llevar a cabo una reapertura o aumentar el Monto Méaximo de la Emision, en cada caso, con la
aprobacion previa de la Asamblea de Tenedores en los términos establecidos en el presente
Contrato;

hh. realizar todos los actos que sean convenientes o necesarios para que las disposiciones contenidas
en el presente Contrato (y a cualquier modificacion al mismo) surtan efectos plenos frente a
terceros, incluyendo sin limitar, llevar a cabo la inscripcion de este Contrato en el RUG conforme
a lo establecido en la Clausula 17.7 del presente Contrato;
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ii. contratar, con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, a especialistas que asistan a dicho
Representante Comin en el cumplimiento de sus obligaciones a las que se refiere la Clausula 4.3
del presente Contrato de Fideicomiso;

jj. verificar, a través del tercero que se contrate al afecto y/o con la informacion que proporcione el
Fideicomitente y el Administrador contra los estados de cuenta que emita el Fiduciario, el estado
que guarda el Patrimonio del Fideicomiso;

kk. cumplir con las obligaciones que le correspondan conforme a la CUAE a través del Comité
Técnico y los delegados fiduciarios del Fiduciario, respectivamente, de conformidad con lo
previsto en dichas disposiciones;

1l. en general, llevar a cabo cualquier otra accidn que sea necesaria o conveniente para satisfacer o
cumplir con los Fines del Fideicomiso, los Documentos de la Emision, o la Ley Aplicable, en
cada caso, segn lo instruya el Administrador o cualquier otra Persona facultada para ello, de
conformidad con los términos de este Contrato;

mm. en la Fecha de Emision Inicial, pagar con cargo al Patrimonio del Fideicomiso en términos de lo
dispuesto en el presente Contrato, los Gastos de la Emision Inicial (o reembolsar al
Administrador, o a cualquiera de sus Afiliadas, cualesquiera de dichos gastos pagados por el
Administrador o cualquiera de sus Afiliadas) que se hayan generado a dicha Fecha de la Emision
Inicial de conformidad con un memorandum de flujos (flow of funds memorandum), a ser
celebrado entre el Fiduciario, el Administrador y el Intermediario Colocador;

nn. llevar a cabo la inscripcion de los Certificados en el RNV, llevar a cabo la Emision Inicial y la
oferta publica restringida de los Certificados correspondientes a la Emision Inicial;

00. una vez concluida la vigencia del Fideicomiso y que se hayan cubierto todas las cantidades que,
en su caso, sean pagaderas conforme a los Certificados Bursatiles, asi como cualquier otra
obligacion adquirida por el Fideicomiso, el Fiduciario distribuya los bienes, derechos y cualquier
otro activo que forme parte del Patrimonio del Fideicomiso en ese momento, de conformidad con
lo establecido en el presente Contrato y lo dé por extinguido.

Contrato de Administracion

A continuaciodn, se incluye una descripcion general de los principales términos y condiciones del Contrato de
Administracion. Dicha descripcion no pretende ser exhaustiva y su finalidad principal es la de destacar ciertos
aspectos del Contrato de Administracion que pudieren ser de interés de los inversionistas potenciales de los
Certificados Bursatiles.

Administrador: Fortem Capital I, S.C., o sus causahabientes
0 cesionarios 0 quien le sustituya en sus
funciones como administrador.

Fiduciario: Banco Actinver, S.A., Institucion de Banca
Multiple, Grupo Financiero Actinver,
Division Fiduciaria, o sus causahabientes o

cesionarios o0 quien le sustituya en sus
funciones como fiduciario.
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El Fiduciario en este acto nombra y contrata al Administrador, y el Administrador en este acto acepta el
nombramiento hecho por el Fiduciario y se obliga frente al Fiduciario, a llevar a cabo y cumplir con todas las
obligaciones a cargo del Administrador establecidas en el Contrato de Fideicomiso y en el presente Contrato.
En relacion con lo anterior, el administrador proporcionara al fiduciario los servicios aqui listados:

1.

Identificar, investigar, analizar, estructurar, asesorar, opinar, negociar y, en su caso, ejecutar, a
solicitud del Fiduciario, las potenciales Inversiones que a través de los Vehiculos de Inversion efectie
el Fiduciario;

investigar, analizar, estructurar, asesorar, opinar, negociar y, en su caso, ejecutar, a solicitud del
Fiduciario, las potenciales Desinversiones;

llevar a cabo todos los actos y gestiones, que estén dentro de su control, a efecto de que se negocien y
celebren las Inversiones y Desinversiones correspondientes conforme a los términos establecidos en
el Contrato de Fideicomiso;

respecto de cualquier Inversion que realice o tenga la intencion de realizar, asesorase de expertos y
tomar las medidas a su alcance para que la Inversiéon de que se trate se realice conforme a lo
dispuesto por el Contrato de Fideicomiso y la legislacion aplicable, incluyendo disposiciones de
caracter fiscal, de seguridad social, laboral y ambiental;

prestar toda clase de servicios de gestoria, directamente o a través de terceros, que sean necesarios
para la realizacion por parte del Fideicomiso de Inversiones y Desinversiones, incluyendo la
obtencién de permisos, licencias, concesiones y/o autorizaciones ante las autoridades federales o
locales competentes que sean necesarios para la realizacion de las Inversiones o de las
Desinversiones;

junto con el Contador del Fideicomiso, llevar a cabo la presentacion de las declaraciones de
impuestos del Fideicomiso de conformidad con la legislacion aplicable y dar cumplimiento a las
obligaciones fiscales establecidas en el Contrato de Fideicomiso, incluyendo sin limitar los
pronunciamientos en materia fiscal y tributaria vigentes;

de asi solicitarlo el Fiduciario, asistir al Fiduciario con la preparacion, presentacion y negociacion de
cualesquier reportes y solicitudes de autorizaciones requeridos por cualquier Autoridad
Gubernamental, incluyendo la CNBV y la Bolsa de Valores;

proporcionar servicios de administracion de las Inversiones, y llevar a cabo los demas actos
necesarios para cumplir con los Fines del Fideicomiso; y

en general, llevar a cabo cualesquiera otras actividades de asesoria, o relacionadas con la
administracion de Inversiones o respecto de Desinversiones, que sean necesarias para que el
Administrador cumpla con sus obligaciones conforme al presente Contrato y el Contrato de
Fideicomiso.

Ademas de cumplir con los siguientes deberes:

El Administrador debera en todo momento cumplir con los deberes de lealtad y diligencia contenidos
en los Articulos 30 al 37 de la LMV en lo que resulte aplicable al Fideicomiso y a las Inversiones que
¢éste realice, segin los mismos sean restringidos o modificados de conformidad con los términos del
Contrato de Fideicomiso y del presente Contrato.

El Administrador debera desempefiar los Servicios de buena fe y en lo que considere es en el mejor
interés del Fideicomiso y de los Vehiculos de Inversion.
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El Fideicomiso a través del Fiduciario ha celebrado los siguientes compromisos para la administracion de las
operaciones del Fideicomiso, asi como de los diferentes asesores, los cuales estaran vigentes durante todo el
contrato de Fideicomiso.

a. Proveedor Integral de Precios, S.A. de C.V.: $6,989.88 pesos + IVA de iguala mensual

b. Quantit, S.A. de C.V. (Valuador Independiente): $40,000 pesos + IVA por valuacion de cada activo, y
$33,000 + IVA por mantenimiento trimestral por activo.

c. Basila Abogados, S.C. (Secretario Comité Técnico): $25,000 pesos + IVA de iguala mensual

e. Madison Intelligence México, S. de R.L. de C.V. (Soporte de Inteligencia): $94,500 pesos + IVA de
iguala mensual.

f. Fortem Capital I, S.C. (Administrador del Fideicomiso): Comision por Administraciéon durante el
Periodo de Inversion de 1.6% + IVA sobre el monto de la emision FORTMCK-18 y 1.6% + IVA después del
Periodo de Inversion hasta la fecha de vencimiento.

g. Bolsa Institucional de Valores, SA de CV (Cuota de Mantenimiento): $388,000 pesos + IVA anual.

h. Honorarios de Miembros Independientes de Comité

Plan de negocios, analisis y calendario de inversiones y, en su caso, desinversiones:

El objetivo principal del plan de negocios del Administrador se enfoca en una estrategia de inversion
diferenciada, que pretende crear un portafolio de activos en los diferentes subsectores inmobiliarios que
ofrezcan oportunidades atractivas durante el Periodo de Inversion identificando, desarrollando y ejecutando
transacciones que generen valor y maximizacion de rendimiento del fideicomiso. Se buscaran inversiones que
proporcionen equilibrio y diversificacion al portafolio del fideicomiso correspondiente con base en los
lineamientos de Inversion.

La creacion y administracion adecuada del portafolio de inversion, se fundamenta en la estructura que forma
parte del Administrador, a la adopcidon de un modelo de gestion exitoso, creacion de programas de monitoreo
constante y a la creaciéon de modelo de mejora continua, basados en la experiencia de accionistas, equipo
directivo y funcionarios clave, lo que permitird identificar, entender, cuantificar, administrar, mitigar y valorar
los riesgos, asi como desincorporar las inversiones ordenadamente.

El Administrador realizara estudios dirigidos en cada proyecto con base en informacién del INEGI,
estadisticas publicas econdmicas y demograficas de México, estudios de analistas econdémicos, estudios de
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analistas especializados, y/o de algiin otro especialista, y/o realizado por el Administrador, para poder estimar
en forma inicial el tamafio del mercado al que va dirigido el proyecto, las tendencias demograficas, las
tendencias socioecondmicas, las tendencias laborales, las tendencias de oferta y demanda, y potencial de
crecimiento.

El portafolio de inversiones del Fideicomiso se creard a través del desarrollo y/o la adquisicion de Activos de
Inversion que cuenten como factor fundamental la rapidez en su ejecucion, siendo esta la mayor ventaja
competitiva del Administrador. EI Administrador considera que las inversiones se podran ejecutar en un plazo
maximo de cinco afos considerando la seleccion del terreno o proyecto disefio, construccion y desarrollo,
comercializacion, estabilizacion y operacion. Esta ventaja competitiva del Administrador esta cimentada en
los siguientes elementos:

e  Identificacién y analisis previo de las ubicaciones o Predios que ya cuenten con uso de suelo,
permisos y normatividad correspondiente para el Proyecto. O Minimizacién y disciplina en tiempos
de gestion pre-construccion. O Referenciarian de socios comerciales y experiencia en el sector y
regiones especificas para la identificacion de oportunidades.

e  Estructuracion de la operacion. O Monto de la Inversion o Porcentaje de participacion en los
proyectos o Analisis de pre-comercializacion durante la etapa de planeacion sdlidas relaciones
comerciales en proyectos especificos permite contar con inquilinos o clientes definidos que en su
mayoria desde el inicio del Proyecto con cartas intencidén o contratos de operacidon y/o compra.

e  FEldisefio del proyecto sera conforme al plan y uso de suelo permitido para la ubicacion del proyecto
y/o con lineamientos que sean de facil obtencion por el organismo regulador de forma tal que se
pueda optimizar el tiempo en los trdmites de permisos correspondientes para obra y operacion.

Valuacion:

El Valuador Independiente (“Quantit Valuador Independiente”) debera de preparar una valuacion por cada
Inversion que realice el Fideicomiso. Las valuaciones se realizardn de manera trimestral y cada vez que exista
una modificacion a la estructura del Patrimonio del Fideicomiso, supuesto por el cual el Fiduciario debera
informar oportunamente a los Tenedores y al mercado de valores en los términos de la LMV vy la Circular de
Emisoras. El Valuador Independiente debera de contar con la experiencia y recursos necesarios para llevar a
cabo dicha valuacion.
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El Valuador Independiente llevara a cabo dichas valuaciones de conformidad con estandares de contabilidad
empleando una metodologia en base a estandares internacionales (por ejemplo, flujo de caja descontado, de
transacciones similares precedentes, y empresas o activos comparables, entre otros).

Los costos de dichas valuaciones formaran parte de los Gastos de Mantenimiento.

De acuerdo con el reporte de valuacion al 31 de diciembre de 2020 por el Valuador Independiente, se indica la
siguiente valuacion:

Aportacion Inicial $416,000,000
Gastos de Emision Iniciales ($37,850,138)
Primera Llamada de Capital $349,999,800
Ampliacion de la Emision $242,760,109
Segunda Llamada de Capital $269,999,750
Tercera Llamada de Capital $529,999,876
Cuarta Llamada de Capital $379,999,950
Quinta Llamada de Capital $349,999,972
Gastos de Emision Subsecuentes ($1,484,550)
Resultados Acumulados del 2018 ($3,301,062)
Resultados Acumulados del 2019 ($39,076,203)
Resultados Acumulados del 2020 ($75,873,182)
Actividades de Inversion ($2,655,331,916)
Saldo Inicial ($274,157,595)
Gastos de Administracion ($58,593,082)
Productos Financieros $9,794,637
Gastos Financieros ($40,998,885)
Gastos en Proyectos No Realizados ($3,470,753)
Otros Productos $121,310
Otros Gastos ($2,262.54)
Subtotal ($93,149,035)
Saldo Final al 30-12-2021 ($367,306,631)
Monto Invertido en las Inversiones al 31.12.2021 $2,647,994,348
Inversion en Acciones $7,337,568
Ganancia No Realizada al 2019 $22,327,596
Pérdida No Realizada al 2020 ($3,783,797)
Cambios en Valor Razonable al 2021 $2,825,211
Valor Razonable de las Inversiones al 31-12-2021 $2,676,700,926
Patrimonio del Fideicomiso $2,309,394,295
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Valor Inicial Certificados $100
No. de Certificados Bursatiles 240,406,283
Valor Final de los Certificados: $9.606214

+ Cifras en miles de pesos.

> Ya no se presenta el precio capitalizando gastos de emision, debido a que el periodo de tres afios ya se cumplio.

Comisiones, costos y gastos del administrador del patrimonio del fideicomiso o a
quien se le encomienden dichas funciones:

Como contraprestacion por la administracion y otros servicios del Administrador proporcionados al Fiduciario
al amparo del Contrato de Fideicomiso y del Contrato de Administracion, el Administrador (o cualquiera de
sus Partes Relacionadas, segin se lo instruya por escrito el Fiduciario), tendra derecho a recibir por
adelantado, y de manera trimestral, una comision por administracion del Fideicomiso, en un monto
equivalente al 1.60% (uno punto sesenta por ciento) durante el Periodo de Inversion del Monto Maximo de la
Emision mas el IVA correspondiente, y una vez concluido el Periodo de Inversion, al 1.60% (uno punto
sesenta por ciento) del Monto Neto Invertido.

El importe generado por dicha comision durante el ejercicio 2021 por el periodo del 01 de enero al 31 de
diciembre de 2021 ascendi6 a $41,096,067 pesos mas IVA.

Informacién relevante del periodo

28 de enero de 2021

Se llevo a cabo la Tercera Llamada de Capital por $529,999,875.00 (quinientos veinte nueve millones
novecientos noventa y nueve mil ochocientos setenta y cinco Pesos 00/100 moneda nacional), suscribiendo
42,399,990 (cuarenta y dos millones trecientos noventa y nueve mil novecientos noventa) Certificados
Bursatiles efectivamente suscritos conforme a la Tercera Llamada de Capital.
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14 de julio de 2021

Se llevo a cabo la Cuarta Llamada de Capital por $379,999,950.00 M.N. (trecientos setenta y nueve millones
novecientos noventa y nueve mil novecientos cincuenta pesos 00/100 moneda nacional), suscribiendo
60,799,992 (sesenta millones setecientos noventa y nueve mil novecientos noventa y dos) Certificados
Bursatiles efectivamente suscritos conforme a la Cuarta Llamada de Capital.

15 de diciembre de 2021

Se llevo a cabo la Quinta Llamada de Capital por $349,999,971.91 M.N. (trecientos cuarenta y nueve millones
novecientos noventa y nueve mil novecientos setenta y un pesos 91/100 moneda nacional), suscribiendo
111,999,991 (ciento once millones novecientos noventa y nueve mil novecientos noventa y uno) Certificados
Bursatiles efectivamente suscritos conforme a la Cuarta Llamada de Capital.

Al cierre del 2021 se han autorizado inversiones por $7,831 millones de pesos, con un capital del CKD y
crédito autorizado de $2,333 y $ 2,898 millones de pesos, respectivamente.

Otros terceros obligados con el fideicomiso o los tenedores de los valores:

No existen otros terceros obligados frente al Fideicomiso o los Tenedores de los Certificados Bursatiles,
distintos a las personas que participaron como partes en celebracion del Contrato de Fideicomiso, mismas que
se obligan exclusivamente en términos de dicho contrato, salvo por el Fideicomiso.

Asambleas generales de tenedores

Durante el periodo comprendido del 1 de enero hasta el 31 de diciembre de 2021, no se han celebrado
asambleas de tenedores.
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Auditores externos de la estructura de la operacion

El despacho designado para realizar la auditoria al 31 de diciembre del 2021 fue Ernst & Young Global
Limited (EY) cuyo alcance serd conforme lo establecido en el Contrato de Fideicomiso en su Clausula 13.3
apartado b. el cual dice:

El Auditor Externo, “auditara los estados financieros anuales del Fideicomiso y debera entregar dichos estados
financieros auditados al Administrador, al Fiduciario, al Representante Comun y a los miembros del Comité
Técnico; en el entendido, que los estados financieros auditados deberan incluir la carta de independencia
emitida por dicho Auditor Externo conforme lo establece el articulo 84 de la Circular Unica. Los estados
financieros auditados de los Vehiculos de Inversion y de las Inversiones de los Vehiculos de Inversion que
representen 10% (diez por ciento) o mas del Patrimonio del Fideicomiso que no se reflejen de manera
consolidada en la informacion financiera del Fideicomiso, preparados por el Auditor Externo deberan
preparase de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (IFRS) y deberan
cumplir con lo estipulado en la Circular Unica.”

No se ha realizado ninglin cambio del auditor externo de los ejercicios que se tengan disponibles; el auditor
externo no ha renunciado o ha sido removido por quien, segun las caracteristicas de la transaccion, este
facultado para ello.

La informacion financiera presente en este reporte ha sido revisada unicamente por el Auditor Externo.
Opinion

“Hemos auditado los estados financieros adjuntos del Fideicomiso Irrevocable No. 3518 (Banco Actinver, S.
A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Actinver, Division Fiduciaria) (el “Fideicomiso”), que
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2021, el estado de resultados, el estado
de cambios en los activos netos atribuibles a los Fideicomisarios y el estado de flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, asi como las notas explicativas de los estados
financieros que incluyen un resumen de las politicas contables significativas

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
materiales, la situacion financiera del Fideicomiso Irrevocable No. 3518 al 31 de diciembre de 2021, asi
como sus resultados y sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).”
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Operaciones con personas relacionadas y conflictos de interés:

En Comité de Inversion del 27 de noviembre de 2018 se autoriz6 un proyecto de construccion inmobiliario, el
cual tiene como proposito desarrollar un fraccionamiento residencial dirigido a un mercado de alto poder
adquisitivo local y con caracteristicas atractivas de seguridad y amenidades, en un predio ubicado en La Paz,
Baja California Sur, propiedad de una empresa en la que los socios son miembros de la familia Sanchez
Navarro. El terreno es una aportacion de los duefios, y los costos de construccion para la terminacion del
proyecto seran financiados con los ingresos de las ventas de los lotes que se pretenden comercializar; por lo
anterior al ser un inmueble de partes relacionadas se requiri6 aprobacion del Comité Técnico del Fideicomiso
para su inversion y desarrollo. Por lo que de fecha 11 de diciembre de 2018 se aprobd con el 87.5% de los
miembros del Comité Técnico, en donde adicionalmente se requirié presentar segundo avalud de la propiedad.
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[420000-NBIS2] La fideicomitente

Historia y desarrollo de la fideicomitente:

Fortem Capital I S.C es el Fideicomitente, y el Fideicomisario en segundo lugar y el Administrador del
Fideicomiso.

Constitucion, Denominacion y Duracion

Fortem Capital I, S.C., es una sociedad constituida mediante escritura publica No. 82,007 de fecha 16 de enero
de 2018, otorgada ante la fe del licenciado Roberto Nufiez y Bandera, titular de la notaria nimero uno de la
Ciudad de México, cuyo testimonio se encuentra registrado ante el Registro Publico de Comercio numero
127884; su constitucion expresamente es para participar como Administrador del Fideicomiso y en relacion
con la operacion descrita en el presente Reporte Anual.

Fortem Capital I, S.C. esta ubicado en Av. Santa Fe 505, oficina 802, Col. Cruz Manca, Santa Fe, Alc.
Cuajimalpa de Morelos, C.P. 05349.

Actividad Principal:

Servicios. El Fiduciario encomienda al Administrador la prestacion de los servicios que se describen a
continuacion, y el Administrador se obliga a prestar al Fiduciario los siguientes servicios (en conjunto, los
“Servicios”):

1. Identificar, investigar, analizar, estructurar, asesorar, opinar, negociar y, en su caso, ejecutar, a
solicitud del Fiduciario, las potenciales Inversiones que a través de los Vehiculos de Inversion efectue
el Fiduciario;

2. Investigar, analizar, estructurar, asesorar, opinar, negociar y, en su caso, ejecutar, a solicitud del
Fiduciario, las potenciales Desinversiones;

3. Llevar a cabo todos los actos y gestiones, que estén dentro de su control, a efecto de que se negocien
y celebren las Inversiones y Desinversiones correspondientes conforme a los términos establecidos en
el Contrato de Fideicomiso;
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4. Respecto de cualquier Inversion que realice o tenga la intencion de realizar, asesorase de expertos y
tomar las medidas a su alcance para que la Inversion de que se trate se realice conforme a lo
dispuesto por el Contrato de Fideicomiso y la legislacion aplicable, incluyendo disposiciones de
caracter fiscal, de seguridad social, laboral y ambiental;

5.  Prestar toda clase de servicios de gestoria, directamente o a través de terceros, que sean necesarios
para la realizacion por parte del Fideicomiso de Inversiones y Desinversiones, incluyendo la
obtencion de permisos, licencias, concesiones y/o autorizaciones ante las autoridades federales o
locales competentes que sean necesarios para la realizacion de las Inversiones o de las
Desinversiones;

6. Junto con el Contador del Fideicomiso, llevar a cabo la presentacion de las declaraciones de
impuestos del Fideicomiso de conformidad con la legislacion aplicable y dar cumplimiento a las
obligaciones fiscales establecidas en el

7.  Contrato de Fideicomiso, incluyendo sin limitar los pronunciamientos en materia fiscal y tributaria
vigentes;

8. De asi solicitarlo el Fiduciario, asistir al Fiduciario con la preparacion, presentacion y negociacion de
cualesquier reportes y solicitudes de autorizaciones requeridos por cualquier Autoridad
Gubernamental, incluyendo la CNBV y la Bolsa de Valores;

9.  Proporcionar servicios de administraciéon de las Inversiones, y llevar a cabo los demas actos
necesarios para cumplir con los Fines del Fideicomiso; y

10. En general, llevar a cabo cualesquiera otras actividades de asesoria, o relacionadas con la
administracion de Inversiones o respecto de Desinversiones, que sean necesarias para que el
Administrador cumpla con sus obligaciones conforme al Contrato de Fideicomiso.

Canales de distribucion:

No aplica

Patentes, licencias, marcas y otros contratos:
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El administrador no posee actualmente ninguna licencia, marca ni otros contratos.

Principales clientes:

El Administrador actualmente no cuenta con clientes.

Legislacion aplicable y situacion tributaria:

Fortem Capital I, es una Sociedad Civil constituida bajo la legislacion mexicana, la Sociedad se encarga de
dar seguimiento y cumplimiento a las disposiciones legales que le son aplicables de acuerdo con las
actividades que realiza.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro Federal de Contribuyentes y tributa bajo el régimen general
de las Personas Morales contenido en el Titulo II de la Ley del Impuesto Sobre la Renta, cumpliendo con las
disposiciones que regulan el &mbito fiscal relacionados con los negocios de la sociedad.

Algunas de las principales leyes aplicables que rigen a la Sociedad por las operaciones que realiza son:
Codigo Civil Federal, Ley del Impuesto Sobre la Renta, Ley del Impuesto al Valor Agregado, Codigo Fiscal
de la Federacion, asi como los reglamentos de dichas leyes fiscales. La aplicacion de estas leyes y reglamentos
durante el afio reportado se hizo en forma consistente.

El incumplimiento de sus obligaciones al amparo de las disposiciones legales que le son aplicables a la

Sociedad podria tener como consecuencia la imposicion de sanciones administrativas, tales como multas o la
imposicion de otras penas.
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A la fecha del presente Reporte Anual, la Sociedad se encuentra en cumplimiento de todas las obligaciones
fiscales a su cargo y la misma no goza de beneficios fiscales especiales tales como subsidios, exenciones y
otros, ni est4 sujeta a la determinacion o pago de algiin impuesto fiscal especial adicional.

Recursos humanos:

El Administrador no cuenta con empleados ni a la presente fecha tiene celebrada relacion laboral o contrato
colectivo de trabajo con persona o sindicato alguno, por lo que, para llevar a cabo su actividad como
Administrador, subcontrato a una empresa que realiza las gestiones de recursos humanos.

Desempeino ambiental:

Al solo tener como fin, el actuar como Fideicomitente del Fideicomiso, no resulta aplicable el desarrollo de la
seccion “Desempefio ambiental”.

Informacion de mercado:

No existe informacién de mercado disponible respecto del Fideicomitente.
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Estructura corporativa:

El Administrador del Fideicomiso, Fortem Capital I, S.C., es una sociedad civil debidamente constituida y
validamente existente conforme a las leyes de los Estados Unidos Mexicanos segun consta en la escritura
82,007, de fecha 16 de enero de 2018, otorgada ante la fe del licenciado Roberto Nufiez y Bandera, notario
publico nimero 1 de la Ciudad de México, cuyo primer testimonio se encuentra inscrito en el Registro Publico
de Comercio de la Ciudad de México bajo el folio mercantil electronico 127883 de fecha 14 de febrero de
2018.

Descripcion de los principales activos:

En virtud que el Administrador, constituida inicamente para participar como Fideicomitente y Administrador
en la operacion descrita anteriormente, no se incluye una descripcion de activo alguno

Procesos judiciales, administrativos o arbitrales:

A la fecha del presente informe, no hay ningin proceso judicial, administrativo o arbitral pendiente en contra
del Fiduciario, el Fideicomitente, el Administrador o cualquier otro tercero que pudiera ser relevante para los
Tenedores de los Certificados Bursatiles. A la fecha, el Fideicomitente no se encuentra en ninguno de los
supuestos de los articulos 9 y 10 de la Ley de Concursos Mercantiles.
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Acciones representativas del capital social:

El capital social del Administrador es de $1,000 pesos.

El Fideicomitente es una sociedad civil controlada por un grupo de socios en el que participan Miguel
Sanchez-Navarro Madero y Juan Sanchez Navarro Redo.

Las Partes Sociales pueden ser de valor y categoria desiguales, pero actualmente, las partes sociales confieren
a los socios los mismos derechos y obligaciones.

Dividendos:

No se decretaron dividendos a la fecha del presente reporte.

Reestructuraciones societarias, en su caso.:

No aplica.
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Administradores y tenedores de los certificados:

El Comité Técnico esta integrado por los miembros propietarios y sus respectivos suplentes que se listan a

continuacion:
FIDEICOMITENTE
Conformacion Resultante
Propietario Suplente
Independiente Miguel Luis Anaya Mora Carlos Alan Fernandez Marquez

Stefan Metzger Rodriguez
Daniel Badillo Castro
Yukio Carlos Gutiérrez Kumazawa

FIDEICOMITENTE
Conformacion Resultante
Propietario Suplente
Independiente Juan Manuel Valle Perena Francisco Javier Martinez Garcia

Miguel Angel Corona Gaspar

FIDEICOMITENTE
Conformacion Resultante
Propietario Suplente
Independiente Maria Fernanda Godinez Nogueda Manuel Alberto Victoria Gonzalez

Juan Enrique Trueba Calleja

ADMINISTRADOR
Sin cambios conformacion Resultante
Propietario Suplente

Relacionado  Miguel Sanchez Navarro Madero Mauricio Benavides Berrondo
Propietario Suplente

Relacionado  Juan Sanchez Navarro Redo Felipe Fernandez Sanchez Navarro
Propietario Suplente

Relacionado  Yusef Atiyeh Navarro Martin Espinosa Zaldivar
Propietario Suplente

Relacionado  Antonio Cué Sanchez Navarro Gabriela Urias Rocha
Propietario Suplente

Independiente Eduardo Valdés Acra Hiram Fernando Cisneros Basabe
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(Relacionado)
Propietario Suplente
Independiente José Luis Vega Palafox Alberto Alfonso Munguia Gasque

Facultades Comité Técnico

ii.

1il.

Aprobacion de Inversiones, Desinversiones o Enajenaciones. Cualesquier Inversion, adquisicion,
desinversion o enajenacion de activos que lleve a cabo el Fideicomiso cuando represente el 5% (cinco
por ciento) o mas, pero menos del 20% (veinte por ciento), del Patrimonio del Fideicomiso, con base
en cifras correspondientes al cierre del trimestre inmediato anterior, considerando los compromisos
de inversion de las Llamadas de Capital, con independencia de que dichas operaciones se ejecuten de
manera simultanea o sucesiva en un periodo de 12 (doce) meses contados a partir de que se concrete
la primera operacion, siempre que por sus caracteristicas pudieran considerarse como una sola; en el
entendido, que para efectos de realizar este calculo (1) Unicamente se tomardn en cuenta las
operaciones que realice el Fideicomiso con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, pero no se tomaran
en cuenta cualesquiera inversiones respecto de cualquier Vehiculo de Inversion o cualquier Inversion
que realice cualquier tercero, ya sean como deuda o capital, incluyendo, sin limitacion, cualquier
financiamiento, y (2) las Inversiones de Seguimiento se contabilizaran de manera conjunta con las
Inversiones relacionadas con las mismas para efecto de determinar si se requiere la aprobacion de la
Asamblea de Tenedores establecida en el presente inciso con respecto a dichas Inversiones de
Seguimiento.

Aprobacion de Operaciones con Partes Relacionadas. Cualquier operacion que pretenda realizarse
cuando represente menos del 10% (diez por ciento) del Patrimonio del Fideicomiso, con base en
cifras correspondientes al cierre del trimestre inmediato anterior, considerando los compromisos de
inversion de las Llamadas de Capital, con independencia de que dichas operaciones se ejecuten de
manera simultdnea o sucesiva en un periodo de 12 (doce) meses contados a partir de que se concrete
la primera operacion, siempre que por sus caracteristicas pudieran considerarse como una sola, en
caso de que dichas operaciones se pretendan realizar con Personas que se ubiquen en al menos uno de
los dos supuestos siguientes: (1) que sean Partes Relacionadas de los Vehiculos de Inversion sobre
los cuales el Fideicomiso realice Inversiones, del Administrador, o (2) que representen un Conflicto
de Interés; en el entendido, que una co-inversion con Vehiculo Paralelo conforme a los términos de la
Cléusula 6.9 no se considerara como una operacion de Partes Relacionadas conforme al numeral (1)
anterior o que represente un Conflicto de Interés; y en el entendido, ademads, que la aprobacion de
dicha operacién y operaciones conforme al presente numeral (ii) debera aprobarse por el Comité
Técnico en una sesion en la que los miembros designados por el Administrador que no sean
Miembros Independientes no tendran derecho de voto respecto de dicho punto.

Sustitucién del Valuador Independiente y del Proveedor de Precios. Remover y reemplazar al
Valuador Independiente y al Proveedor de Precios; en el entendido, que los miembros designados por
el Administrador que no sean Miembros Independientes no tendran derecho a emitir su voto en dicha
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1v.

V1.

Vii.

viil.

1X.

sesion respecto de dicho
punto, en el entendido, ademas, que la Asamblea de Tenedores debera calificar la independencia de
dicho Valuador Independiente y Proveedor de Precios.

Sustitucion del Auditor Externo. Remover y reemplazar al Auditor Externo; en el entendido, que los
miembros designados por el Administrador que no sean Miembros Independientes no tendran
derecho a emitir su voto en dicha sesion respecto de dicho punto.

Verificacion del cumplimiento de las obligaciones del Administrador y el desempefio de cualquier
tercero prestador de servicios. Por lo menos una vez al afo, verificar el cumplimiento de las
obligaciones del Administrador y el desempefio de cualquier tercero prestador de servicios contratado
por el Administrador en términos del presente Contrato y del Contrato de Administracion; en el
entendido, que los miembros designados por el Administrador que no sean Miembros Independientes
no tendran derecho a emitir su voto en dicha sesion respecto de dicho punto. Asi como verificar y
establecer los términos y condiciones a los que se ajustard el Administrador en ejercicio sus
facultades de actos de administracion. El Comité Técnico podra solicitar la informacién y los reportes
que considere necesarios, a su entera discrecion, para facilitar su vigilancia sobre el Administrador y
cualquier tercero prestador de servicios contratado por el Administrador. El Administrador
considerard de buena fe, las recomendaciones del Comité Técnico en relacion con los asuntos que el
Comité Técnico sea consultado, segtn se describe en la presente Clausula.

Restitucion de la Reserva para Gastos de Asesoria. Aprobar la restitucion de la Reserva para Gastos
de Asesoria conforme a la Clausula 10.2 de este Contrato.

Garantias Personales. Aprobar en el dmbito de sus facultades, cualesquier garantias personales,
fianzas, obligaciones solidarias o avales; en el entendido, que los miembros designados por el
Administrador que no sean Miembros Independientes no tendran derecho a emitir su voto en dicha
sesion respecto de dicho punto.

CUAE. Cumplir con las obligaciones que le correspondan conforme a la CUAE, precisamente en los
términos previstos en dichas disposiciones.

Otros Asuntos. Cualquier otro asunto reservado para el Comité Técnico conforme al presente
Contrato, la Circular Unica, la Ley Aplicable o bien que sea presentado al Comité Técnico por el
Administrador.

En virtud de lo anterior, el Comité Técnico tendra las facultades establecidas en el articulo 7, fraccion VI, de
la Circular Unica, de conformidad con los términos del presente Contrato. Dichas facultades, junto con las

facultades descritas en los incisos (i) a (vi) anteriores, no podran ser delegadas.

El Administrador del Fideicomiso 3518 es Fortem Capital I, S.C., en donde su administracion se encomendo a
Miguel Sanchez-Navarro Madero, como socio administrador y Yusef Atiyeh Navarro como Director General.
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Miguel Sanchez Navarro Madero

Socio Administrador de Fortem Capital I, S.C. es el principal responsable del disefio de la estrategia de
inversion del Fideicomiso. A su vez sus funciones también incluyen aspectos comerciales relevantes como la
deteccion, negociacion y estructuracion de las oportunidades de inversion.

Antecedentes: Director General en Inmobiliaria Peninsula de la Baja, Plaza Comercial Chimalhuacan,
Peninsula Motors (Distribuidor Honda), Grupo Peninsula Motors (Distribuidor Toyota). Trabajé durante 5
afnos en Noriega y Escobedo. Durante el periodo 2005-2007, participé como Director General de México de
las Editoras Desconocido On Line y de Libros Libros, Books Books. Integrante del consejo en Club
Campestre San José. Consejero Regional de BBVA Bancomer y Banorte.

Licenciado en Derecho por la Universidad Andhuac con Maestria en Instituto de Empresa Madrid. Fue
participe de programa de especialidad en Real Estate por Harvard Business School (HBS).

Asimismo, los directivos relevantes del Administrador son los siguientes:
e  Yusef Atiyeh Navarro: Director General.

Director General de Fortem Capital I, S.C., es el responsable de la operacion y administracion de las
inversiones del Fideicomiso desde su inicio hasta la desincorporacion.

Algunas de sus funciones son andlisis, propuesta e implementacion de Plan y Estrategias de negocio.
Deteccion, negociacion y estructuracion de oportunidades de inversion acordes a las reglas del
Fideicomiso e informar sobre el desempefio de los Proyectos.

Fue Director General de Desarrollo Inmobiliario de Organizacion Soriana, teniendo a su cargo las
Direcciones de bienes raices, inmobiliaria, construccion, mantenimiento e innovacion tecnologica.
Ocupd la Direccion General y fue socio de Inmobiliaria INUVO hasta 2002, empresa dedicada a la
busqueda y negociaciéon de espacios para el desarrollo de proyectos comerciales en todo el Pais,
siendo su principal cliente Organizacion Soriana.

Previamente hasta 1992 fue Director General y socio de Computacion Integral del Norte, y de Grupo
Inmobiliario México, empresas relacionadas al ramo inmobiliario y construccion. También ocupd el
puesto gerente de sistemas de produccion e inventarios en Hewlett Packard.

Miembros independientes
e Eduardo Valdés Acra.

Es Licenciado en Administracion de Empresas por la Universidad Iberoamericana. Desempefio varios
cargos de Grupo Financiero Inbursa como vicepresidente del Consejo de Administracion, presidente
del Consejo de Banco Inbursa y Director General de Casa de Bolsa Inversora Bursatil.
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Adicionalmente formé parte del Consejo de Administracion de Grupo Carso, Telmex, Bolsa
Mexicana de Valores, Hoteles Calinda, Asociacion de Intermediarios Bursatiles, entre otros.

Actualmente es Socio de Certus Capital empresa de servicios financieros, es miembro del Consejo de
Administracion de Corporacion Actinver y del Comité de Crédito de la subsidiaria Banco Actinver y
también es miembro del Consejo Consultivo de Enesa, empresa dedicada a los sectores de energia y
salud.

e José Luis Vega Palafox

Estudio la Licenciatura en Contaduria en la Universidad Iberoamericana, Maestria en Administracion
en el ITAM, el ADE en el IESE, diversos diplomados y cursos en temas de Liderazgo, Negociacion,
Planeacion Estratégica, Estructuracion de Crédito, Banca de Inversion y Evaluacion de Proyectos en
Instituciones de gran reconocimiento tales como el IESE, Escuela de Management BBVA, IPADE e
ITESM. Director con experiencia de mas de 30 afios en el sector financiero, en el 2012 fundo VP
Capital (Empresa de Banca de Inversion) en donde actualmente es el Socio Director. Tuvo bajo su
responsabilidad durante el periodo (2005-2012) de dirigir tanto a la Banca Empresarial e Inmobiliaria
de Banamex/Citi, como a la Banca de Empresas y Gobierno de BBVA Bancomer a nivel Nacional.
Dentro de su trayectoria profesional ademas de haber sido Director Nacional de la Banca Empresarial
e Inmobiliaria en Banamex/Citi y Director General Adjunto de la Banca de Empresas y Gobierno en
BBVA Bancomer, fue Director del Area de Recuperacion de Crédito en BBVA Bancomer y Director
de la Banca Corporativa en Banca Serfin (Santander). Ha participado en diversos Consejos de
Administracion o Regionales entre los que destacan: BBVA Bancomer, Banamex/Citi, Grupo Bocar,
Arrendadora el Camino CHG, Arrendadora Mega, Adquira, Grupo Hotelero Peninsular, Pulso
Inmobiliario, Harinas Elizondo, Gran Velas, Arrendadora Serfimex, entre otros.

Los siguientes miembros del Comité Técnico mantienen un grado de parentesco o afinidad hasta cuarto grado:

e  Miguel Sanchez Navarro Madero (Primo / Sobrino)
e  Antonio Cué Sanchez Navarro (Primo hermano)
e  Juan Sanchez Navarro Redo (Tio)

Al momento de la elaboracion del presente reporte no se cuenta con codigos de conducta aplicables al comité
técnico y directivos relevantes del administrador del patrimonio del fideicomiso.

El administrador del patrimonio del fideicomiso no cuenta con un cédigo de conducta.

No contamos con empresa alguna , un gobierno extranjero, o cualquier otra persona fisica o moral que puedan
imponer directa o indirectamente las decisiones en las asambleas generales de tenedores, o0 nombrar o destituir
a la mayoria de los miembros del comité técnico, o dirigir, directa o indirectamente, la administracion, la
estrategia o las principales politicas de la emisora, ya sea a través de la propiedad de valores, por contrato o
por cualquier otra forma, proporcionando, en su caso, los nombres, el monto y proporcion de los certificados
bursatiles fiduciarios que mantengan, asi como una breve descripcion de la naturaleza de tales situaciones
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Consejeros de la empresa [Sinopsis]

Independientes [Miembro]

Sanchez-Navarro Madero Miguel

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion

2018-10-08

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

[ 10at0s | Presidentc del Conscio 3

Informacién adicional

Directivos relevantes del administrador [Miembro]

Ignacio Garcia de Quevedo

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)
Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de asamblea

2021-03.08 ! |

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Director de Administracion y Finanzas

Informacién adicional

Atiyeh Navarro Yusef

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)
Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de asamblea

2018-10.08 ! |

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Diector General 3

Informacién adicional

Urias Rocha Carmen Gabriela

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de asamblea

2018-10.08 ! |

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Directora Juridica 3

Informacién adicional
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José Luis Vega Palafox

Tipo de Subcoité al que pertenece

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

2018120 .

Periodo por el cual fueron electos Sexo (Hombre /Muijer)

| oot 0s ___________________________________________Jrmpee |

Informacién adicional

Eduardo Valdes Acra

Tipo de Subcomié al que pertenece

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

Periodo por el cual fueron electos Sexo (Hombre /Mujer)

Informacién adicional

No Independientes [Miembro]

Antonio Cue Sanchez-Navarro

Tipo de Subcomité al que pertenece

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

2018-11-20 .

Periodo por el cual fueron electos Sexo (Hombre /Mujer)

Informacion adicional

Juan Sanchez-Navarro Redo

Tipo de Subcomité al que pertenece

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

2018-11-20 .

Periodo por el cual fueron electos Sexo (Hombre /Mujer)

Informacion adicional

Porcentaje total de hombres como directivos 89%
relevantes:

Porcentaje total de mujeres como directivos 1%
relevantes:

Porcentaje total de hombres miembros de Comité 89%
Técnico:

Porcentaje total de mujeres miembros de Comité 1%
Técnico:
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Cuenta con programa o politica de inclusién laboral: No

Consejeros de la empresa [Sinopsis]

Independientes [Miembro]

Sanchez Navarro Madero Miguel
Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion

2018-08-10

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Presidente del Conseio

Informacién adicional

Vega Palafox José Luis

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)
Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion

2018-11-20

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Miembro independiente

Informacién adicional

Valdes Acra Eduardo

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)
Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion

2018-11-20

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Miembro independiene

Informacién adicional

No Independientes [Miembro]

Cue Sanchez-Navarro Antonio

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Designacién [Sinopsis]

Fecha de designacion
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2018-11-20

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Miembro independiente

Informacién adicional

Sanchez-Navarro Redo Juan

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Designacién [Sinopsis]

Fecha de designacion

2018-11-20

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Miembro independiente

Informacién adicional

Directivos relevantes del administrador [Miembro]

Garcia de Quevedo Gomez Gallardo Ignacio

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)
Propietario

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de asamblea

20210803 [ |

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Director de Administracion y Finanzas

Informacién adicional

Atiyeh Navarro Yusef

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)
Propietario

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de asamblea

2018.08-10 [ |

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Director General

Informacién adicional

Urias Rocha Carmen Gabriela

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Propictario

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de asamblea

2018.08-10 [ |

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Directora Juridica

Informacién adicional

Porcentaje total de hombres como directivos 0
relevantes:
Porcentaje total de mujeres como directivos 0
relevantes:
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Porcentaje total de hombres miembros de Comité 0
Técnico:
Porcentaje total de mujeres miembros de Comité 0
Técnico:

Cuenta con programa o politica de inclusién laboral:  No

Descripcién de la politica o programa de inclusién laboral

No aplica

Subcomités [Sinopsis]

Independientes [Miembro]

José Luis Vega Palafox

Tipo de Subcomit al que pertenece

Designacién [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

2018-11-20 e

Periodo por el cual fueron electos Sexo (Hombre /Mujer)

Informacién adicional

Eduardo Valdes Acra

Tipo de Suboomit al que pertenece

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

20181121 |

Periodo por el cual fueron electos Sexo (Hombre /Mujer)

Informacién adicional

No Independientes [Miembro]

Antonio Cue Sanchez-Navarro

Tipo de Suboomit al que pertenece

Designacion [Sinopsis]

89 de 131



Clave de Cotizacion: FORTMCK Fecha: 2021-12-31

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

2018-11-20 |

Periodo por el cual fueron electos Sexo (Hombre /Mujer)

Informacién adicional

Juan Sanchez-Navarro Redo

Tipo de Suboomits al que pertenece

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

20181120 e

Periodo por el cual fueron electos Sexo (Hombre /Mujer)

Informacién adicional

Estatutos sociales y otros convenios:

A continuacion, se incluye un resumen de las cldusulas estatutarias mas relevantes del Administrador (El
Fideicomitente):

El Administrador se constituyd mediante escritura publica nimero 82,007 de fecha 16 de enero del 2018,
otorgada ante la fe del Licenciado Roberto Nufiez y Bandera, titular de la Notaria Publica nimero Uno de la
Ciudad de México.

Objeto Social.
El Objeto Social del Administrador, entre otros es el siguiente:

1. Prestar cualquier tipo de servicios profesionales permitidos por ley a terceras personas,
fisicas o morales, nacionales o extranjeras, incluyendo sin limitar servicios de
consultoria financiera, la elaboracion e implementacion de estudios de factibilidad
comercial, financiera y fiscal, servicios de administracién, operacion, fiscales y
contables;

11. Celebrar todo tipo de contratos, convenios, acuerdos y documentos necesarios para
llevar a cabo su objeto, tales como contratos de compraventa, deposito, fianza,
arrendamiento, subarrendamiento, administracion, asistencia técnica, Servicios,
consultoria, asociacion en participacion, fideicomisos, empleo y cualesquiera otros.

1. Adquirir, suscribir, emitir, aceptar, endosar, avalar y en general negociar con todo tipo
de titulos de crédito, y constituirse como obligada solidaria y/o garantizar obligaciones
propias o en favor de terceros;

iv. Desarrollar, adquirir, transferir, explotar y registrar patentes, invenciones, marcas,
nombres comerciales y derechos de autor, necesarios o convenientes para la
realizacion de su objeto social; obtener y dar licencias a o en favor de terceros, y
prestar o recibir asistencia técnica de cualquier tipo;

V. Dar y contratar préstamos y otorgar garantias en seguridad de obligaciones de la
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Sociedad y/o de terceros. - --- vi. Prestar todo tipo de servicios de asesoria y
consultoria relacionadas con cualquier rama de la industria o del conocimiento;

VI. Prestar todo tipo de servicios relacionados con la capacitacion, reclutamiento,
seleccion, evaluacion y administracion de personal; asi como la asesoria y consultoria
en la administracion de recursos humanos, financieros, contables, técnicos,
administrativos y todos aquellos relacionados con el desarrollo de cualquier empresa o
negocio.

Del Capital Social.

El capital inicial de la Sociedad es la cantidad de $1,000.00 (MIL PESOS MONEDA NACIONAL), y estara
dividido en partes sociales. Cada socio tendra una parte social, y tendra un voto por cada $1.00 (UN PESO
MONEDA NACIONAL), que haya contribuido al capital social. El capital serd susceptible de aumento por
aportaciones posteriores de los socios, la admision de nuevos socios o capitalizacion de utilidades. El capital
podra disminuirse por retiro parcial o total de las aportaciones o de la manera contemplada en el Codigo Civil
para la Ciudad de México.

De la Asamblea de Socios.

La asamblea de socios sera el drgano supremo de la Sociedad. La asamblea de socios tendrd, entre otras, las
facultades siguientes: (i) discutir, aprobar, modificar o rechazar los Estados Financieros de la Sociedad; (ii)
proceder al reparto de utilidades; (iii) nombrar y remover a los directores, socios administradores y
funcionarios de la Sociedad; (iv) aprobar o rechazar la division o amortizacion de partes sociales; (V)
modificar estos Estatutos; (vi) autorizar la transmision o cesion de partes sociales; (vii) decidir acerca de los
aumentos o reducciones de capital social de la Sociedad; (viii) resolver acerca de la disolucion y liquidacion
de la Sociedad; (ix) autorizar la creacion de cualquier tipo de garantias sobre cualquier parte social de los
socios; (x) autorizar la presentacion de solicitudes para la declaracion de concurso de acreedores; y (xi) las
demas que le correspondan conforme a la ley o estos estatutos.

Procedimiento para Asamblea de Tenedores.

Conforme al Contrato de Fideicomiso Irrevocable 3518 Clausula 4.1. apartado a. inciso (ii) el cual dicta lo
siguiente:

Los Tenedores se reuniran en Asamblea de Tenedores cada vez que sean convocados por el Fiduciario, salvo
en el caso sefalado en el inciso (iii) siguiente. El Administrador, cualquier miembro del Comité Técnico y/o el
Representante Comun podran solicitar al Fiduciario, en cualquier momento, que convoque a una Asamblea de
Tenedores, especificando en su peticion los puntos que en dicha Asamblea de Tenedores deberan tratarse; en
el entendido, que el Fiduciario, previa publicacion de la convocatoria debera contar en todo momento con la
aprobacion del Administrador cuando éste Gltimo hubiere solicitado la convocatoria respectiva o del miembro
del Comité Técnico que la haya solicitado, en su caso,y del Representante Comun en todos los casos. El
Administrador o el miembro del Comité Técnico que hubiese solicitado la convocatoria y el Representante
Comun contaran con un plazo de 3 (tres) Dias Hébiles para dar su visto bueno o comentarios a partir de que
reciban el proyecto de convocatoria, en el entendido, que si no dan respuesta al Fiduciario dentro de dicho
plazo, se entenderd, para todos los efectos legales, que el Administrador o dicho miembro del Comité Técnico
o el Representante Comun otorgaron su aprobacion. Si el Fiduciario no llevara a cabo dicha convocatoria
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dentro del término de 15 (quince) dias naturales, el Representante Comun dentro de los 10 (diez) dias
naturales siguientes estard obligado a expedir dicha convocatoria, y ante la omision de este ultimo, el juez de
primera instancia del domicilio del Fiduciario, a peticion del Administrador o de cualquier miembro del
Comité Técnico, segln sea el caso, debera

expedir la convocatoria para la reunion de la Asamblea de Tenedores respectiva.

(ii1) Los Tenedores que en lo individual o en su conjunto tengan el 10% (diez por ciento) o mas de los
Certificados Bursatiles en circulacion, tendran el derecho de solicitar al Representante Comun que convoque a
una Asamblea de Tenedores, especificando en su peticion los puntos que deberan tratarse en dicha Asamblea
de Tenedores. El Representante Comtin debera expedir la convocatoria para la Asamblea de Tenedores dentro
del término de 10 (diez) dias naturales a partir de la fecha en que se reciba la solicitud. Si el Representante
Comun no cumpliere con esta obligacion, el juez de primera instancia del domicilio del Fiduciario, a peticion
de los Tenedores solicitantes, debera expedir la convocatoria respectiva.

De La Administracion.

La direccion y administracion de la Sociedad serd encomendada a un Consejo de Socios Administradores (el
"Consejo") 0 a un socio (el “Socio Administrador"). El Consejo estard integrado por el nimero de miembros
propietarios designados por los socios en una asamblea de socios. Los socios podrdn nombrar consejeros
suplentes y establecer la forma de llevar a cabo la suplencia. Los consejeros propietarios y los consejeros
suplentes duraran en su puesto 1 (un) afio y podran ser reelectos indefinidamente, pero en todo caso
continuaran en funciones hasta que las personas designadas para substituirlos tomen posesion de sus cargos.
En el caso de que la administracion quede encomendada al Socio Administrador, éste sera designado por la
Asamblea de Socios.

Conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso el Administrador podra presentar a la Asamblea de
Tenedores para su aprobacion, politicas y planes de compensacion para los miembros del Comité Técnico
(independientemente de si dichos miembros son designados por el Administrador, los Tenedores o son
Miembros Independientes) u 6rgano equivalente del Fideicomiso (en su caso), o cualquier tercero.
Cualquier compensacion que, en su caso, sea pagada a los miembros del Comité Técnico de conformidad con
las politicas y planes de compensacion propuestos por el Administrador y aprobados por la Asamblea de
Tenedores debera ser pagada por el Fideicomiso como parte de los Gastos de Mantenimiento.
No existe convenio que tenga por efecto retrasar, prevenir, diferir o hacer mas oneroso un cambio en el control
de la emisora, salvo las clausulas previstas en el Contrato de Fideicomiso con respecto a la remocion del
administrador, las cuales dicen:
Clausula 15.1. Remocion del Administrador con Causa. Sujeto al derecho del Administrador de
remediar un Evento de Remocion del Administrador en los términos establecidos en el Contrato de
Administracion, la Asamblea de Tenedores, con el voto favorable de los Tenedores que representen
por lo menos el 75% (setenta y cinco por ciento) de los Certificados Bursatiles en circulacion de los
Tenedores con derecho a voto en términos de lo establecido en la Clausula 4.1(c)(ii) (otorgado en una
asamblea en la que los Tenedores que sean Competidores del Fideicomiso no tendran derecho de voto
respecto de dicho punto, por lo que deberan informar dicha circunstancia en la Asamblea de Tenedores

92 de 131



Clave de Cotizacion: FORTMCK Fecha: 2021-12-31

y dicho Tenedor se considerara que tiene un Conflicto de Interés), podra remover y reemplazar al
Administrador en caso de que ocurra un Evento de Remocion del Administrador, sujeto a los términos
del Contrato de Administracion.

Clausula 15.2. Remocion del Administrador sin Causa. El Administrador podra ser removido sin causa
en cualquier momento por los Tenedores mediante resolucion adoptada en una Asamblea de Tenedores
validamente instalada con la aprobacion del 90% (noventa por ciento) de los Certificados Bursatiles en
circulacion de los Tenedores con derecho a voto en términos de lo establecido en la Clausula 4.1(c)(ii1)
(en la que los Tenedores que sean Competidores del Fideicomiso no tendran derecho de voto respecto
de dicho punto), sujeto a lo establecido en el Contrato de Administracion.

Auditores externos de la fideicomitente:

Se designo a Ernst & Young Global Limited (EY) para llevar a cabo la auditoria de los estados financieros
correspondientes al ejercicio 2021. Quien emiti6 un dictamen sobre los estados financieros del Fideicomiso al
31 de diciembre de 2021.

Opinién
“Hemos auditado los estados financieros adjuntos del Fideicomiso Irrevocable No. 3518 (Banco Actinver, S.
A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Actinver, Division Fiduciaria) (el “Fideicomiso”), que
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2021, el estado de resultados, el estado
de cambios en los activos netos atribuibles a los Fideicomisarios y el estado de flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, asi como las notas explicativas de los estados
financieros que incluyen un resumen de las politicas contables significativas

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
materiales, la situacion financiera del Fideicomiso Irrevocable No. 3518 al 31 de diciembre de 2021, asi
como sus resultados y sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).”

93 de 131



Clave de Cotizacion: FORTMCK Fecha: 2021-12-31

El nombramiento del Auditor Externo es a través del consentimiento del Comité Técnico otorgado en una
sesion en la que los miembros designados por el Administrador que no sean Miembros Independientes no
tendran derecho de voto respecto de dicho punto. El Auditor Externo debera ser de reconocido prestigio
internacional, con presencia en los Estados Unidos de América que sea de los “big four”.

Operaciones con personas relacionadas y conflictos de interés de la fideicomitente:

Al 31 de diciembre del 2021, el Fideicomitente no tiene conocimiento de conflicto de interés u operaciones
con personas relacionadas que pudieran ser relevantes.
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[425000-NBIS2] Informacion financiera del fideicomiso
Informacién financiera seleccionada del fideicomiso:
A continuacion:
Balance y resultados del fideicomiso
FIDEICOMISO IRREVOCABLE NO. 3518
Estados de situacion financiera
(Cifras en pesos mexicanos)
Por los afios terminados el 31 de diciembre de
2021 2020 2019

Activos:
Activos corrientes

Efectivo, equivalentes de efectivo y

efectivo restringido (Nota 4) $ 208,394,177 $ 79,889,030 $ 351,863,687

Impuestos por recuperar 7,118,133 5,144,002 2,641,915

Cuentas por cobrar - 5,143,780

Pagos anticipados 368,563 349,823 392,242

Cuentas por cobrar a sociedades
promovidas (Nota 6) 635,178,364 451,610,564 -
Total de activos corrientes 851,059,237 542,137,199 354,897,844
Activos no corrientes:

Inversion en acciones de sociedades

promovidas (Nota 5) 1,972,372,561 1,107,883,751 913,688,458

Total de activos no corrientes 1,972,372,561 1,107,883,751 913,688,458

Total de activos $ 2,823,431,798 3 1,650,020,950 $

1,268,586,302

Pasivos y activos netos atribuibles a los

Fideicomisarios

Pasivos corrientes:

Cuentas por pagar $ 37,504 $ 979,562 $ 9,259,577

Préstamos bancarios (Nota 8) 514,000,000 509,676,000 309,143,000
Total de pasivos 514,037,504 510,655,562 318,402,577

Activos netos atribuibles a los
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Fideicomisarios (Nota 9) 2,309,394,294 1,139,365,388 950,183,725
Total de pasivos y activos netos
atribuibles a los Fideicomisarios $ 2,823,431,798 $ 1,650,020,950 $ 1,268,586,302

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

FIDEICOMISO IRREVOCABLE NO. 3518

Estados de resultados

(Cifras en pesos mexicanos)

Por los anos terminados el 31 de diciembre de

2021 2020 2019
Ingresos:
Ganancia (pérdida) no realizada en
valuacion de inversion en acciones de
sociedades promovidas $ 2,825,211 $ ( 3,783,795) $ 22,327,596
Ingresos por intereses 8,450,731 11,378,683 20,184,337
11,275,942 7,594,888 42,511,933
Egresos:
Gasto por intereses y comisiones bancarias ( 39,773,799) ( 35,960,123) ( 3,070,853)
Utilidad (pérdida) cambiaria neta 118,820 1,642,749 ( 1,058,933)
Gastos de administracion, emision y otros ( 61,591,854) ( 54,095,599) ( 55,807,133)
(Nota 10)

( 101,246,833)  ( 88,412,973) ( 59,936,919)

Disminucion en los activos netos atribuibles
a los Fideicomisarios $ ( 89,970,891) $ ( 80,818,085) $ ( 17,424,986)

Origen y aplicacion de recursos

FIDEICOMISO IRREVOCABLE NO. 3518
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Estados de cambios en los activos netos atribuibles a los Fideicomisarios
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2021, 2020 y 2019

(Cifras en pesos mexicanos)

Importe

Saldos al inicio de 2019 $ 374,848,801
Llamada de capital de certificados bursatiles 349,999,802
Aportacion de certificados bursatiles adicionales 242,760,108
Disminucion en los activos netos atribuibles a los

Fideicomisarios ( 17,424,986)
Saldos al 31 de diciembre de 2019 950,183,725
Llamada de capital de certificados bursatiles 269,999,748
Disminucion en los activos netos atribuibles a los

Fideicomisarios (  80,818,085)
Saldos al 31 de diciembre de 2020 1,139,365,388
Llamada de capital de certificados bursatiles 1,259,999,797
Disminucion en los activos netos atribuibles a los

Fideicomisarios ( 89,970,891)
Saldos al 31 de diciembre de 2021 $ 2,309,394,294

Movimientos en las cuentas para el manejo de efectivo

FIDEICOMISO IRREVOCABLE NO. 3518
Estados de flujos de efectivo

(Cifras en pesos mexicanos)

Por los afios terminados el 31 de diciembre de

2021 2020 2019
Actividades de operacién
Disminucion en los activos netos atribuibles a los
Fideicomisarios $ ( 89,970,891) $ ( 80,818,085) $ ( 17,424,986)
Intereses a cargo 39,773,799 35,960,123 3,070,853
Intereses a favor ( 8,450,731) ( 11,378,683) ( 20,184,337)
Ganancia (pérdida) no realizada en valuacion de
inversion en acciones ( 2,825,211) 3,783,795 ( 22,327,596)
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( 61,473,034) ( 52,452,850) ( 56,866,0606)
Cambios en activos y pasivos de operacion:
Impuestos por recuperar ( 1,974,131) ( 2,502,087) ( 2,275,098)
Pagos anticipados ( 18,740) 42,419 469,303
Cuentas por cobrar 5,143,780 ( 5,143,780) -
Cuentas por cobrar a partes relacionadas ( 183,567,800) ( -
451,610,564)
Cuenta por pagar ( 942,058) ( 8,280,015) 8,638,292
Flujos netos de efectivo de actividades de operacion ( 242,831,983) ( ( 50,033569)
519,946,877)
Actividades de inversion
Intereses cobrados 8,450,731 11,378,683 20,184,337
Inversion en acciones en sociedades de proyecto a
valor razonable con cambios en resultados ( 861,663,599) (
197,979,088) (891,360,862)
Flujos netos de efectivo en actividades de inversion ( 853,212,868) ( (
186,600,405) 871,176,525)
Actividades de financiamiento
Llamada de certificados bursatiles 1,259,999,797 349,999,802
269,999,748
Prestamos obtenidos 595,647,167 309,143,000
200,533,000
Prestamos pagados ( 591,323,167) - -
Aportacion de certificados bursatiles adicionales - - 242,760,108
Intereses pagados ( 39,773,799) ( 35,960,123) ( 3,070,853)
Flujos netos de efectivo de actividades de
financiamiento 1,224,549,998 898,832,057
434,572,625

Aumento (disminucion) neta de efectivo y
equivalentes de efectivo al final del periodo 128,505,147 ( ( 22,378,037)
271,974,657)

Efectivo, equivalentes de efectivo y efectivo
restringido al inicio del periodo 79,889,030 374,241,724
351,863,687

Efectivo, equivalentes de efectivo y efectivo
restringido al final del periodo $ 208,394,177 $ 79,889,030 $ 351,863,687

indices y razones financieras

El indice de solvencia o liquidez no aplica, debido a que al ser un CKD el fideicomiso presenta inversion, y el
pasivo forma parte del patrimonio del fideicomiso.
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Informacién financiera seleccionada de las sociedades respecto de las cuales el
fideicomiso invierta o adquiera titulos representativos de su capital social, que no se

consoliden en la informacion financiera del fideicomiso:

Los presentes estados financieros corresponden al periodo Enero 2021 — Diciembre 2021.

FIDEICOMISO FORTMCK18-08 INDUSTRIAL TEPEJI

ESTADO DE RESULTADOS

(En Pesos)

ESTADO DE RESULTADOS

INGRESOS PROPIOS
INGRESOS POR
ARRENDAMIENTO
INGRESOS POR
MANTENIMIENTO
INGRESOS POR SERVICIOS

TOTAL INGRESOS

UTILIDAD BRUTA

GASTOS

GASTOS DE ADMINISTRACION

GASTOS DE OPERACION

TOTAL GASTOS

UTILIDAD DE OPERACION

OTROS INGRESOS Y GASTOS

PRODUCTOS FINANCIEROS
GASTOS FINANCIEROS
OTROS PRODUCTOS
OTROS GASTOS

TOTAL DE OTROS INGRESOS Y
GASTOS

UTILIDAD NETA

FIDEICOMISO FORTMCK18-08 INDUSTRIAL TEPEJI

ACUMULADO
Ene/2021-Dic/2021

0.00
0.00

1,056.00

450,000.00

451,056.00

-451,056.00

94,849.84
0.00
0.00
-4,359.65

-90,490.19

-360,565.81
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BALANCE GENERAL

CIRCULANTE

INVERSIONES SISTEMA FINANCIERO

DEUDORES DIVERSOS
ANTICIPO DE IMPUESTOS
IMPUESTOS A FAVOR

IMPUESTOS A FAVOR NO CAUSADOS

PAGOS ANTICIPADOS
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE

ACTIVO NO CIRCULANTE

ANTICIPOS CONSTRUCCION
TERRENOS

CONSTRUCCION EN PROCESO
DEPOSITOS EN GARANTIA
TOTAL ACTIVO NO CIRCULANTE

TOTAL ACTIVO

PASIVO A CORTO PLAZO
PROVEEDORES
ACREEDORES DIV
IMPUESTOS POR PAGAR
TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO

PASIVO A LARGO PLAZO
TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO

CAPITAL CONTABLE
PATRIMONIO
UTILIDAD DEL EJERCICIO
RESULTADO DEL EJERCICIO
TOTAL CAPITAL CONTABLE

TOTAL PASIVO Y CAPITAL

1,068,475.65
3,365,476.28
24,649.13
6,214,789.28
77,352.84
105,756.33
10,856,499.51

7,631,068.31
70,102,654.99
33,442,601.09
301,516,801.24
412,693,125.63

423,549,625.14

748,757.02
192,639.32

50,007.59
991,403.93

0.00

422,914,333.76
4,453.26
-360,565.81
422,558,221.21

423,549,625.14

FIDEICOMISO FORTMCK20-20 CITITOWER

ESTADO DE RESULTADOS

(En Pesos)
ACUMULADO
Ene/2021-Dic/2021
INGRESOS
INGRESOS PROPIOS 0.00
INGRESOS POR ARRENDAMIENTO 12,012,666.30
INGRESOS POR MANTENIMIENTO 0.00
INGRESOS POR SERVICIO 0.00

Fecha:

2021-12-31
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TOTAL INGRESOS
DESCUENTOS
TOTAL INGRESOS NETOS

UTILIDAD BRUTA

GASTOS

GASTOS DE ADMINISTRACION
GASTOS DE OPERACION

TOTAL GASTOS OPERATIVOS
UTILIDAD (PERDIDA) DE OPERACION

COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO

PRODUCTOS FINANCIEROS

GASTOS FINANCIEROS
TOTAL COSTO INTEGRAL DE
FINANCIAMIENTO

OTROS GASTOS Y PRODUCTOS

OTROS PRODUCTOS
OTROS GASTOS
TOTAL OTROS GASTOS Y PRODUCTOS

UTILIDAD O (PERDIDA) NETA

12,012,666.30
-5,694,465.81

6,318,200.49

6,318,200.49

477,191.10

1,820,952.82

2,298,143.92

4,020,056.57

254,681.30

-10,545.67
244,135.63

934.86
-7,258.15
-6,323.29

4,257,868.91

FIDEICOMISO FORTMCK20-20 CITITOWER

BALANCE GENERAL

ACTIVO CIRCULANTE

BANCOS

INVERSIONES SISTEMA FINANCIERO
CLIENTES

DEUDORES DIVERSOS

ANTICIPO DE IMPUESTOS
IMPUESTOS A FAVOR

IMPUESTOS A FAVOR NO CAUSADOS
PAGOS ANTICIPADOS

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE

ACTIVO NO CIRCULANTE

TERRENOS

EDIFICIOS

CONSTRUCCION EN PROCESO
MOBILIARIO Y EQUIPO DE OFICINA
EQUIPO DE COMPUTO

TOTAL ACTIVO NO CIRCULANTE

TOTAL ACTIVO

PASIVO Y CAPITAL CONTABLE
PASIVO A CORTO PLAZO

107,170.86
4,615,367.74
348,000.00
5,609,705.09
112,735.51
21,083,325.94
2,400.06
18,610.88
31,897,316.08

52,499,999.97
122,500,000.03
12,272,457.16
4,463.97
9,308.62
187,286,229.75

219,183,545.83

Fecha:

2021-12-31

101 de 131



Clave de Cotizacion: FORTMCK

PROVEEDORES

ACREEDORES DIV

ANTICIPO A CLIENTES
IMPUESTOS POR PAGAR
IMPUESTOS NO CAUSADOS
TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO

PASIVO A LARGO PLAZO

DOCUMENTOS POR PAGAR A LARGO
PLAZO
DEPOSITOS EN GARANTIA

TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO

CAPITAL CONTABLE
CAPITAL SOCIAL FIJO
UTILIDADES ACUMULADAS
RESULTADO DEL EJERCICIO
TOTAL CAPITAL CONTABLE

TOTAL PASIVO Y CAPITAL

22,337.84
5,178,790.71
358,398.91
1,566,359.10
48,000.00
7,173,886.56

111,140,086.00

1,027,599.59
112,167,685.59

94,511,216.84
1,072,887.93
4,257,868.91
99,841,973.68

219,183,545.83

FIDEICOMISO FORTMCK19-14 PLAZA AC LA PAZ SUR

ESTADO DE RESULTADOS

(En Pesos)

ESTADO DE RESULTADOS

INGRESOS PROPIOS

INGRESOS POR ARRENDAMIENTO
INGRESOS POR MANTENIMIENTO
INGRESOS POR SERVICIOS
DESCUENTOS

TOTAL INGRESOS

UTILIDAD BRUTA

GASTOS

GASTOS DE ADMINISTRACION

GASTOS DE OPERACION

TOTAL GASTOS

UTILIDAD DE OPERACION

OTROS INGRESOS Y GASTOS

PRODUCTOS FINANCIEROS
GASTOS FINANCIEROS
OTROS PRODUCTOS

ACUMULADO
Ene/2021-Dic/2021

0.00
4,409,629.16
415,564.82
9,416.30
1,103,685.93

3,730,924.35

3,730,924.35

1,248,225.82

5,209,688.42

6,457,914.24

-2,726,989.89

28,315.52
-18,237.80
304.32

Fecha:

2021-12-31
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OTROS GASTOS

TOTAL DE OTROS INGRESOS Y
GASTOS

UTILIDAD NETA

-8,676.95

-1,705.09

-2,725,284.80

FIDEICOMISO FORTMCK19-14 PLAZA AC LA PAZ SUR

BALANCE GENERAL

ACTIVO CIRCULANTE

FONDO FIJO

BANCOS

INVERSIONES SISTEMA FINANCIERO
CLIENTES

DEUDORES DIVERSOS

ANTICIPO DE IMPUESTOS
IMPUESTOS A FAVOR

IMPUESTOS A FAVOR NO CAUSADOS
PAGOS ANTICIPADOS

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE

ACTIVO NO CIRCULANTE

CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO
ANTICIPOS CONSTRUCCION

TERRENOS

EDIFICIOS

CONSTRUCCION EN PROCESO
MOBILIARIO Y EQUIPO DE OFICINA
EQUIPO DE COMPUTO

DEPOSITOS EN GARANTIA

TOTAL ACTIVO NO CIRCULANTE

TOTAL ACTIVO

PASIVO Y CAPITAL CONTABLE
PASIVO A CORTO PLAZO

PROVEEDORES

ACREEDORES DIV

ANTICIPO A CLIENTES

5% RETENCIONES SOBRE CONSTRUCCION

IMPUESTOS POR PAGAR
IMPUESTOS NO CAUSADOS
TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO

PASIVO A LARGO PLAZO

DOCUMENTOS POR PAGAR A LARGO PLAZO

DEPOSITOS EN GARANTIA
TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO

CAPITAL CONTABLE
PATRIMONIO
PERDIDAS ACUMULADAS

5,000.00
192,305.80
171,177.45
120,492.60

48,235,778.90
22,831.41
23,268,075.24
260,556.06
109,469.54
72,385,687.00

0.00
3,991,785.77
28,990,023.83
15,033,916.66
129,359,520.71
1,100,271.17
9,612.27
24,390.00
178,509,520.41

250,895,207.41

223,839.22
105,346.00
52,342.82
4,198,725.09
38,332.97
570,604.27
5,189,190.37

108,827,800.00
956,772.79
109,784,5672.79

137,357,371.00
1,289,358.05

Fecha:

2021-12-31
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RESULTADO DEL EJERCICIO
TOTAL CAPITAL CONTABLE

TOTAL PASIVO Y CAPITAL

FIDEICOMISO FORTMCK19-12 LOMAS VERDES
ESTADO DE RESULTADOS

(En Pesos)

ACUMULADOS
Ene/2021-Dic/2021

ESTADO DE RESULTADOS

INGRESOS 0.00
TOTAL DE INGRESOS 0.00
UTILIDAD BRUTA 0.00

GASTOS GENERALES

GASTOS DE OPERACION 44,553.00
GASTOS DE VENTA 0.00
TOTAL GASTOS GENERALES 44,553.00
UTILIDAD DE OPERACION -44,553.00

OTROS INGRESOS Y GASTIS

PRODUCTOS FINANCIEROS -7,5682.05
GASTOS FINANCIEROS 8,535.04
OTROS PRODUCTOS -0.32
OTROS GASTOS 88,065.00
TOTAL DE OTROS INGRESOS Y 89,017.67
GASTOS

UTIILIDAD O PERDIDA NETA -133,570.67

FIDEICOMISO FORTMCK19-12 LOMAS VERDES

BALANCE GENERAL

ACTIVO CIRCULANTE

BANCOS 180,203.42
INVERSIONES SISTENA 2,262,500.64
FINANCIERO

DEUDORES DIVEROS 2,229,562.06
ANTICIPO DE IMPUESTOS 7,031.08
IMPUESTOS A FAVOR 16,798,577.27
IMPUESTOS A FAVOR NO 1,367,216.73
CAUSADOS

TOTAL ACTIVO CIRCULATE 22,845,091.20

ACTIVO NO CIRCULANTE

ANTICIPOS CONSTRUCCION 11,025,645.53
TERRENOS 388,000,000.00
CONSTRUCCCION EN PROCESO 124,702,311.79

-2,725,284.80
135,921,444.25

250,895,207.41

Fecha:

2021-12-31
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EQUIPO DE COMPUTO
TOTAL ACTIVO NO CIRCULANTE

TOTAL ACTIVO

PASIVO Y CAPITAL

PASIVO A CORTO PLAZO
PROVEEDORES

IMPUESTOS POIR PAGAR
TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO

PASIVO A LARGO PLAZO

TOTAL DE PASIVO A LARGO
PLAZO

CAPITAL CONTABLE
CAPITAL SOCIAL FIJO
UTILIDAD ACUMULADAS
PERDIDAS ACUMULADAS
RESULTADO DEL PERIODO
TOTAL CAPITAL CONTABLE

TOTAL PASIVO Y CAPITAL

149,550.00
523,877,507.32

546,722,598.52

4,270,805.54
37,201.49
4,308,007.03

269,610,000.00
269,610,000.00

272,905,688.90
311,979.25
-279,505.99
-133,570.67
272,804,591.49

546,722,598.52

FORTMCK 19-16 PERLA
ESTADO DE RESULTADOS

(En Pesos)

ENCABEZADO PRINCIPAL
ESTADO DE RESULTADOS

INGRESOS

DESCUENTOS S/INGRESOS

TOTAL DE INGRESOS

UTILIDAD BRUTA

GASTOS GENERALES

GASTOS DE ADMINISTRACION
GASTOS DE OPERACION
TOTAL GASTOS GENERALES
UTILIDAD DE OPERACION

OTROS INGRESOS Y GASTOS

PRODUCTOS FINANCIEROS
GASTOS FINANCIEROS

OTROS PRODUCTOS

OTROS GASTOS

TOTAL DE OTROS INGRESOS Y
GASTOS

UTIILIDAD O PERDIDA NETA

ACUMULADOS
Ene/2021-Dic/2021

7,873,918.56

2,313,747.57

5,560,170.99

5,560,170.99

2,808,602.23
1,442,182.40
4,250,784.63
1,309,386.36

-57,741.60
4,776.95
-0.12
8,855.35
-44,109.42

1,353,495.78

Fecha:

2021-12-31
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FORTMCK 19-16 PERLA

BALANCE GENERAL

CIRCULANTE

INVERSIONES SISTEMA
FINANCIERO
CLIENTES

DEUDORES DIVEROS
ANTICIPO DE IMPUESTOS
IMPUESTOS A FAVOR

IMPUESTOS A FAVOR NO
CAUSADOS
PAGOS ANTICIPADOS

ANTICIPO A PROVEEDORES
TOTAL ACTIVO CIRCULATE

NO CIRCULANTE

ANTICIPO CONSTRUCCION
TERRENOS

EDIFICIO

CONSTRUCCCION EN PROCESO
EQUIPO DE COMPUTO
INVERSIONES EN ACCIONES
TOTAL ACTIVO NO CIRCULANTE

TOTAL ACTIVO

PASIVO Y CAPITAL

PASIVO A CORTO PLAZO
PROVEEDORES
IMPUESTOS POIR PAGAR
IMPUESTOS NO CAUSADOS

5% RETENCION SOBRE
CONSTRUCCION
TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO

PASIVO A LARGO PLAZO

DOCUMENTOS POR PAGAR LARGO
PLAZO

DEPOSITOS EN GARANTIA
TOTAL DE PASIVO A LARGO PLAZO

CAPITAL CONTABLE
PATRIMONIO

PERDIDA DEL EJERCICIO
PERDIDAS ACUMULADAS
RESULTADO DEL PERIODO
TOTAL CAPITAL CONTABLE

TOTAL PASIVO Y CAPITAL

3,287,392.24

9,211,402.26
27,933,648.30
22,736.09
20,308,723.45
4,749,580.02

180,514.36
100,000.00
65,793,996.72

27,325,155.34
59,120,299.64
38,700,577.36
90,021,661.89
16,377.25
13,004,999.00
228,189,070.48

293,983,067.20

690,216.99
33,065.74
1,306,287.62
1,227,950.35

3,257,520.70

4,900,000.00

306,489.50
5,206,489.50

281,308,629.10
3,203,201.28
-346,269.16
1,353,495.78
285,519,057.00

293,983,067.20

Fecha:

2021-12-31
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FIDEICOMISO FORTMCK 20-19 PUNTO NIMA
ESTADO DE RESULTADOS

(En Pesos)

ESTADO DE RESULTADOS

INGRESOS PROPIOS

INGRESOS POR ARRENDAMIENTO
INGRESOS POR MANTENIMIENTO
INGRESOS POR SERVICIOS

TOTAL INGRESOS

UTILIDAD BRUTA

GASTOS

GASTOS DE ADMINISTRACION

GASTOS DE OPERACION

TOTAL GASTOS

UTILIDAD DE OPERACION

OTROS INGRESOS Y GASTOS

PRODUCTOS FINANCIEROS
GASTOS FINANCIEROS
OTROS PRODUCTOS
OTROS GASTOS

TOTAL DE OTROS INGRESOS Y
GASTOS

UTILIDAD NETA

ACUMULADO
Ene/2021-
Dic/2021

976,380.00
0.00
0.00
0.00

976,380.00

976,380.00

976,559.99

0.00

976,559.99

-179.99

192,478.01
-4,018.18
0.01
-3,871.01

-184,588.83

184,408.84

FIDEICOMISO FORTMCK 20-19 PUNTO NIMA

BALANCE GENERAL

ACTIVO CIRCULANTE
BANCOS

INVERSIONES SISTEMA FINANCIERO

DEUDORES DIVERSOS
ANTICIPO DE IMPUESTOS
IMPUESTOS A FAVOR

IMPUESTOS A FAVOR NO CAUSADOS

PAGOS ANTICIPADOS
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE

4,994,220.45
6,531,829.79
121,758.10
41,498.46
2,671,082.90
14,981.77
126,805.55
14,502,177.02

Fecha:

2021-12-31
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ACTIVO NO CIRCULANTE

ANTICIPO CONSTRUCCION
TERRENOS

CONSTRUCCION EN PROCESO
ACTIVO NO CIRCULANTE

TOTAL ACTIVO

PASIVO A CORTO PLAZO
PROVEEDORES
ACREEDORES DIV
IMPUESTOS POR PAGAR
TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO

PASIVO A LARGO PLAZO
DEPOSITOS EN GARANTIA
TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO

CAPITAL CONTABLE
PATRIMONIO
UTILIDAD DEL EJERCICIO
RESULTADO DEL EJERCICIO
TOTAL CAPITAL CONTABLE

TOTAL PASIVO Y CAPITAL

927,601.12
30,000,000.00
19,023,468.56
49,951,069.68

64,453,246.70

58,000.92
28,626.86
31,241.80
117,869.58

4,940,226.00
4,940,226.00

59,210,696.67
45.61
184,408.84
59,395,151.12

64,453,246.70

FIDEICOMISO FORTMCK19-13 TECOMAN
ESTADO DE RESULTADOS

(En Pesos)

INGRESOS

INGRESOS PROPIOS

INGRESOS POR ARRENDAMIENTOS
INGRESOS POR MANTENIMIENTO
INGRESOS POR SERVICIOS

TOTAL INGRESOS
DESCUENTOS
TOTAL INGRESOS NETOS

UTILIDAD BRUTA
GASTOS
GASTOS DE ADMINISTRACION

GASTOS DE OPERACION

TOTAL GASTOS OPERATIVOS

ACUMULADOS
Ene/2021-Dic/2021

0.00
0.00
0.00
0.00

0.00
0.00
0.00

0.00

52,108.02
800,255.11

852,363.13

Fecha:

2021-12-31
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UTILIDAD (PERDIDA) DE OPERACION

COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO

PRODUCTOS FINANCIEROS

GASTOS FINANCIEROS
TOTAL COSTO INTEGRAL DE
FINANCIAMIENTO

OTROS GASTOS Y PRODUCTOS

OTROS PRODUCTOS
OTROS GASTOS
TOTAL OTROS GASTOS Y PRODUCTOS

UTIILIDAD O (PERDIDA) NETA

-852,363.13

31,942.00
-18,915.42
13,026.58

0.00
-8,397.06
-8,397.06

-847,733.61

FIDEICOMISO FORTMCK19-13 TECOMAN

BALANCE GENERAL

ACTIVO CIRCULANTE
BANCOS

INVERSIONES SISTENA
FINANCIERO
DEUDORES DIVEROS

ANTICIPO DE IMPUESTOS
IMPUESTOS A FAVOR

IMPUESTOS A FAVOR NO
CAUSADOS
PAGOS ANTICIPADOS

TOTAL ACTIVO CIRCULATE

ACTIVO NO CIRCULANTE
ANTICIPOS DE CONTRUCCION
TERRENOS

CONSTRUCCION EN PROCESO
EQUIPO DE COMPUTO

TOTAL ACTIVO NO CIRCULANTE

TOTAL ACTIVO

PASIVO A CORTO PLAZO

PROVEEDORES
DOCUMENTOS POR PAGAR

5% RETENCION SOBRE
CONSTRUCCION
IMPUESTOS POIR PAGAR

DEPOSITOS EN GARANTIA
TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO

CAPITAL CONTABLE

139,735.07
118,166.56

69,755.41
27,472.90
17,754,962.91
10,461,940.98

0.00

28,572,033.83

20,558,166.17
42,556,062.57
150,566,348.10
17,290.00

213,697,866.84

242,269,900.67

11,866.94
101,130,000.00
5,415,639.95

5,727.30
13,460.00
106,576,694.19

Fecha:

2021-12-31
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PATRIMONIO 137,441,192.00
RESULTADO DEL PERIODO -847,733.61
PERDIDAS ACUMULADAS -900,251.91
TOTAL DE CAPITAL CONTABLE 135,693,206.48
TOTAL PASIVO Y CAPITAL 242,269,900.67

FIDEICOMISO FORTMCK18-01 TIZAYUCA
ESTADO DE RESULTADOS

(En Pesos)
ACUMULADO
Ene/2021-Dic/2021

INGRESOS

INGRESOS PROPIOS 0.00

INGRESOS POR ARRENDAMIENTO 12,949,040.75

INGRESOS POR MANTENIMIENTO 1,783,951.05

INGRESOS POR SERVICIOS 368,362.05
TOTAL INGRESOS 15,101,353.85

DESCUENTOS -3,978,772.58
TOTAL INGRESOS NETOS 11,122,581.27
UTILIDAD BRUTA 11,122,581.27
GASTOS

GASTOS DE ADMINISTRACION 2,404,544.19

GASTOS DE OPERACION 6,318,013.56
TOTAL GASTOS OPERATIVOS 8,722,557.75
UTILIDAD (PERDIDA) DE OPERACION 2,400,023.52

COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO

PRODUCTOS FINANCIEROS 172,968.23
GASTOS FINANCIEROS -5,955,439.24
TOTAL COSTO INTEGRAL DE -5,782,471.01

FINANCIAMIENTO

OTROS GASTOS Y PRODUCTOS

OTROS PRODUCTOS 46,596.95
OTROS GASTOS -3,649.89
TOTAL OTROS GASTOS Y PRODUCTOS 42,947.06
UTILIDAD O (PERDIDA) NETA -3,339,500.43

FIDEICOMISO FORTMCK18-01 TIZAYUCA
BALANCE GENERAL
CIRCULANTE

FONDO FIJO 15,000.00
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BANCOS

INVERSIONES SISTEMA FINANCIERO
CLIENTES

DEUDORES DIVERSOS

ANTICIPO DE IMPUESTOS
IMPUESTOS A FAVOR

IMPUESTOS A FAVOR NO CAUSADOS
PAGOS ANTICIPADOS

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE

NO CIRCULANTE

ANALISIS NUEVOS PROYECTOS
TERRENOS

EDIFICIOS

CONSTRUCCION EN PROCESO
MOBILIARIO Y EQUIPO DE OFICINA
EQUIPO DE COMPUTO

EQUIPO DE VIDEO VIGILANCIA
MOBILIARIO AREA FAST FOOD
EQUIPO DE DIVERSIONES
DEPOSITOS EN GARANTIA
TOTAL ACTIVO NO CIRCULANTE

TOTAL ACTIVO

PASIVO A CORTO PLAZO

PROVEEDORES
ANTICIPO CLIENTES

5% RETENCION SOBRE CONSTRUCCION

IMPUESTOS POR PAGAR
IMPUESTOS NO CAUSADOS

TOTAL DE PASIVO A CORTO PLAZO

PASIVO A LARGO PLAZO

DOCUMENTOS POR PAGAR A L.P.
DEPOSITOS EN GARANTIA

TOTAL PASIVO A LARGO.PLAZO

PATRIMONIO

PATRIMONIO

UTILIDADES ACUMULADAS
PERDIDAS ACUMULADAS
RESULTADO DEL PERIODO
TOTAL CAPITAL CONTABLE

TOTAL PASIVO MAS CAPITAL

1,060,202.99
3,677,933.51
423,738.63
1,300,313.62
104,054.30
25,567,556.59
63,678.53
10,627.37
32,223,105.54

14,000,000.00
47,093,216.89
147,961,734.24
211,125.50
334,974.24
27,060.66
1,045,474.53
202,671.50
855,000.00
108,236.00
211,839,493.56

244,062,599.10

47,375.97
7,831.30
805.07
-1,517.99
192,426.61

246,920.96

101,793,913.86
1,508,295.87

103,302,209.73

150,984,000.00
232,537.98
-7,363,569.14
-3,339,500.43
140,513,468.41

244,062,599.10

Fecha:

2021-12-31
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FORTMCK 19-18 TROPICANA
ESTADO DE RESULTADOS

(En Pesos)
ACUMULADO
Ene/2021-
Dic/2021

INGRESOS

INGRESOS PROPIOS 0.00

INGRESOS POR ARRENDAMIENTO 7,200,000.00

INGRESOS POR MANTENIMIENTO 0.00

INGRESOS POR SERVICIOS 928,600.00
TOTAL INGRESOS 8,128,600.00

DESCUENTOS -1,680,000.00
TOTAL INGRESOS NETOS 6,448,600.00
UTILIDAD BRUTA 6,448,600.00
GASTOS

GASTOS DE ADMINISTRACION 889,727.47

GASTOS DE OPERACION 155,131.12
TOTAL GASTOS OPERATIVOS 1,044,858.59
UTILIDAD (PERDIDA) DE OPERACION 5,403,741.41
COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO

PRODUCTOS FINANCIEROS 18,885.69

GASTOS FINANCIEROS -8,357.41
TOTAL COSTO INTEGRAL DE 10,528.28
FINANCIAMIENTO
OTROS GASTOS Y PRODUCTOS

OTROS PRODUCTOS 1.00

OTROS GASTOS -22,367.01
TOTAL OTROS GASTOS Y PRODUCTOS -22,366.01
UTILIDAD O (PERDIDA) NETA 5,391,903.68

FORTMCK 19-18 TROPICANA

BALANCE GENERAL

ACTIVO CIRCULANTE

BANCOS 177,573.31
INVERSIONES SISTEMA FINANCIERO 64,789.57
CLIENTES 7,725,600.00
DEUDORES DIVERSOS 11,378,663.99
ANTICIPO DE IMPUESTOS 3,701.30
IMPUESTOS A FAVOR 12,394,805.31
IMPUESTOS A FAVOR NO CAUSADOS 9,253.28
PAGOS ANTICIPADOS 28,801.26
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 31,783,188.02
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ACTIVO NO CIRCULANTE

ANALISIS NUEVOS PROYECTOS
TERRENOS

EDIFICIOS

CONSTRUCCION EN PROCESO
EQUIPO DE COMPUTO
PATENTES Y MARCAS
INVERSIONES EN ACCIONES
TOTAL ACTIVO NO CIRCULANTE

TOTAL ACTIVO

PASIVO A CORTO PLAZO
PROVEEDORES
ACREEDORES DIV
DOCUMENTOS POR PAGAR
5% RETENIDO CONSTRUCCION
IMPUESTOS POR PAGAR
IMPUESTOS NO CAUSADOS
TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO

PASIVO A LARGO PLAZO
TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO

CAPITAL CONTABLE
PATRIMONIO
UTILIDAD DEL EJERCICIO
RESULTADO DEL EJERCICIO
TOTAL CAPITAL CONTABLE

TOTAL PASIVO Y CAPITAL

FIDEICOMISO FORTMCK20-21 NUEVO

LAREDO
ESTADO DE RESULTADOS

(En Pesos)
ACUMULADO
Ene/2021-
Dic/2021
ESTADO DE
RESULTADOS
INGRESOS PROPIOS 2,391,234.12
INGRESOS POR 0.00
ARRENDAMIENTO
INGRESOS POR 0.00
MANTENIMIENTO
INGRESOS POR 0.00
SERVICIOS
TOTAL INGRESOS 2,391,234.12

13,826,477.03
68,769,233.01
11,325,983.45
52,621,056.40
90,162.20
2,785,680.00
4,999.00
149,423,591.09

181,206,779.11

150,577.06
14,431.82
6,100,000.00
585,866.68
3,685.01
1,065,600.00
7,920,160.57

0.00

167,240,262.94
654,451.92
5,391,903.68
173,286,618.54

181,206,779.11

Fecha:

2021-12-31
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UTILIDAD BRUTA 2,391,234.12
GASTOS

GASTOS DE 479.00
ADMINISTRACION

GASTOS DE 0.00
OPERACION

TOTAL GASTOS 479.00
UTILIDAD DE 2,390,755.12
OPERACION

OTROS INGRESOS Y

GASTOS

PRODUCTOS 19,583.19
FINANCIEROS

GASTOS FINANCIEROS -1.05
OTROS PRODUCTOS 0.00
OTROS GASTOS -2,673.22
TOTAL DE OTROS -16,908.92
INGRESOS Y GASTOS

UTILIDAD NETA 2,407,664.04

FIDEICOMISO FORTMCK20-21 NUEVO LAREDO

BALANCE GENERAL

ACTIVO CIRCULANTE

INVERSIONES SISTEMA FINANCIERO
DEUDORES DIVERSOS

ANTICIPO DE IMPUESTOS
IMPUESTOS A FAVOR

IMPUESTOS A FAVOR NO CAUSADOS
PAGOS ANTICIPADOS

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE

ACTIVO NO CIRCULANTE

TERRENOS

EDIFICIO

CONSTRUCCION EN PROCESO
TOTAL ACTIVO NO CIRCULANTE

TOTAL ACTIVO

PASIVO A CORTO PLAZO

IMPUESTOS POR PAGAR
TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO

3,381,064.79
1,944,892.60
3,933.44
4,262,635.36
39,621.98
61,254.21
9,693,302.38

38,606,649.00
26,393,351.00

2,902,963.98
67,902,963.98

77,596,266.36

10,852.21
10,852.21

Fecha:

2021-12-31
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PASIVO A LARGO PLAZO

DEPOSITOS EN GARANTIA 1,105,000.00
TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO 1,105,000.00
CAPITAL CONTABLE
PATRIMONIO 74,072,673.87
UTILIDAD DEL EJERCICIO 76.24
RESULTADO DEL EJERCICIO 2,407,664.04
TOTAL CAPITAL CONTABLE 76,480,414.15
TOTAL PASIVO Y CAPITAL 77,596,266.36

A la fecha del presente Reporte Anual el Fideicomiso no tiene inversiones o titulos representativos de su
Capital Social que no se consoliden en la informacion financiera del fideicomiso.

Informe de créditos relevantes del fideicomiso:

El 20 de noviembre del 2019 se firmé contrato de crédito revolvente sin garantias reales por $450.00 millones
de pesos con Banco Actinver, S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero Actinver.

El 21 de mayo del 2020 se firmo contrato de apertura de crédito en cuenta corriente sin garantias reales por
$15.00 millones de pesos con Arrendadora Actinver, S.A. de C.V.

El1 07 de septiembre del 2020 se firm6 contrato de se firmo contrato de apertura de crédito en cuenta corriente
sin garantias reales por $45.00 millones de pesos

El 15 de octubre del 2021 se liquidaron el crédito por $450,000,000.00 (Cuatrocientos cincuenta millones de
pesos 00/100 M.N.) con Banco Actinver, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Actinver.

El 15 de octubre del 2021 se firmé contrato de crédito por $454,000,000.00 (Cuatrocientos cincuenta y cuatro

millones de pesos 00/100 M.N.) con Banco Actinver, S.A., Instituciéon de Banca Multiple, Grupo Financiero
Actinver.

A continuacion, se incluye una descripcion general de las Obligaciones de hacer y no hacer del Contrato de
crédito. Dicha descripcion no pretende ser exhaustiva y su finalidad principal es la de destacar ciertos aspectos
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del Contrato de Crédito que pudieren ser de interés de los inversionistas potenciales de los Certificados
Bursatiles.

Obligaciones de dar y hacer de la acreditada.

a)Entregar al acreditante los estados financieros trimestrales del FIDEICOMISO FORTEM CAPITAL,
los estados financieros dictaminados juntos sus notas del FIDEICOMISO FORTEM CAPITAL en el
tiempo y forma dictaminado en el contrato;

b)Entregar al acreditante una certificacion suscrita por el Director General o de Finanzas del
Administrador del FI/3518, de que no tuvo conocimiento de la existencia de alguna Causa de
Vencimiento Anticipado, asi como ha cumplido todas las obligaciones y condiciones del contrato;

¢)Cumplir con todas las leyes, reglas, reglamentos y disposiciones que le sean aplicables;

d)Llevar a cabo y cumplir con todas las obligaciones presentes o futuras derivadas de cualesquiera
disposiciones contractuales que deriven a su cargo y que tengan celebradas con cualquier tercero;

e)Mantener los libros y registros de contabilidad al corriente y adecuados, conforme a lo descrito en el
contrato;

f)Se obliga a proporcionar al acreditante cuando este lo solicite previamente por escrito, toda la
informacion y documentacion relacionada con el uso y destino de la Linea de Crédito, conforme a las
condiciones establecidas en el contrato;

g)Mantener en buenas condiciones de operacion todos sus bienes y activos ttiles, que sean necesarios
para la debida operacion de sus Negocios, salvo por el uso y desgaste normal o por el transcurso del
tiempo;

h)Llevar a cabo los fines del FIDEICOMISO FORTEM CAPITAL de manera continua y consistente.

i)Mantener en pleno vigor y efecto su legal existencia y organizacion de conformidad con las leyes de
México, asi como todos los derechos, licencias, Autorizaciones, permisos, avisos, registros y
franquicias necesaria o conveniente para su negocio.

j)Obtener y mantener en pleno vigor y efecto, las autorizaciones de, y de registros ante, cualquier
Autoridad Gubernamental que sean necesarios de conformidad con la Ley Aplicable o conforme a las
practicas comunes de la industria.

k)A causar que cada Vehiculo de Inversion mantenga con aseguradoras autorizadas por la CNSF, y de
reconocido prestigio los seguros sobre los activos de los Vehiculos de Inversion del FIDEICOMISO
FORTEM CAPITAL en cantidades y contra riesgos acostumbrados en la industria y mercado en la
que se desarrolla su giro comercial y por sumas suficientes para reponer o reparar los dafios y
entregar al ACREDITANTE un reporte completo respecto de los seguros contratados por los
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Vehiculos de Inversion;
1)Obtener, mantener y ejercer, siempre y cuando sean necesarias para el desarrollo habitual de su
negocio, todos los derechos y dar cumplimiento a todas las obligaciones que deriven de las licencias,

patentes, marcas y derechos de propiedad industrial de las que actualmente o en su futuro sea titular;

m)Presentar todas las declaraciones de impuestos que como Fiduciario de FIDEICOMISO FORTEM
CAPITAL y en términos de dicho fideicomiso este obligado a presentar;

n)Notificar por el escrito al ACREDITANTE cualesquiera de las condiciones establecidas en el Contrato
de Crédito en Clausula Décimo Tercera inciso n);

0)Asegurar que las obligaciones de pago a su cargo con motivo del presente contrato y demads
documentos de crédito constituyan en todo tiempo obligaciones, presentes o futuras, directas no
garantizadas y no subordinadas de la ACREDITADA derivadas de cualquier pasivo a su cargo;

p)Destinar el monto del Crédito inicamente para los fines establecido en el contrato;

g)Mantener todos los activos necesarios para la operacion del FIDEICOMISO FORTEM CAPITAL;

r)Cumplir cada una de sus obligaciones contraidas con ACREDITANTE;

s)Mantenerse como negocio en marcha, sin modificar sus fines principales actuales en forma tal que el
FIDEICOMISO FORTEM CAPITAL se vea afectado en su negocio;

t)Proporcionar a la ACREDITANTE cualquier informacion licita complementaria relativa a la situacion
financiera y de mercado del FIDEICOMISO FORTEM CAPITAL;

u)Que el pago de cualquier pasivo, con costo, a su cargo esté subordinado al pago de la Linea de Crédito;
v)La contratacion y ejercicio de la Linea de Crédito cumple con los limites de deuda;

w)La ACREDITADA debera pagar cualquier gasto razonable y documentado en que incurra el
ACREDITANTE, generado en virtud del Crédito;

x)La ACREDITADA debera dar cumplimiento a sus respectivas obligaciones conforme a los
Documentos del Crédito y tomar con prontitud todas la medidas necesarias o requeridas
razonablemente por el ACRDDITANTE.
Obligaciones de no hacer.

a)Extinguir o modificar el FIDEICOMISO FORTEM CAPITAL sin la previa autorizacién expresa y por
escrito del ACREDITANTE.
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b)Solicitar, contratar, asumir, crear, incurrir permitir o adquirir cualquier Deuda o pasivo adicional al que
representa la suscripcion del presente instrumento si el Indice de Apalancamiento es o resulta como
consecuencia de dicha Deuda mayor a 2 (dos), en el entendido que en cualquier caso la
ACREDITADA debera cumplir con sus Politicas de Apalancamiento, sin exceder dicho Indice de
Apalancamiento.

c)Utilizar recursos de procedencia ilicita por parte de la ACREDITADA para el cumplimiento de sus
obligaciones de pago establecidas en el presente contrato.

d)Iniciar y realizar actividades o actos que sean incongruentes o contrarios a lo establecido en el
FIDEICOMISO FORTEM CAPITAL;

e)Obligarse solidariamente y/o avalar, asi como constituir garantia a favor de terceros;

f)Otorgar a otros acreedores prioridad en el pago de tal manera que se subordine la posicion del
ACREDITANTE frente a dichos acreedores;

g)Reducir su patrimonio por debajo de los registrado en sus estados financieros presentados al treinta de
junio del dos mil diecinueve;

h)Pagar cualquier tipo de distribucion, reembolso, amortizacion, o cualquier otra entrega de efectivo,
excepto cuando no afecte de manera negativa su capacidad de pago y siempre y cuando se encuentre
en cumplimiento de los Documentos de crédito.

Comentarios y analisis de la administracion sobre los resultados de operacion
(fideicomiso):

Ver los resultados de la operacion del fideicomiso.
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Resultados de la operacién del fideicomiso:

El fideicomiso a la fecha tiene Ingresos por Ganancia no realizada en valuacion de inversion en acciones e
Ingresos por intereses por $2,825,211 y $8,450,731, respectivamente, asi como Gastos de administracion por
$61,591,854.

Con lo anterior la pérdida de disminucion de los activos netos atribuidos a los Fideicomisarios al 31 de
diciembre de 2021 es de $(89,970,891)

Situacién financiera, liquidez y recursos de capital del fideicomiso:

Al cierre del ejercicio 2021 el Fideicomiso adoptd las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(IFRSs o IAS por sus siglas en inglés), sin embargo, para efectos de andlisis presentamos el estado de
situacion Financiera bajo las Normas de Informacion Financieras (NIFS):

FIDEICOMISO IRREVOCABLE NO. 3518
Estados de resultados

(Cifras en pesos mexicanos)

Por los anos terminados el 31 de diciembre de

2021 2020 2019
Ingresos:
Ganancia (pérdida) no realizada en
valuacion de inversion en acciones de
sociedades promovidas $ 2,825,211 $ ( 3,783,795) $ 22,327,596
Ingresos por intereses 8,450,731 11,378,683 20,184,337
11,275,942 7,594,888 42,511,933
Egresos:
Gasto por intereses y comisiones bancarias ( 39,773,799) ( 35,960,123) ( 3,070,853)
Utilidad (pérdida) cambiaria neta 118,820 1,642,749 ( 1,058,933)
Gastos de administracion, emision y otros ( 61,591,854) ( 54,095,599) ( 55,807,133)
(Nota 10)
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( 101,246,833)  ( 88,412,973) ( 59,936,919)

Disminucion en los activos netos atribuibles
a los Fideicomisarios $ ( 89,970,891) § ( 80,818,085) $ ( 17,424,986)

Control Interno del fideicomiso:

Se gestiona para cada proyecto una oficina de gerencia de proyectos, (Project Management Office o PMO, por
sus siglas en inglés), responsable de entregar reportes continuos con relacion a los avances y a los gastos,
mismos que son revisados por el director de operaciones de Fortem Capital mediante controles periddicos.

El director de operaciones se encarga de solicitar ministraciones con el area de finanzas, quien también revisa
avances y desviaciones para realizar correcciones o autorizar los gastos relativos al proyecto.

Todo lo anterior en base al presupuesto aprobado de cada proyecto por los respectivos comités.
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[426000-NBIS2] Informacioén financiera de la fideicomitente

Informacion financiera seleccionada de la fideicomitente:

Las cifras al 31 de diciembre de 2021 son como sigue:

FORTEM CAPITAL | S.C.

ESTADO DE POSICION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE 2021

Fecha: 2021-12-31

ACUMULADO ACUMULADO
Ene/2021-Dic/2021 Ene/2021-Dic/2021
ACTIVO PASIVO Y CAPITAL CONTABLE

CIRCULANTE PASIVO A CORTO PLAZO
FONDO FIJO 0.00 PROVEEDORES 2,871,375.52
BANCOS 633,212.67 ACREEDORES DIV 12,598,888.46
INVERSIONES SISTEMA FINANCIERO 0.00 DOCUMENTOS POR PAGAR 821,748.71
CLIENTES 291,510.39 ANTICIPO A CLIENTES 0.00
DEUDORES DIVERSOS 8,604,153.05 IMPUESTOS POR PAGAR 1,680,211.88
ANTICIPO DE IMPUESTOS 3,062.98 IMPUESTOS NO CAUSADOS 40,208.33
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IMPUESTOS A FAVOR 184,924.00 TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO 18,012,432.90
IMPUESTOS A FAVOR NO CAUSADOS 597,654.19
PAGOS ANTICIPADOS 428,909.72 PASIVO A LARGO PLAZO
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 10,743,427.00 ACREEDORES A LARGO PLAZO 0.00

DOCUMENTOS POR PAGAR A LARGO 0.00
PLAZO
NO CIRCULANTE DEPOSITOS EN GARANTIA 846,779.42
TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO 846,779.42
CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO 0.00
ANALISIS NUEVOS PROYECTOS 8,148,933.50 CAPITAL CONTABLE
MOBILIARIO Y EQUIPO DE OFICINA 681,826.06 CAPITAL SOCIAL FIJO 1,000.00
EQUIPO DE COMPUTO 349,834.49 CAPITAL SOCIAL VARIABLE 0.00
EQUIPO DE DIVERSIONES 0.00 RESERVA LEGAL 0.00
ANTICIPO PROVEEDORES 0.00 UTILIDAD DEL EJERCICIO 0.00
ARRENDAMIENTO DE EQUIPO 821,748.72 UTILIDADES ACUMULADAS 4,074,687.11
FRANQUICIAS 0.00 PERDIDA DEL EJERCICIO 0.00
GASTOS DE INSTALACION 603,877.99 PERDIDAS ACUMULADAS -1,620,602.47
DEPOSITOS EN GARANTIA 257,209.56 APOR P FUTUROS AUMENTOS DE 0.00
CAPITAL
TOTAL ACTIVO NO CIRCULANTE 10,863,430.32 RESULTADO DEL EJERCICIO 292,560.36
TOTAL CAPITAL CONTABLE 2,747,645.00

TOTAL ACTIVO

21,606,857.32

TOTAL PASIVO Y CAPITAL

21,606,857.32

FORTEM CAPITAL I S.C.

ESTADO DE RESULTADOS
DEL 1° DE ENERO DE 2021 AL 31 DE DICIEMBRE DE

2021.

ESTADO DE RESULTADOS

INGRESOS PROPIOS

118,610,800.25

INGRESOS POR ARRENDAMIENTO 0.00
INGRESOS POR MANTENIMIENTO 0.00
INGRESOS POR SERVICIOS 0.00
DESCUENTOS 339,794.98

TOTAL INGRESOS

118,271,005.27

UTILIDAD BRUTA

118,271,005.27
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GASTOS

GASTOS DE ADMINISTRACION 52,093,419.44
GASTOS DE OPERACION 0.00
TOTAL GASTOS 52,093,419.44
UTILIDAD DE OPERACION 66,177,585.83

OTROS INGRESOS Y GASTOS

PRODUCTOS FINANCIEROS 37,902.91
GASTOS FINANCIEROS -378,776.62
OTROS PRODUCTOS 52,188.53
OTROS GASTOS -65,596,340.29
TOTAL DE OTROS INGRESOS Y 65,885,025.47
GASTOS

UTILIDAD NETA 292,560.36

Comentarios y analisis de la administraciéon sobre los resultados de operacion y
situacién financiera del fideicomitente:

Fortem Capital I, S.C., es una sociedad legalmente constituida el 16 de enero de 2018 con domicilio en la
Ciudad de México.

Su objetivo es identificar, originar, evaluar, seleccionar, presentar a aprobacién del comité los diferentes
proyectos para su aprobacion, asi como establecer los términos y condiciones de cualquier tipo de inversiones
a ser realizadas o asesoradas por la Sociedad, sobre toda clase de bienes e inmuebles.

La prestacion de todo tipo de servicios administrativos, incluyendo de manera enunciativa mas no limitativa
son servicios destinados a originar, adquirir, administrar, disefiar, desarrollar, urbanizar, construir, mantener,
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administrar, renovar, expandir, financiar, comercializar, arrendar y/o vender todo tipo de bienes inmuebles e
infraestructura urbana y percibir los ingresos que provengan de la realizacion de dichos fines, asi como
servicios destinados a la administracion de activos, la estructuracion, la negociacion, cierre de inversiones,
analisis financieros en inmobiliarios e identificar fuentes de financiamiento para cada uno de los proyectos e
inversiones que la sociedad administre.

La Fideicomitente tiene como objetivo fungir como Fideicomitente y Administradora del Fideicomiso,

derivado de lo anterior, las inicas variaciones que presentara en sus Estados Financieros son en relacion con la
propia operacion y a la Administracion del Fideicomiso.

Resultados de la operacion de la fideicomitente:

La Fideicomitente tiene como objetivo fungir como Fideicomitente y Administradora del Fideicomiso,
derivado de lo anterior, las Gnicas variaciones que presentara en sus Estados Financieros son en relacion a la
propia operacion y a la Administracion del Fideicomiso.

Situacion financiera, liquidez y recursos de capital de la fideicomitente:

La fideicomitente no cuenta con fuentes externas de liquidez, las tnicas fuentes internas de liquidez con las
que cuenta son derivadas de la Comision por Administracion. Asimismo, se hace constar que la
Fideicomitente, no tiene lineas de crédito disponibles al 31 de diciembre de 2021.
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Control interno de la fideicomitente:

La Comision por Administracion, con la cual opera la fideicomitente fue recibida en la Fecha de Emision, el
uso de dicha comision se establece mediante la elaboracién de un presupuesto con autorizacion de la direccion
general.

Periddicamente se revisan presupuestos y los gastos realizados para corregir posibles desviaciones.
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Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caracter de fiduciario,
prepard la informacién financiera relativa al patrimonio del fideicomiso, asi como la informacidn relacionada
con los valores emitidos y los contratos aplicables, contenida en el presente reporte anual, la cual, a su leal saber
y entender, refleja razonablemente su situacién y que se cerciord de que en el periodo reportado no existieran
diferencias relevantes entre los ingresos del fideicomiso atribuibles a los bienes, derechos o valores
fideicomitidos y la informacién que recibio del administrador u operador relativa a los ingresos, rendimientos
o cualesquiera otras cantidades provenientes de dichos bienes, derechos o valores. Asimismo, manifestamos
que no tenemos conocimiento de informacién relevante que haya sido omitida o falseada en este reporte anual
o que el mismo contenga informacion que pudiera inducir a etror a los inversionistas.

Banco Actinver, S.A., }) itucion de Banca Miltiple,
Grupo Financiero Actinver, Division Eiduciaria

Fideicomiso F/3518 % ¢ |

: b

\

-

Por: Maurigio Rangel Laisequilla
Cargo: Belegado Fiduciario

Banco Actinver, S5.A., Institucidén de Banca Multiple,
Grupo Financiero Actinver, Division Fiduciaria
Fideicomiso F/3518

r Israel Valdez Ortiz

Cargo: Delegado Fiduciario



REPORTE ANUAL 2021

Banco Actinver, S.A., [nstitucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Actinver,

Division Fiduciaria Fideicomiso 3518

ASESOR Y ADMINISTRADOR

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en el ambito de nuestras respectivas funciones,
preparamos la informacion relativa a los ingresos, rendimientos o cualesquiera otras cantidades provenientes
de los bienes, derechos o valores fideicomitidos contenida en el presente Reporte Anual 2021, la cual, a nuestro
leal saber y entender, refleja razonablemente su situacion. Asimismo, manifestamos que no tenemos
conocimiento de informacién relevante que haya sido omitida o falseada en este Reporte Anual 2021 o que el
mismo contenga informacion que pudiera inducir a error a los inversionistas.

FORTEM CAPITAL [,
S.C.

Por: Carmen Gabriela Urias
Rocha
Cargo: Director Juridico

f FORTEM CAPITAL 1, S.C.

A

Por: Ignacio Garcia de Quevedo
Cargo: Director de Administracion y
Finanzas

| FORTMCK-18



EL REPRESENTANTE COMUN
Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero

“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caracter de
representante comun, revisé la informacion financiera relativa al patrimonio del fideicomiso, asi como
la relacionada con los valores emitidos, los contratos aplicables y los ingresos, rendimientos o
cualesquiera otras cantidades provenientes de los bienes, derechos o valores fideicomitidos,
contenida en el presente reporte anual, correspondiente al ejercicio 2021, la cual a su leal saber y
entender, refleja razonablemente su situacion.”

Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero en su caracter de representante comdn
de los tenedores de los certificados bursatiles fiduciarios inmobiliarios, identificados con clave de
pizarra:

FORTMCK 18, F/3518

Lic. Jacqgueline Nayeli Parra Mota
Apoderado



Av. Ejército Nacional 843-B Tel: +55 5283 1300
Antara Polanco Fax: +55 5283 1392

EY 11520 Mexico ey.com/mx

Construyendo un mejor
entorno de negocios

29 de abril de 2022

Declaracion del Auditor externo

El suscrito, en mi caracter de Socio y apoderado legal de Mancera, S.C., manifiesto
bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros que contiene el presente
reporte anual del Fideicomiso Irrevocable No. 3518 (Banco Actinver, S.A.,
Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Actinver, Divisién Fiduciaria) por el
gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2021, fueron dictaminados con fecha 28
de abril de 2022, de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria.

Asimismo, el suscrito manifiesta que ha leido el presente reporte anual y basado
en su lectura y dentro del alcance del trabajo de auditoria realizado, no tiene
conocimiento de errores relevantes o inconsistencias en la informacién que se
incluye y cuya fuente provenga de |los estados financieros dictaminados senalados
en el parrafo anterior, ni de informacion que haya sido omitida o falseada en este
reporte anual o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir a error a
los inversionistas.

No obstante, el suscrito no fue contratado, y no realizé procedimientos adicionales
con el objeto de expresar su opinién respecto de la otra informacion contenida en
el reporte anual que no provenga de los estados financieros por él dictaminados.

Mancera, S.C.
Integrante de

Ernst & Young Glopal Limited
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C.P.G-J0sé Andrés Marin Valverde

Socio y Apoderado legal de Mancera, S.C.
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[432000-NBIS2] Anexos

Estados Financieros (Dictaminados):

Informacién adicional, en su caso, estados
financieros dictaminados del fideicomitente,
administrador del patrimonio del fideicomiso o a
quien se le encomienden dichas funciones, otros
terceros obligados con el fideicomiso o los
tenedores de los valores tales como avales,
garantes, contrapartes en operaciones financieras
derivadas o de cobertura, apoyos crediticios, o
cualquier deudor relevante; siempre y cuando exista
dependencia total o parcial sobre el cumplimiento de
las obligaciones:

Valuador independiente:

Fecha:

2021-12-31
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FIDUCIARIO EMISOR

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caracter de fiduciario,
prepard la informacién financiera relativa al patrimonio del fideicomiso, asi como la informacidn relacionada
con los valores emitidos y los contratos aplicables, contenida en el presente reporte anual, la cual, a su leal saber
y entender, refleja razonablemente su situacién y que se cerciord de que en el periodo reportado no existieran
diferencias relevantes entre los ingresos del fideicomiso atribuibles a los bienes, derechos o valores
fideicomitidos y la informacién que recibio del administrador u operador relativa a los ingresos, rendimientos
o cualesquiera otras cantidades provenientes de dichos bienes, derechos o valores. Asimismo, manifestamos
que no tenemos conocimiento de informacién relevante que haya sido omitida o falseada en este reporte anual
o que el mismo contenga informacion que pudiera inducir a etror a los inversionistas.

Banco Actinver, S.A., ; Hucion de Bapca Miltiple,
Grupo Financiero Actinver, Divisién Fiduciaria
Fidéicomiso F/3518 ]

V|

()

Por: Maurigio Rangel Laisequilla
Cargo: Pelegado Fiduciario

Banco Actinver, S5.A., Institucidén de Banca Multiple,
Grupo Financiero Actinver, Division Fiduciaria
Fideicomiso F/3518

r Israel Valdez Ortiz

Cargo: Delegado Fiduciario




REPORTE ANUAL 2021

Banco Actinver, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Actinver,

Division Fiduciaria Fideicomiso 3518

ASESOR Y ADMINISTRADOR

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en el ambito de nuestras respectivas funciones,
preparamos la informacion relativa a los ingresos, rendimientos o cualesquiera otras cantidades provenientes
de los bienes, derechos o valores fideicomitidos contenida en el presente Reporte Anual 2021, la cual, a nuestro
leal saber y entender, refleja razonablemente su situacion. Asimismo, manifestamos que no tenemos
conocimiento de informacion relevante que haya sido omitida o falseada en este Reporte Anual 2021 o que el
mismo contenga informacion que pudiera inducir a error a los inversionistas.

FORTEM CAPITAL I,
S.C.

TS Z
Por: Carmen Gabriela Urias
Rocha
Cargo: Director Juridico

FORTEM CAPITAL [, S.C.

Y

-

|
\
\

Por: Ignacio Garcia de Quevedo
Cargo: Director de Administracién y
Finanzas

| FORTMCK-18



EL REPRESENTANTE COMUN
Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero

“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caracter de
representante comun, reviso la informacion financiera relativa al patrimonio del fideicomiso, asi como
la relacionada con los valores emitidos, los contratos aplicables y los ingresos, rendimientos o
cualesquiera otras cantidades provenientes de los bienes, derechos o valores fideicomitidos,
contenida en el presente reporte anual, correspondiente al ejercicio 2021, la cual a su leal saber y
entender, refleja razonablemente su situacion.”

Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero en su caracter de representante comuin
de los tenedores de los certificados burséatiles fiduciarios inmobiliarios, identificados con clave de
pizarra:

FORTMCK 18, F/3518

Lic. Jacqueline Nayeli Parra Mota
Apoderado



Av. Ejército Nacional 843-B  Tel: +55 5283 1300
Antara Polanco Fax: +55 5283 1392

EY 11520 Mexico ey.com/mx

Construyendo un mejor
entorno de negocios

29 de abril de 2022

Declaracioén del Auditor externo

El suscrito, en mi caracter de Socio y apoderado legal de Mancera, S.C., manifiesto
bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros que contiene el presente
reporte anual del Fideicomiso Irrevocable No. 3518 (Banco Actinver, S.A.,
Institucion de Banca Mdltiple, Grupo Financiero Actinver, Division Fiduciaria) por el
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2021, fueron dictaminados con fecha 28
de abril de 2022, de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria.

Asimismo, el suscrito manifiesta que ha leido el presente reporte anual y basado
en su lectura y dentro del alcance del trabajo de auditoria realizado, no tiene
conocimiento de errores relevantes o inconsistencias en la informacion que se
incluye y cuya fuente provenga de los estados financieros dictaminados sefalados
en el parrafo anterior, ni de informacién que haya sido omitida o falseada en este
reporte anual o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir a error a
los inversionistas.

No obstante, el suscrito no fue contratado, y no realizé procedimientos adicionales
con el objeto de expresar su opinién respecto de la otra informacion contenida en
el reporte anual que no provenga de los estados financieros por él dictaminados.

Mancera, S.C.
Integrante de

Ernst & Young Global Limited
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C.P.C:-J0sé Andrés Marin Valverde
Socio y Apoderado legal de Mancera, S.C.
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Estados Financieros (Dictaminados)




FIDEICOMISO IRREVOCABLE No. 3518
(Banco Actinver, S. A., Institucién de Banca Multiple,
Grupo Financiero Actinver, Division Fiduciaria)

Estados financieros

Al 31 de diciembre de 2021, 2020y 2019
con informe de los auditores independientes



FIDEICOMISO IRREVOCABLE No. 3518
(Banco Actinver, S. A., Institucién de Banca Multiple,
Grupo Financiero Actinver, Division Fiduciaria)

Estados financieros

Al 31 de diciembre de 2021, 2020y 2019

Contenido:

Informe de los auditores independientes
Estados financieros auditados:

Estados de situacién financiera

Estados de resultados

Estados de cambios en los activos netos atribuibles a los Fideicomisarios
Estados de flujos de efectivo

Notas a los estados financieros



Av. Ejército Nacional 843-B  Tel: +55 5283 1300
Antara Polanco Fax: +55 5283 1392
11520 Mexico ey.com/mx

Construyendo un mejor
entorno de negocios

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Asamblea de Tenedores y Comité Técnico del Contrato de
Fideicomiso Irrevocable No. 3518 (Banco Actinver, S. A.,
Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero Actinver, Division Fiduciaria)

Opinién

Hemos auditado los estados financieros adjuntos del Fideicomiso Irrevocable No. 3518 (Banco
Actinver, S. A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero Actinver, Divisién Fiduciaria) (el
“Fideicomiso”), que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2021, el
estado de resultados, el estado de cambios en los activos netos atribuibles a los Fideicomisarios y el
estado de flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, asi como las
notas explicativas de los estados financieros que incluyen un resumen de las politicas contables
significativas

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos materiales, la situacion financiera del Fideicomiso Irrevocable No. 3518 al 31 de diciembre
de 2021, asi como sus resultados y sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la
seccidon “Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros” de
nuestro informe. Somos independientes del Fideicomiso de conformidad con el “Codigo
Internacional de Etica para Profesionales de la Contabilidad (incluyendo las Normas Internacionales
de Independencia)” (“Codigo de Etica del IESBA”) junto con los requerimientos de ética que son
aplicables a nuestra auditoria de los estados financieros en México por el “Codigo de Etica
Profesional del Instituto Mexicano de Contadores Publicos” (“Cédigo de Etica del IMCP”) y hemos
cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el
Codigo de Etica del IESBA.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Asunto clave de la auditoria

Los asuntos clave de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han sido
los més significativos en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual. Estos
asuntos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros en su
conjunto y en la formacién de nuestra opinidon sobre estos, y no expresamos una opinién por
separado sobre dichos asuntos. Para cada asunto clave de auditoria, describimos cémo se
abordo el mismo en el contexto de nuestra auditoria.

Integrante de Ernst & Young Global Limited



Hemos cumplido las responsabilidades descritas en la seccion “Responsabilidades del auditor en
relacion con la auditoria de los estados financieros” de nuestro informe, incluyendo las relacionadas
con los asuntos clave de auditoria. Consecuentemente, nuestra auditoria incluyé la aplicacion de
procedimientos disefiados a responder a nuestra evaluacién de los riesgos de desviacion material de
los estados financieros adjuntos. Los resultados de nuestros procedimientos de auditoria,
incluyendo los procedimientos aplicados para abordar el asunto clave de la auditoria descrito mas
adelante, proporcionan las bases para nuestra opinion de auditoria de los estados financieros
adjuntos.

1. Valuacion de la inversion en acciones de sociedades promovidas a valor razonable
Descripcion y porqué se consider6 como asunto clave de auditoria

Hemos considerado como un asunto clave de auditoria la valuacion de la inversion en acciones
de sociedades promovidas a valor razonable al 31 de diciembre de 2021, debido a que la
Administracion del Fideicomiso utiliza modelos de valuacién que requieren el uso de supuestos
qgue involucran subjetividad y complejidad en el calculo de la valuacién de dicha inversion
reconocida a valor razonable al cierre del afio, que requieren el involucramiento de especialistas
independientes de la Administracion del Fideicomiso.

En la Nota 5 de los estados financieros adjuntos, se describe la politica contable sobre las
técnicas de valuacién y los supuestos utilizados para la determinacion del valor razonable de la
inversion en acciones de sociedades promovidas, asi como los saldos al cierre del afio.

Como respondimos al asunto clave de auditoria

Como parte de los procedimientos de auditoria, evaluamos la competencia y capacidad técnica
de los especialistas independientes de la Administracion del Fideicomiso para determinar el
valor razonable de la inversién en acciones de sociedades promovidas al 31 de diciembre de
2021, incluyendo el alcance de su trabajo, resultados y conclusiones. También evaluamos los
supuestos utilizados respecto al reconocimiento y valuacion de la inversion en acciones de
sociedades promovidas a su valor razonable, comparandolo con los aspectos establecidos en la
Norma Internacional de Informacién Financiera (NIIF) 13 “Medicién del Valor Razonable” (NIIF
13). Involucramos a nuestros especialistas para asistirnos en la valuacion de los supuestos
significativos y la metodologia utilizada por la Administracion, asi como los métodos y practicas
comunmente utilizados y aceptados en la industria; evaluamos la metodologia utilizada,
analizamos los supuestos clave de acuerdo con su complejidad y grado de subjetividad que estos
implicaban, comparandolos contra otra evidencia y comparables de mercado y evaluamos la
informacion disponible que la Administracion utilizd, considerando las circunstancias para la
determinacion del valor de mercado.



También evaluamos las revelaciones relacionadas con la determinacion del valor razonable de
la inversidn en acciones de sociedades promovidas, en los estados financieros adjuntos al 31 de
diciembre de 2021.

Otra informacion

La Administracién es responsable de la otra informacion. La otra informacion comprende la
informacion incluida en el Reporte Anual presentado a la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
(“CNBV”) y el informe anual presentado a los accionistas, pero no incluye los estados financieros ni
nuestro informe de auditoria correspondiente. Esperamos disponer de la otra informacion después
de la fecha de este informe de auditoria.

Nuestra opinién sobre los estados financieros no cubre la otra informacién y no expresaremos
ninguna forma de conclusién que proporcione un grado de seguridad sobre esta.

En relacion con nuestra auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer y
considerar la otra informacion que identificamos anteriormente cuando dispongamos de ella y, al
hacerlo, considerar si existe una inconsistencia material entre la otra informacién y los estados
financieros o el conocimiento obtenido por nosotros en la auditoria o si parece que existe una
desviacion material en la otra informacién por algin otro motivo.

Cuando leamos y consideremos el Reporte Anual presentado a la CNBV y el informe anual
presentado a los accionistas, si concluimos que contiene una desviacion material, estamos obligados
a comunicar el asunto a los responsables del gobierno de la Compafia y emitir la declaratoria sobre
el Reporte Anual requerida por la CNBV, en la cual se describira el asunto.

Responsabilidades de la Administracion y de los responsables del gobierno del Fideicomiso en
relacion con los estados financieros

La Administracion del Fideicomiso es responsable de la preparacién y presentacion razonable de los
estados financieros adjuntos de conformidad con las NIIF, y del control interno que la Administracion
considere necesario para permitir la preparaciéon de estados financieros libres de desviacion
material, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la Administracion del Fideicomiso es responsable de la
evaluacion de la capacidad del Fideicomiso para continuar como negocio en marcha, revelando,
segln corresponda, las cuestiones relacionadas con el negocio en marcha y utilizando la base
contable de negocio en marcha, excepto si la Administracidén tiene la intencion de liquidar el
Fideicomiso o de cesar sus operaciones, o bien, no exista otra alternativa realista.

Los responsables del gobierno del Fideicomiso son responsables de la supervisidon del proceso de
informacion financiera del Fideicomiso.



Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su
conjunto estéan libres de desviacion material, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria
gue contiene nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza
gue una auditoria realizada de conformidad con las NIA siempre detecte una desviacion material
cuando existe. Las desviaciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si,
individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las
decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en los estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

e Identificamos y evaluamos los riesgos de desviacion material en los estados financieros, debido
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una desviacién material debido a fraude es mas
elevado que en el caso de una desviacion material debido a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas o la elusion del control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno del Fideicomiso.

e Evaluamos lo adecuado de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por la Administracion.

e Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por la Administracion, de la base contable de
negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si
existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden
generar dudas significativas sobre la capacidad del Fideicomiso para continuar como negocio
en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la
atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en los
estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opiniéon
modificada.

Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro
informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuras pueden ser causa de que el
Fideicomiso deje de continuar como negocio en marcha.

¢ Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados financieros,
incluida la informacion revelada, y si los estados financieros representan las transacciones
y hechos subyacentes de un modo gue logran la presentacidn razonable.



Comunicamos a los responsables del gobierno del Fideicomiso en relacidén con, entre otros asuntos,
el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificada y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables del gobierno del Fideicomiso una declaracion de que
hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables en relacion con la independencia y
comunicado con ellos acerca de todas las relaciones y demas asuntos de los que se puede esperar
razonablemente que pueden afectar a nuestra independencia y, en su caso, las correspondientes
salvaguardas.

El socio responsable de la auditoria es quien suscribe este informe.

Mancera, S.C.
Integrante de
Ernst & Young GIobzraI Limited

— Se—

C.P. 0sé Andrés Marin Valverde

Ciudad de México
28 de abril de 2022



Activos:
Activos corrientes

FIDEICOMISO IRREVOCABLE NO. 3518
Estados de situacion financiera

(Cifras en pesos mexicanos)

Al 31 de diciembre de

Efectivo, equivalentes de efectivo y

efectivo restringido (Nota 4)
Impuestos por recuperar
Cuentas por cobrar
Pagos anticipados
Cuentas por cobrar a sociedades

promovidas (Nota 6)

Total de activos corrientes

Activos no corrientes:

Inversion en acciones de sociedades

promovidas (Nota 5)
Total de activos no corrientes
Total de activos

2021 2020 2019
$ 208,394,177 $ 79,889,030 351,863,687
7,118,133 5,144,002 2,641,915

- 5,143,780

368,563 349,823 392,242
635,178,364 451,610,564 -
851,059,237 542,137,199 354,897,844
1,972,372,561 1,107,883,751 913,688,458
1,972,372,561 1,107,883,751 913,688,458

$ 2,823,431,798 $ 1,650,020,950

$ 1,268,586,302

Pasivos y activos netos atribuibles a los

Fideicomisarios

Pasivos corrientes:

Cuentas por pagar

Préstamos bancarios (Nota 8)
Total de pasivos

Activos netos atribuibles a los
Fideicomisarios (Nota 9)

Total de pasivos y activos netos
atribuibles a los Fideicomisarios

$ 37,504 $ 979,562 9,259,577
514,000,000 509,676,000 309,143,000
514,037,504 510,655,562 318,402,577

2,309,394,294 1,139,365,388 950,183,725

$ 2,823,431,798 $ 1,650,020,950

$ 1,268,586,302

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



FIDEICOMISO IRREVOCABLE NO. 3518

Estados de resultados

(Cifras en pesos mexicanos)

Por los afios terminados el
31 de diciembre de

2021 2020 2019
Ingresos:
Ganancia (pérdida) no realizada en
valuacion de inversion en acciones de
sociedades promovidas $ 2,825,211 $ ( 3,783,795 $ 22,327,596
Ingresos por intereses 8,450,731 11,378,683 20,184,337
11,275,942 7,594,888 42,511,933
Egresos:
Gasto por intereses y comisiones bancarias ( 39,773,799) ( 35,960,123) ( 3,070,853)
Utilidad (pérdida) cambiaria neta 118,820 1,642,749 (  1,058,933)
Gastos de administracion y otros ( 61,591,854) ( 54,095,599) ( 55,807,133)
(Nota 10)
(101,246,833) ( 88,412,973) ( 59,936,919)
Disminucion en los activos netos atribuibles
a los Fideicomisarios $ ( 89,970,891) $ ( 80,818,085) $ ( 17,424,986)

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



FIDEICOMISO IRREVOCABLE NO. 3518
Estados de cambios en los activos netos atribuibles a los Fideicomisarios
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2021, 2020 y 2019

(Cifras en pesos mexicanos)

Importe

Saldos al inicio de 2019 $ 374,848,801
Llamada de capital de certificados bursatiles 349,999,802
Aportacién de certificados bursatiles adicionales 242,760,108
Disminucién en los activos netos atribuibles a los

Fideicomisarios ( 17,424,986)
Saldos al 31 de diciembre de 2019 950,183,725
Llamada de capital de certificados bursatiles 269,999,748
Disminucién en los activos netos atribuibles a los

Fideicomisarios ( 80,818,085)
Saldos al 31 de diciembre de 2020 1,139,365,388
Llamada de capital de certificados bursatiles 1,259,999,797
Disminucién en los activos netos atribuibles a los

Fideicomisarios ( 89,970,891)
Saldos al 31 de diciembre de 2021 $ 2,309,394,294

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



FIDEICOMISO IRREVOCABLE NO. 3518
Estados de flujos de efectivo

(Cifras en pesos mexicanos)

Actividades de operacion
Disminucién en los activos netos atribuibles a los
Fideicomisarios
Intereses a cargo
Intereses a favor
Ganancia (pérdida) no realizada en valuacion de
inversién en acciones

Cambios en activos y pasivos de operacion:
Impuestos por recuperar
Pagos anticipados
Cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar a partes relacionadas
Cuenta por pagar
Flujos netos de efectivo de actividades de operacion

Actividades de inversién
Intereses cobrados
Inversidn en acciones en sociedades de proyecto a
valor razonable con cambios en resultados
Flujos netos de efectivo en actividades de inversion

Actividades de financiamiento
Llamada de certificados bursatiles
Prestamos obtenidos
Prestamos pagados
Aportacién de certificados bursatiles adicionales
Intereses pagados

Flujos netos de efectivo de actividades de
financiamiento

Aumento (disminucion) neta de efectivo y
equivalentes de efectivo al final del periodo

Efectivo, equivalentes de efectivo y efectivo
restringido al inicio del periodo

Efectivo, equivalentes de efectivo y efectivo
restringido al final del periodo

Por los afios terminados el

31 de diciembre de

2021 2020 2019
89,970,891) $ ( 80,818,085) $ ( 17,424,986)
39,773,799 35,960,123 3,070,853
8,450,731) ( 11,378,683) ( 20,184,337)
2,825,211) 3,783,795 ( 22,327,596)
61,473,034) ( 52,452,850) ( 56,866,066)
1,974,131) ( 2,502,087) (  2,275,098)

18,740) 42,419 469,303
5,143,780 (  5,143,780) -
183,567,800) ( 451,610,564) -
942,058) ( 8,280,015) 8,638,292
242,831,983) ( 519,946,877) ( 50,033569)
8,450,731 11,378,683 20,184,337
861,663,599) ( 197,979,088) (891,360,862)
853,212,868) ( 186,600,405) ( 871,176,525)
1,259,999,797 269,999,748 349,999,802
595,647,167 200,533,000 309,143,000
( 591,323,167) - R
. . 242,760,108
39,773,799) ( 35,960,123) ( 3,070,853)
1,224,549,998 434,572,625 898,832,057
128,505,147 ( 271,974,657) ( 22,378,037)
79,889,030 351,863,687 374,241,724
208,394,177 $ 79,889,030 $ 351,863,687

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



FIDEICOMISO IRREVOCABLE NO. 3518
Notas a los estados financieros
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2021, 2020 y 2019

(Cifras en pesos mexicanos)

1. Informacion corporativa

Con fecha 3 de octubre de 2019, se celebro el Contrato de Fideicomiso Irrevocable No. 3518
(el Fideicomiso No. 3518), celebrado entre Fortem Capital I, S. C. (el “Fideicomitente”), Banco
Actinver, S. A., Institucidon de Banca Mdltiple, Grupo Financiero Actinver Division Fiduciaria,
(el “Fiduciario”) y Monex Casa de Bolsa, S. A. de C. V., Monex Grupo Financiero (el
“Representante Comun”).

El objetivo del Fideicomiso No. 3518 es la emisién de certificados bursétiles, invertir, directa o
indirectamente a través de los Vehiculos de Inversién o de Sociedades Promovidas en diversos
proyectos inmobiliarios constituidos en México, asi como realizar las distribuciones de
rendimientos a los tenedores de los certificados.

El Fideicomiso No. 3518 no tiene empleados, consecuentemente, no esta sujeto a
obligaciones de caracter laboral.

El domicilio del Fideicomiso No. 3518 y principal lugar de negocios es: Montes Urales 530,
Lomas de Chapultepec, | Seccion, C. P. 11000, Miguel Hidalgo, Ciudad de México.

Partes en el Fideicomiso 3518
Banco Actinver, S.A., Institucidn de Banca
Fiduciario emisor: Mdaltiple, Grupo Financiero Actinver, Division

Fiduciaria

Fideicomitente y Fideicomisario en

Segundo Lugar: Fortem Capital I, S.C.,
Administrador: Fortem Capital I, S.C.,
Representante Comun Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo
Financiero

La emision de los estados financieros y las notas correspondientes fue autorizada el dia 28 de
abril de 2022, por Ignacio Garcia de Quevedo Gomez Gallardo, Administrador del Fideicomiso No.
3518 y los mismos fueron presentados y aprobados por el Comité Técnico. Este 6rgano tiene
también la facultad de modificar los estados financieros adjuntos.



Fines del Fideicomiso 3518

Establecer las reglas contractuales para que el Fiduciario (i) realice la emision de Certificados
Bursatiles y su colocacion mediante la oferta publica a través de la Bolsa Institucional de
Valores, (ii) reciba las cantidades que deriven de la emisién y aplique dichas cantidades de
conformidad con los términos establecidos en el contrato de Fideicomiso, (iii) administre a
través del Administrador las Inversiones, incluyendo la realizacién de las desinversiones y (iv)
en su caso, se realicen las Distribuciones a los Tenedores, Distribuciones por Desempefio al
Fideicomisario en Segundo Lugar y cualquier otro pago previsto en el Contrato de Fideicomiso
3518 y los demas documentos de la operacion.

El 8 de octubre de 2018 se llevo a cabo la Emision de Certificados Bursétiles bajo la clave de
pizarra “FORTMCK 18” por un monto maximo de $2,080,000,000 a través de la emisién de
Certificados Bursatiles de 4,160,000 titulos con valor nominal de $100 pesos por cada
Certificado, y el 10 de octubre se llevé a cabo la emisidon inicial por un importe de
$416,000,000.

El 12 de agosto de 2019 se llevé a cabo la primera emision adicional por un monto de
$349,999,802 mediante la emision de 6,999,996 Certificados Bursatiles.

El 17 de diciembre de 2019 se celebra un convenio modificatorio del contrato de Fideicomiso
para entre otras cosas, ampliar el monto méaximo de la emision en $1,700,000,000, y el 23 de
diciembre de 2019 se realizé una primera ampliacion por $222,827,679 mas una prima de
$19,932,429, mediante la emisidon de 3,246,324 Certificados Bursatiles.

El 28 de mayo de 2020 se llevdé a cabo la segunda emision adicional por un monto de
$269,999,748 mediante la emision de 10,799,990 Certificados Bursatiles.

El 28 de enero de 2021 se llevé a cabo la tercera emision adicional por un monto de
$529,999,876 mediante la emision de 42,399,990 Certificados Bursatiles.

El 14 de junio de 2021 se llevd a cabo la cuarta emisién adicional por un monto de
$379,999,950 mediante la emision de 60,799,992 Certificados Bursatiles.

El 15 de diciembre de 2021 se llevo a cabo la quinta emision adicional por un monto de
$349,999,971 mediante la emision de 111,999,991 Certificados Bursatiles.

Cuentas del Fideicomiso

En cumplimiento de sus fines, el Fideicomiso 3518 contard con las siguientes cuentas para el
manejo de efectivo:

Cuentas de operacion:

- Cuenta general - El Fiduciario debera abrir y mantener abierta una cuenta concentradora
en pesos en cumplimiento de los Fines del Fideicomiso, en la que el Fiduciario debera recibir
o depositar el Monto Inicial de Emision, el Monto Adicional Requerido a cada uno de los
Tenedores.



- Cuenta para llamadas de capital - Es la Cuenta en la cual depositara todos los Montos de las
Llamadas de Capital, que reciba derivado de la realizacion de emisiones adicionales, los
cuales, de conformidad con las instrucciones que reciba, seran utilizados para pagar
cualesquier pagos de los tenedores requeridos, y para constituir o, en su caso, reconstituir
la reserva para gastos de mantenimiento.

- Cuenta de reservas - El Fiduciario mantendra en la cuenta de reservas, la reserva para
gastos de mantenimiento y la reserva para gastos de asesoria.

- Cuenta de distribuciones - El fiduciario recibird pagos por concepto de principal, intereses,
dividendos y/o rendimientos derivados de o en relacion con cualesquiera inversiones o
desinversiones.

Cuentas de reservas para gastos:
- Reserva para gastos de mantenimiento:
a) Periodo de inversion

En la fecha de emision inicial, el administrador debera calcular por primera vez la reserva para
gastos de mantenimiento. A partir de la fecha de emision inicial y durante el periodo de
inversion, el administrador podra recalcular la reserva para gastos de mantenimiento en
cualquier momento. El administrador instruird al fiduciario para que utilice los recursos que se
depositen en la cuenta general, la cuenta de llamadas de capital y/o la cuenta de distribuciones,
segun sea el caso, para constituir o reconstituir la reserva para gastos de mantenimiento de
conformidad con el célculo realizado por el administrador en la cuenta de reservas.

b) Terminacion del periodo de inversion

Con por lo menos 5 (cinco) dias habiles de anticipacion a la fecha en que concluya el periodo de
inversion, el administrador deberd recalcular la reserva para gastos de mantenimiento
incluyendo el monto necesario para realizar pagos de gastos continuos respecto de las
inversiones que mantenga el fideicomiso a partir de dicha fecha y hasta la fecha de terminacion
del fideicomiso.

- Reserva para gastos de asesoria independiente: Posterior a la fecha de emisidn inicial, una
vez pagados los gastos de la emision inicial y creada la reserva para gastos de
mantenimiento, el administrador instruird al fiduciario para que segregue de los recursos
netos de la emision inicial en la cuenta de reservas un monto de $10,000,000, para pagar
los honorarios, gastos y costos relacionados con la contratacion de asesores
independientes.



- Reservas adicionales: El Administrador, tendr4 derecho a retener de cualquier monto
distribuible, la cantidad necesaria para satisfacer o crear reservas adicionales para capital
de trabajo, gastos de operacion o inversiones relacionadas con, o en beneficio de objetivos,
planes de negocio o compromisos del fideicomiso o cualquiera de las inversiones, gastos
(incluyendo, sin limitacion, la comision por administracion y los gastos reembolsables al
administrador), el pago de deudas, la constitucion de garantias (u otras obligaciones de
soporte crediticio), obligaciones de indemnizacion y otras obligaciones del fideicomiso asi
como cualesquiera retenciones de impuestos requeridas.

Distribuciones

El Administrador determinard, de los recursos disponibles en la Cuenta de Distribuciones, el
monto que sera distribuido a los Tenedores y al Administrador, como fideicomisario en segundo
lugar, en su caso, en cada fecha de distribucion.

a) Distribuciones a los Tenedores. El Administrador instruird al Fiduciario (con copia para el
Representante Comun) para que distribuya el Monto Distribuible de los recursos disponibles en
la Cuenta de Distribuciones a los Tenedores y al Administrador.

(i) Distribuciones a Tenedores y Distribuciones por Desempefio. A los Tenedores (en cada
caso, a prorrata, con base en el numero de Certificados de los que son titulares dichos
Tenedores) y al Administrador, un porcentaje del Monto Distribuible que se distribuya en
dicha Fecha de Distribucion, en el siguiente orden de prioridad:

a) Primero. Retorno de Capital. EI 100% (cien por ciento) a los Tenedores, a prorrata,
hasta que los Tenedores hayan recibido Distribuciones acumuladas equivalentes al
Monto Total Invertido de los Tenedores;

b) Segundo. Retorno Preferente. El 100% (cien por ciento) a los Tenedores, a prorrata,
hasta que los Tenedores hayan recibido Distribuciones totales acumuladas que les
otorguen una Tasa Interna de Retorno de 11% (once por ciento) respecto del Monto
Total Invertido de los Tenedores;

c) Tercero. Alcance. El 80% (ochenta por ciento) al Administrador (o cualquiera de sus
Afiliadas, segun se le instruya por escrito al Fiduciario), en dicho caracter, por concepto
de Distribucion por Desempefio, hasta que las Distribuciones por Desempefio totales
acumuladas que reciba el Administrador (o cualquiera de sus Afiliadas, segun se lo
instruya por escrito al Fiduciario) conforme al presente numeral (3) sean equivalentes
al 20% (veinte por ciento) de la suma de (y) las Distribuciones totales acumuladas que
reciban los Tenedores conforme al numeral (2) anterior mas (z) las Distribuciones por
Desempefio totales acumuladas que reciba el Administrador (o cualquiera de sus
Afiliadas, segun se lo instruya por escrito al Fiduciario) conforme al presente numeral
3y

d) Cuarto, posteriormente, el 80% (ochenta por ciento) a los Tenedores, a prorrata, y el
0% (veinte por ciento) al Administrador (o0 a cualquiera de sus Afiliadas segun se lo
instruya por escrito al Fiduciario), en dicho caracter, por concepto de Distribucion por
Desempeiio.



b) Derechos de Reembolso. Una vez concluidas la liquidacion final y desinversion de todos los
activos del Fideicomiso asi como la distribucion final del mismo, si el Administrador, recibe
distribuciones por desempefio totales acumuladas que excedan del 20% (veinte por ciento) de
las distribuciones totales acumuladas pagadas a los Tenedores y al Administrador el
Administrador debera, dentro de los 20 (veinte) dias habiles siguientes a la fecha de conclusién
de dicha liquidacion final, desinversion y distribucidén, entregar al Fiduciario las cantidades
excedentes que le correspondan, y el Fiduciario debera distribuir dichas cantidades a los
Tenedores a prorrata (con base en el numero de Certificados de los que sean titulares dichos
Tenedores) inmediatamente a partir de la fecha en que reciba dichas cantidades.

Comité Técnico

Con fundamento en la Ley de Instituciones de Crédito, el Fideicomiso 3518 contard con un
Comité Técnico, que se formard y tendra las siguientes facultades:

a) Instruir al Fiduciario la celebracion de contratos de servicios; sustitucion de cualquiera de
los prestadores de servicios y huevos contratos con proveedores sustitutos;

b) Vigilar y procurar que el Fiduciario cumpla con todo lo previsto en este Fideicomiso;

c) Fijar las politicas que se consideren necesarias para los fines del Fideicomiso;

d) Supervisar el pago de las amortizaciones y rendimientos que generen los Certificados
Bursétiles;

e) Revisary analizar las cuentas que entregue el Fiduciario;

f) Revisar los estudios de sensibilidad tarifaria que presente el asesor especialista contratado
y acordar lo que consideren conveniente;

g) Resolver cualquier conflicto o situacién que se presente respecto de la interpretacién o
ejecucién del Fideicomiso.

2. Bases de preparacion de los estados financieros y politicas y practicas contables
a) Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros del Fideicomiso han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés), vigentes al 31 de diciembre de
2021.

La preparacion de los presentes estados financieros conforme a las NIIF requiere el uso de
estimaciones y supuestos criticos que afectan los montos reportados de ciertos activos y
pasivos, asi como también de ciertos ingresos y gastos. También exige a la Administracién que
ejerza su juicio en el proceso de aplicacién de las politicas contables del Fideicomiso.

Los estados financieros se han preparado bajo la base de costo histérico. excepto por la
inversion en acciones de sociedades promovidas la cual se presenta a Fair Value tal y como se
explica en la Nota 5.



b) Bases de medicion

Los estados financieros del Fideicomiso han sido preparados sobre la base de costo histérico,
como se explica en las politicas contables incluidas més adelante.

i. Costo histérico

El costo histdrico generalmente se basa en el valor razonable de la contraprestacidén entregada
a cambio de bienes y servicios.

ii. Valor razonable

El valor razonable se define como el precio que se recibiria por vender un activo o que se pagaria
por transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes en el mercado a la
fecha de valuacién independientemente de si ese precio es observable o estimado utilizando
directamente otra técnica de valuacion. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo,
el Fideicomiso tiene en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo, si los participantes del
mercado tomarian esas caracteristicas al momento de fijar el precio del activo o pasivo en la
fecha de medicion.

Para efectos de informacion financiera, las mediciones de valor razonable se clasifican en Nivel
1, 2 6 3 con base en el grado en que son observables los datos de entrada en las mediciones y
su importancia en la determinacion del valor razonable en su totalidad, las cuales se describen
de la siguiente manera:

o Nivel 1 las valuaciones a valor razonable son aquellas derivadas de los precios cotizados
(no ajustados) en los mercados activos para activos o pasivos idénticos;

o Nivel 2 las valuaciones a valor razonable son aquellas derivadas de elementos distintos a
los precios cotizados incluidos dentro del Nivel 1, que son observables para el activo o
pasivo, bien sea directamente (es decir como precios) o indirectamente (es decir que
derivan de los precios); y

¢ Nivel 3 las valuaciones a valor razonable son aquellas derivadas de las técnicas de valuacion
qgue incluyen los elementos para los activos o pasivos, que no se basan en informacion
observable del mercado (indicadores no observables)

El Fideicomiso elabor6 su estado de resultado bajo el criterio de clasificacion con base en
funcion de partidas la cual tiene como caracteristica fundamental separar los costos y gastos.

¢) Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando el Fideicomiso se convierte en una parte
de las disposiciones contractuales de los instrumentos.



Los activos y pasivos financieros se vallan inicialmente a su valor razonable. Los costos de la
transaccion que son directamente atribuibles a la adquisiciébn o emision de activos y pasivos
financieros (distintos de los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados) se
suman o reducen del valor razonable de los activos o pasivos financieros, en su caso, en el
reconocimiento inicial. Los costos de transaccién directamente atribuibles a la adquisicion de
activos y pasivos financieros a su valor razonable con cambios en resultados se reconocen
inmediatamente en resultados.

d) Activos financieros

Los activos financieros se clasifican como FVTPL cuando se conservan para ser negociados o
se designan como FVTPL. Un activo financiero se clasificard& como mantenido con fines de
negociacion si, i) se compra principalmente con el objetivo de venderlo en un periodo corto; o
ii) en su reconocimiento inicial, es parte de una cartera de instrumentos financieros
identificados que el Fideicomiso administra conjuntamente, y para la cual existe un patrén real
reciente de toma de utilidades a corto plazo; o iii) es un derivado que no esta designado y es
efectivo, como instrumento de cobertura.

e) Consolidacion de sociedades promovidas

El Fideicomiso cumple con la definicion de una “Entidad de Inversién” conforme la IFRS 10,
Estados Financieros Consolidados, la cual establece que una entidad de inversién es aquella
qgue cumple con las siguientes caracteristicas: i) obtiene fondos de uno o més inversionistas
con el fin de proporcionarles servicios de administracidon de inversiones, ii) tiene el compromiso
hacia su inversionista o inversionistas de que el propdésito del negocio es invertir los fondos
exclusivamente para retornos de capital, ingresos por inversiones, o ambos, iii) mide y evalla
el desempeiio de sustancialmente todas sus inversiones en base al valor razonable.
Consecuentemente, las inversiones en las Sociedades Promovidas en las que el Fideicomiso
ejerce control no se consolidan.

El porcentaje de tenencia accionaria que el Fideicomiso tiene sobre sus entidades promovidas
tiene los siguientes porcentajes de tenencia accionaria sobre sus inversiones al 31 de diciembre
de 2021, 2020 y 2019 midiendo cada una a su valor razonable con cambios en resultados de
acuerdo con las adecuaciones a la IFRS 10 antes mencionadas, excepto por aquellas inversiones
gue aun se encuentran en la etapa de construccion, las cuales se vallan a su costo.

% de tenencia accionaria
Subsidiaria 2021 2020 2019 Actividad principal
Alameda Comercial Tizayuca 100 100 100 Adquirir toda clase de bienes muebles e
inmuebles, titulos de crédito y celebracién de
actos juridicos de los mismos.

Residencial Almar 30 30 30 Adquirir toda clase de bienes muebles e
inmuebles, titulos de crédito y celebracién de
actos juridicos de los mismos.



Subsidiaria

% de tenencia accionaria

2021

2020

2019

Actividad principal

Hotel de Negocios

Lomas Verdes

Alameda Comercial Tecoman

Plaza del Sur

Hotel Perla. La Paz

Insurgentes

Parque Industrial Tepeji

City Towers

Hotel Tropicana

Proyecto Urbania

Proyecto Polanco

100

100

100

100

100

100

100

100

100

100

75

100

100

100

100

100

100

100

100

100

100

Adquirir toda clase de bienes muebles e
inmuebles, titulos de crédito y celebracién de
actos juridicos de los mismos.

Adquirir toda clase de bienes muebles e
inmuebles, titulos de crédito y celebracién de
actos juridicos de los mismos.

Adquirir toda clase de bienes muebles e
inmuebles, titulos de crédito y celebracién de
actos juridicos de los mismos.

Adquirir toda clase de bienes muebles e
inmuebles, titulos de crédito y celebracién de
actos juridicos de los mismos.

Adquirir toda clase de bienes muebles e
inmuebles, titulos de crédito y celebracién de
actos juridicos de los mismos.

Adquirir toda clase de bienes muebles e
inmuebles, titulos de crédito y celebracién de
actos juridicos de los mismos.

Adquirir toda clase de bienes muebles e
inmuebles, titulos de crédito y celebracién de
actos juridicos de los mismos.

Adquirir toda clase de bienes muebles e
inmuebles, titulos de crédito y celebracién de
actos juridicos de los mismos.

Adquirir toda clase de bienes muebles e
inmuebles, titulos de crédito y celebracién de
actos juridicos de los mismos.

Adquirir toda clase de bienes muebles e
inmuebles, titulos de crédito y celebracién de
actos juridicos de los mismos.

Adquirir toda clase de bienes muebles e
inmuebles, titulos de crédito y celebracién de
actos juridicos de los mismos.



f) Pasivos financieros y capital
i. Clasificacion

Los activos netos se clasifican como pasivos financieros o como patrimonio de acuerdo con el
contenido de los acuerdos contractuales y las definiciones de un pasivo financiero y un
instrumento de capital. La Administracién del Fideicomiso 3518 ha evaluado los criterios y
determind que la clasificacion apropiada es como pasivos financieros (representados como
activos netos).

Activos netos atribuibles a los Fideicomisarios

El Fideicomiso 3518 tiene dos clases de instrumentos financieros: los Certificados Bursétiles y
las Aportaciones del Fideicomitente y, a la vez, fideicomisario en segundo lugar.

El Fideicomiso 3518 emitid, como parte de la emision inicial, Certificados Bursatiles en la fecha
inicial de la emision por un monto equivalente al Monto Inicial de la emision. El Fideicomiso 3518
emitira Certificados Bursatiles adicionales en las fechas en que se lleven a cabo emisiones
subsecuentes conforme al mecanismo de Capital.

g) Pasivos financieros

Todos los pasivos financieros se miden a costo amortizado utilizando el método de interés
efectivo.

Baja de pasivos financieros

El Fideicomiso 3518 da de baja los pasivos financieros si, y solo si, las obligaciones del
Fideicomiso 3518 se cumplen, cancelan o han expirado. La diferencia entre el importe en libros
del pasivo financiero dado de baja y la contraprestacion pagada y pagadera se reconoce en
resultados.

Cuando el Fideicomiso 3518 intercambia con el prestamista existente un instrumento de deuda
en otro con términos sustancialmente diferentes, dicho intercambio se contabiliza como una
extincion del pasivo financiero original y el reconocimiento de un nuevo pasivo financiero. De
manera similar, el Fideicomiso 3518 considera la modificacién sustancial de los términos de un
pasivo existente o parte de él como una extincion del pasivo financiero original y el
reconocimiento de un nuevo pasivo. Se asume que los términos son sustancialmente diferentes
si el valor presente descontado de los flujos de efectivo bajo los nuevos términos, incluyendo
cualquier tarifa pagada neta de cualquier tarifa recibida y descontada utilizando la tasa efectiva
original es al menos un 10% diferente de la actual descontada Valor de los flujos de efectivo
remanentes del pasivo financiero original. Si la modificacion no es sustancial, la diferencia
entre: (1) el importe en libros de la responsabilidad antes de la modificacion; y (2) el valor
presente de los flujos de efectivo después de la modificacion debe reconocerse en resultados
como la ganancia o pérdida por modificacion dentro de otras ganancias y pérdidas.
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h) Efectivo, equivalentes de efectivo y efectivo restringido

Consisten principalmente en depdsitos bancarios en cuentas de cheques e inversiones en
valores a corto plazo, de gran liquidez, facilmente convertibles en efectivo y sujetos a riesgos
poco significativos de cambio de valor. El efectivo se presenta a valor nominal; las fluctuaciones
en su valor se reconocen en los resultados del periodo. Los equivalentes de efectivo estan
representados principalmente por fondos de inversion, los cuales son a corto plazo de gran
liquidez, facilmente convertibles en un monto conocido de efectivo y sujetos a riesgos poco
importantes de cambio en su valor.

i) Gastos

Todos los gastos se reconocen en el estado de resultados conforme se devengan. Los gastos
relacionados al establecimiento del Fideicomiso 3518 se reconocen cuando se incurren.

j) Provisiones

Se reconocen cuando se tiene una obligacion presente como resultado de un evento pasado,
gue probablemente resulte en la salida de recursos econémicos y que pueda ser estimada
razonablemente.

k) Impuestos a la utilidad

El Fideicomiso esta sujeto al régimen contenido en los Articulos 192 y 193 de la LISR, aplicable
a los fideicomisos conocidos como Fideicomisos de Inversion en Capital de Riesgo (“FICAPS”),
debiendo cumplir con los requisitos establecidos en dichas disposiciones, por lo que no tributaria
conforme a lo sefialado en el Articulo 13 de dicha Ley.

Consecuentemente, el Fideicomiso 3518 no es sujeto del ISR ni se reconoce ISR diferido y esta
libre de cumplir con obligaciones fiscales por cuenta de su Fideicomitente o Fideicomisarios.

I) Estado de flujos de efectivo

El Fideicomiso 3518 presenta su estado de flujos de efectivo utilizando el método indirecto. Los
intereses recibidos se clasifican como flujos de efectivo de operacion.

m) Ingresos por intereses

Los ingresos por interés se reconocen conforme se devengan y se calculan aplicando la tasa de
interés efectiva.
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n) Juicios contables criticos y principales factores de incertidumbre en las estimaciones

La preparacién de estados financieros de conformidad con IFRS requiere que la Administracién
del Fideicomiso 3518 realice juicios, estimaciones y supuestos sobre los valores de los activos y
pasivos que no estan disponibles de manera evidente por otras fuentes. Las estimaciones y
supuestos relativos se basan en la experiencia historica y otros factores que se consideran
relevantes. Los resultados actuales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos subyacentes se revisan de manera continua. Cambios a las
estimaciones contables se reconocen en el periodo del cambio y periodos futuros si la revision
afecta tanto al periodo actual como a periodos futuros.

Juicios contables criticos

A continuacion, se presentan juicios criticos, aparte de aquellos que involucran las estimaciones,
hechos por la Administracién durante el proceso de aplicacion de las politicas contables del
Fideicomiso 3518 y que tienen un efecto significativo en los montos reconocidos en los estados
financieros.

Clasificacion de los instrumentos financieros como pasivos financieros o patrimonio

Los instrumentos de deuda y renta variable emitidos por el Fideicomiso 3518 se clasifican como
de patrimonio, de acuerdo con la sustancia de los acuerdos contractuales y las definiciones
previstas en la IAS 32 Instrumentos Financieros. La duracion limitada del Fideicomiso 3518
impone una obligacion que surge, debido a que la liquidacion es un hecho y fuera del control del
Fideicomiso 3518.

Entidad de inversion

El Fideicomiso 3518 cumple con la definicién de una “Entidad de Inversion” conforme la IFRS 10,
“Estados Financieros Consolidados”, debido a que de acuerdo con lo que establece el contrato
del Fideicomiso y su plan de negocios tiene las siguientes caracteristicas: i) el objetivo principal
es obtener recursos a través de la emision de los CKDs, los cuales se adquieren de diferentes
inversionistas, ii) se ha definido que los fondos que se obtengan del inciso i) se invertiran,
principalmente, en proyectos inmobiliarios, los cuales se administraran inicamente para retornos
de capital, en un periodo definido y iii) como se indica en la Nota 2 las inversiones en vehiculos
de inversion se valuaréan a valor razonable a través de resultados.

Fuentes clave de incertidumbre en las estimaciones
A continuacion, se presentan las fuentes clave de incertidumbre en las estimaciones efectuadas

a la fecha del estado de posicion financiera, y que tienen un riesgo significativo de resultar en un
ajuste en los valores en libros de activos y pasivos durante el proximo afio.
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Valor razonable

El valor razonable de las sociedades promovidas, valuadas a FVTPL, estan calculadas con datos
en mediciones Nivel 3, con la ayuda de asesores independientes.

fi) Reclasificaciones

Para efectos de comparacion de los estados financieros se realizaron las siguientes
reclasificaciones para conformar su presentacion:

a) Estado de resultados:

Saldos al 31 de
diciembre de 2020

previamente Saldos
reportados Reclasificacion reclasificados

Ganancia (pérdida) no realizada en

valuacion de inversion en acciones de

sociedades Promovidas $( 8,377,130) $ 4,593,335 $ ( 3,783,795)
Ingresos por intereses 11,338,882 39,801 11,378,683
Gasto por intereses y comisiones bancarias ( 37,427,244) 1,467,121 ( 35,960,123)
Utilidad (pérdida) cambiaria neta 3,109,869 ( 1,467,120) 1,642,749
Gastos de administracion, emisién y otros ( 49,462,462) ( 4,633,137) ( 54,095,599)

b) Estados de flujos de efectivo

Saldos al 31 de
diciembre de 2020

previamente Saldos
reportados Reclasificacion reclasificados
Disminucién en los activos netos atribuibles
a los Fideicomisarios:
Intereses a cargo $ 37,427,244 ( 1,467,121) 35,960,123
Intereses a favor ( 11,338,882) ( 39,801) ( 11,378,683)
Ganancia (pérdida) no realizada en
valuacién de inversion en acciones 8,377,130 ( 4,593,335) 3,783,795
Cambios en activos y pasivos de operacion:
Inversion en acciones en sociedades de
proyecto a valor razonable con cambios
en resultados ( 202,572,424) 4,593,336 ( 197,979,088)
Actividades de inversion:
Intereses cobrados 11,338,883 39,800 11,378,683

Actividades de financiamiento:
Intereses pagados ( 37,427,244) 1,467,121 ( 35,960,123)



13.

3. Nuevos pronunciamientos contables
Modificaciones a la NIC 1 y a la NIC 8: Definicion de Material

Las modificaciones proporcionan una nueva definicion de material que establece que “la
informacion es material o tiene importancia relativa si su omision, distorsién u ocultamiento
puede influir razonablemente en las decisiones que los usuarios principales de los estados
financieros de propoésito general toman a partir de esos estados financieros, que proporcionan
informacion financiera sobre una entidad que informa especifica”. Las modificaciones aclaran
qgue la importancia relativa dependera de la naturaleza o magnitud de la informacion, ya sea
individualmente o en combinacién con otra informacién, en el contexto de los estados
financieros. Una representacién errénea de informacion es material si se puede esperar
razonablemente que influya en las decisiones tomadas por los usuarios principales. Estas
modificaciones no han tenido ningan impacto en los estados financieros del Fideicomiso.

Marco Conceptual para la Informacion Financiera emitida el 29 de marzo de 2018

El Marco Conceptual no es un estdndar y ninguno de los conceptos contenidos en él prevalece
sobre los conceptos o requisitos de ningun estandar. El propésito del Marco Conceptual es
ayudar al IASB en el desarrollo de estandares, ayudar a los preparadores a desarrollar politicas
contables consistentes donde no exista un estandar aplicable en su lugar y ayudar a todas las
partes a comprender e interpretar los estandares. Esto afectard a aquellas entidades que
desarrollaron sus politicas contables con base en el Marco Conceptual. El Marco Conceptual
revisado incluye algunos conceptos nuevos, proporciona definiciones actualizadas y criterios
de reconocimiento para activos y pasivos, asi como una nueva guia sobre medicion y baja en
cuentas, presentacion y revelacion. La aplicacion de esta modificacion no tuvo efectos en los
estados financieros del Fideicomiso.

Modificaciones a la NIIF 16 Concesiones de alquiler relacionadas con Covid-19

El 28 de mayo de 2020, el IASB emiti6é concesiones de alquiler relacionadas con Covid-19 -
Modificacion a la NIIF 16 Arrendamientos.

Las modificaciones tienen como fin eximir a los arrendatarios de la aplicacion de los
lineamientos de la NIIF 16 relacionados con el reconocimiento de modificaciones a los
arrendamientos en el caso de concesiones de alquiler derivadas como consecuencia directa de
la pandemia de Covid-19. Como parte de la solucion practica, el arrendatario puede optar por
no evaluar si una concesion de alquiler otorgada por el arrendador en relacién con el Covid-19
constituye una modificacion de arrendamiento. El arrendatario que opte por esta opcion debera
reconocer cualquier cambio en los pagos por arrendamiento que resulten de la concesién de
alquiler relacionada con el Covid-19 de la misma manera en la que reconoceria el cambio de
conformidad con la NIIF 16, si dicho cambio no constituyera una modificacion de
arrendamiento.

Una entidad debera aplicar las modificaciones para periodos anuales que comienzan en o
después del 1 de julio de 2020, permitiéndose su aplicacion anticipada. La aplicacion de esta
modificacion no tuvo efectos en los estados financieros del Fideicomiso.
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4. Efectivo, equivalentes de efectivo y efectivo restringido

Al 31 de diciembre de 2021, 2020 Y 2019, el efectivo y sus equivalentes se describen a
continuacion:

2021 2020 2019
Efectivo en bancos $ 50,034 $ 49,036,400 $ 360
Equivalentes de efectivo:
Inversiones en valores 183,381,456 7,308,807 325,669,154
Efectivo restringido 24,962,687 23,543,823 26,194,173
Total $ 208,394,177 $ 79,889,030 $ 351,863,687

El efectivo restringido incluye importes correspondientes a la operacién del Fideicomiso, tales
como gastos por honorarios, asesorias y servicios administrativos, entre otros.

5. Inversién en acciones de sociedades promovidas

El valor razonable de los activos financieros (costo en el caso de aquellos activos aun en etapa
de construccion) al 31 de diciembre de 2021, 2020 y 2019 se integran de la siguiente manera:

2021 2020 2019
Saldos al inicio del afio $ 1,107,883,751 $ 913,688,458 $ -
Ganancia (pérdida) por efecto de valor
razonable de las inversiones 2,825,211 ( 3,783,795) 22,327,596
Adiciones por nuevas inversiones 861,663,599 197,979,088 891,360,862
Saldos al final del afio $ 1,972,372561 $ 1,107,883,751 $ 913,688,458

Todas las propiedades de inversion que posee el Fideicomiso a través de sus subsidiarias se

conservan bajo los intereses de dominio absoluto.

Los detalles de los proyectos de inversion del Fideicomiso al 31 de diciembre 2021, 2020y 2019,

se muestran a continuacion:

Valor Valor Valor
razonable / Costo razonable / Costo razonable / Costo

2021 2021 2021
Alameda Comercial Tizayuca ® $ 150,984,000 $ 131,414,000 $ 114,000,000
Residencial Almar @ 122,441,754 122,228,145 22,942,278
Hotel de Negocios @ 33,080,080 26,410,080 33,210,080
Lomas Verdes @ 272,905,689 239,595,689 377,214,904
Alameda Comercial Tecoméan @ 137,441,192 104,425,192 57,000,000
Plaza del sur @ 154,120,422 116,742,811 106,904,231
Hotel Perla. La Paz ® 285,914,589 145,554,589 131,416,965
Parque Industrial Tepeji @ 422,508,234 15,707,234 -
Proyecto Citi Tower @ 94,511,217 94,511,217 -
Hotel Tropicana 167,240,263 101,367,263 -
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Valor Valor Valor
razonable / Costo razonable / Costo razonable / Costo
2021 2021 2021
Proyecto Urbania ? 74,856,858 1,064,858 -
Proyecto Polanco @ 45,460,697 1,413,297 -
Hospital Mac @ - - 22,000,000
Insurgentes @ 3,570,000 250,000 49,000,000
Operadora FC @ 7,337,566 7,199,376

$ 1972,372561 $ 1,107,883,751 $ 913,688,458

@ Los proyectos ya se encuentran operando y con la inversion estimada concluida, por lo que
aplican para el calculo sobre el valor razonable conforme lo descrito.

@ Los proyectos se encuentran todavia en fase de inversion por lo que todavia no son
operativos y no aplican para el calculo de valor razonable, por lo que son reconocidos a su
costo

El valor razonable de las propiedades de inversion al 31 de diciembre de 2021, 2020 y 2019, se
llevé a cabo bajo las bases de una valuacion el cual se efectud en las fechas respectivas por
valuadores independientes no relacionados con el Fideicomiso; los cuales son miembros del AMPI
- Asociacion Mexicana de Profesionales Inmobiliarios, y cuentan con todos los requisitos
necesarios y experiencia reciente en la valuacion de propiedades en las ubicaciones pertinentes.
El valor razonable se obtuvo con base en el enfoque comparable de mercado el cual refleja precios
de transacciones recientes de propiedades similares / enfoque de capitalizacion de utilidad neta,
en el cual los ingresos de las propiedades arrendadas son valuados con base a la referencia de
las rentas obtenidas por dichas propiedades en el pasado, asi como por arrendamientos de
propiedades similares en la zona, por lo tanto todas las inversiones estédn en la jerarquia de valor
razonable, nivel 2. La tasa de capitalizacion utilizada es determinada con base en las tasas de
rendimiento observadas por el valuador para propiedades similares en la localidad, ajustadas con
base en el conocimiento del valuador sobre factores especificos de las propiedades. No ha habido
ninguin cambio en la técnica de valuacién durante el afio.

Para las propiedades de inversion en acciones mostradas arriba, el valor razonable fue
determinado utilizando diferentes enfoques como el de capitalizacién, mercado y costos de
reposicion de manera comparables respecto al afio pasado sin algun ajuste significativo, como se
muestra a continuacion:

Técnica(s) Datos de entrada significativos
Proyectos de valuacion no observables Sensibilidad
Hotel Perla, La Paz Durante 2019y 2020 La tasa de descuento utilizadaen Un ligero aumento en la

Enfoque de descuento de  la capitalizacion de los ingresos  tasa de  descuento
flujos de caja libre por ventas potenciales, utilizada daria lugar a

(Método Residual) naturaleza de la propiedad y una disminucion
condiciones del mercado  significativa en su valor
Durante 2021 prevalecientes fue del 10.96%  razonable, y viceversa.

El enfoque fue Ila 2020.
metodologia de costos
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Técnica(s) Datos de entrada significativos
Proyectos de valuacion no observables Sensibilidad
Plaza del sur Enfoque de capitalizacion La tasa de descuento utilizada en Un ligero aumento en la
de ingresos (Método Ia capitalizacion de los ingresos tasa de  descuento
Residual) por ventas potenciales, utilizada daria lugar a
naturaleza de la propiedad y una disminucion

condiciones del mercado  significativa en su valor
prevalecientes fue del 11.49%y  razonable, y viceversa.
10.48% en 2021 y 2020,

respectivamente.

6. Cuentas por cobrar a sociedades promovidas

Al 31 de diciembre de 2021, 2020 y 2019, las cuentas por cobrar a sociedades promovidas se
integran como sigue:

2021 2020 2019
Alameda Comercial Tizayuca $ 33,470,478 $ 20,170,478 $ -
Lomas Verdes 269,610,000 200,000,000 -
Plaza del sur 108,827,800 59,000,000 -
Alameda Comercial Tecoman 101,130,000 61,300,000 -
Hotel Perla. La Paz 4,900,000 - -
Proyecto Citi Tower 111,140,086 111,140,086 -
Hotel Tropicana 6,100,000 - -
Total $ 635,178,364 $ 451,610,564 $ -

7. Instrumentos financieros
a) Factores de los riesgos financieros

La administracion de riesgos financieros se rige por las politicas del Fideicomiso 3518 aprobadas
por el Comité Técnico y la Asamblea de Tenedores que garantizan por escrito principios sobre el
uso y administracion de las inversiones y la inversion del exceso de liquidez. EI cumplimiento de
las politicas y limites de exposicion es revisado por el Comité Técnico sobre una base continua.
Estos riesgos incluyen el de crédito, mercado (tasa de interés) y el de liquidez.

b) Categorias de los instrumentos financieros

Nivel 2021 2020 2019
Activos financieros:
Efectivo, equivalentes de efectivo
y efectivo restringido 1 $ 208,394,177 $ 79,889,030 $ 351,863,687

Cuentas por cobrar 1 $ - $ 5,143,780 $ -
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Nivel 2021 2020 2019

Activos financieros:

Cuentas por cobrar a sociedades

promovidas 1 $ 635,178,364 $ 451,610,564 $ -

Inversion en acciones en

sociedades promovidas 2 $ 1,972,372561 $ 1,107,883,751 $ 913,688,458
Pasivos financieros:

Cuentas por pagar 2 $ 37,504 $ 979,562 $ 9,259,577

Préstamos bancarios 3 $ 514,000,000 $ 509,676,000 $ 309,143,000

¢) Administracion del riesgo de liquidez

Tras la disolucion del Fideicomiso 3518, el Fiduciario tiene que liquidar los asuntos del
Fideicomiso 3518, disponer de sus activos y pagar y distribuir los activos (incluidos los ingresos
por disposiciones) primero a los acreedores y a los Tenedores de los Certificados Bursatiles. Por
lo tanto, los acreedores, y mas significativamente, los Tenedores de los Certificados Bursatiles,
estan expuestos al riesgo de liquidez en caso de liquidacién del Fideicomiso 3518.

El valor de los activos netos atribuibles a los Tenedores de los Certificados Bursatiles esta en
funcidn del valor en libros a la fecha del estado de posicion financiera.

Adicionalmente, el Fideicomiso 3518 esté expuesto al riesgo de liquidez para el pago de servicios
a proveedores, cuyos vencimientos son en plazos menores a 3 meses, y administracion de los
activos netos atribuibles a los Fideicomisarios. El contrato de Fideicomiso 3518 requiere que se
mantengan reservas suficientes para cubrir dichos gastos oportunamente.

d) Administracién del riesgo de crédito

El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que una contraparte incumpla sus obligaciones
contractuales que resulten en una pérdida financiera para el Fideicomiso 3518. El Fideicomiso
3518 ha adoptado una politica de tratar s6lo con contrapartes solventes y obteniendo suficientes
garantias, en su caso, como una forma de mitigar el riesgo de pérdidas financieras por defecto.

e) Valor razonable de los instrumentos financieros

La Administracion del Fideicomiso 3518 considera que los valores en libros de efectivo,
equivalentes de efectivo y efectivo restringido, cuentas por cobrar, cuentas por cobrar a sociedades
promovidas, cuentas por pagar y préstamos bancarios se aproximan a su valor razonable, debido
a que el periodo de amortizacion es a corto plazo.
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8. Préstamos bancarios

2021 2020 2019

Crédito simple con Actinver, S.A.,

Institucion de banca maltiple, Grupo

financiero Actinver con vencimiento en

octubre de 2022; que devenga

intereses mensuales a una tasa de

interés de TIIE mas 3.05 puntos $ 454,000,000 $ 449,850,000 $ 309,143,000
Crédito simple con Arrendadora

Actinver, S.A., Institucion de banca

multiple, Grupo financiero Actinver con

vencimiento en octubre de 2022; que

devenga intereses mensuales a una

tasa de interés de TIIE mas 5.00

puntos. 45,000,000 44,869,500 -
Crédito simple con Arrendadora

Actinver, S.A., Institucién de banca

multiple, Grupo financiero Actinver con

vencimiento en mayo de 2022; que

devenga intereses mensuales a una

tasa de interés de TIIE méas 4.25

puntos. 15,000,000 14,956,500 -
Total de préstamos bancarios $ 514,000,000 $ 509,676,000 $ 309,143,000

El plazo maximo para el pago de cada disposicion del crédito no excedera del plazo de 12 meses
contados a partir de la fecha de cada disposicion del crédito.

Obligaciones de dar y hacer

Entregar los estados financieros trimestrales del fideicomiso dentro de los 45 dias naturales al
fin del trimestre que corresponda y los estados financieros dictaminados y sus notas dentro de
los 120 dias naturales posteriores al cierre del ejercicio.

Cumplir con todas las leyes y reglamentos y disposiciones que les sean aplicables.

Mantener los libros y registros de contabilidad al corriente y adecuados, en los que se hagan los
asientos completos de conformidad con las NIF o NIIF y aplicadas consistentemente y cumplan
con todos los requisitos legales en todas las operaciones relacionadas con sus Negocios y
actividades.

Extinguir o modificar el fideicomiso, sin la previa autorizacion expresa y por escrito del
acreditante.
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Utilizar recursos de procedencia ilicita para el cumplimiento de sus obligaciones de pago
establecidas en el contrato.

Iniciar y realizar actividades o actos incongruentes o contrarios a lo establecido en el
Fideicomiso.

No solicitar, contratar, asumir, crear, incurrir, permitir o adquirir cualquier deuda o pasivo
adicional al que representa la suscripcion del contrato instrumento si el indice de
apalancamiento es o resulta como consecuencia de dicha Deuda mayor a 2 en el entendido que
en cualquier caso la acreditada debera cumplir con sus politicas de apalancamiento, sin exceder
dicho indice de apalancamiento.

Cambios en los pasivos que surgen de actividades de financiamiento

Al 1de Al 31 de
enero de Flujos de Intereses Intereses Cambios en el valor diciembre de
Costo asumido 2021 efectivo devengados pagados razonable 2021
Préstamos bancarios $ 509,676,000 $ 4,324,000 $ 39,773,799 $ ( 39,773,799) $ - % 514,000,000
Total pasivos por actividades de
financiamiento $ 509,676,000 $ 4,324,000 $ 39,773,799 $ ( 39,773,799) $ - % 514,000,000
Al1lde Al 31 de
enero de Flujos de Intereses Intereses Cambios en el valor diciembre de
Costo asumido 2020 efectivo devengados pagados razonable 2020
Préstamos bancarios $ 309,143,000 $ 200,533,000 $ 35,960,123 $ ( 35,960,123) $ - % 509,676,000
Total pasivos por actividades de
financiamiento $ 309,143,000 $ 200,533,000 $ 35,960,123 $ ( 35,960,123) $ - % 509,676,000
Al1lde Al 31 de
enero de Flujos de Intereses Intereses Cambios en el valor diciembre de
Costo asumido 2019 efectivo devengados pagados razonable 2019
Préstamos bancarios $ - % 309,143,000 $ 3,070,853 $ ( 3,070,853) $ - % 309,143,000
Total pasivos por actividades de
financiamiento $ - $ 309,143,000 $ 3,070,853 $ ( 3,070,853) $ - $ 309,143,000

9. Activos netos atribuibles a los Fideicomisarios

Los activos netos atribuibles a los Fideicomisarios (tenedores de los Certificados Bursatiles)
estaran constituidos como se expresa a continuacion:

i. Por la portacion inicial.

ii. Por los recursos netos que obtendra el fiduciario como producto de la emision de los
Certificados Bursétiles.

iii. Por los recursos netos que obtendra el fiduciario como producto de las emisiones
subsecuentes de los Certificados Bursatiles.

iv. Por los titulos representativos del capital social de los vehiculos de inversion del portafolio y
de las comparfias del portafolio que el Fideicomiso 3518 adquiera con motivo de las
inversiones.
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Vi.

Vil.

Por los flujos.

Por las inversiones permitidas en que se inviertan el efectivo Fideicomitido y sus
rendimientos; y

Por las demas cantidades, y/o derechos de que, actualmente o en el futuro, sea titular el
fiduciario por cualquier concepto de conformidad con el Fideicomiso 3518 o documentos
relacionados.

El patrimonio legal del Fideicomiso 3518 esté constituido por el producto de la colocacion, la
coinversion del Fideicomitente, costos relacionados con el capital y los resultados acumulados.

Los Certificados Bursétiles se pagaran exclusivamente con los recursos disponibles que integren
el activo neto del Fideicomiso 3518.

Distribuciones a Tenedores y Distribuciones por Desempefio. A los Tenedores (en cada caso, a
prorrata, con base en el niumero de Certificados de los que son titulares dichos Tenedores) y al
Administrador, un porcentaje del Monto Distribuible que se distribuya en dicha Fecha de
Distribucidn, en el siguiente orden de prioridad:

1.

Primero. Retorno de Capital. El 100% (cien por ciento) a los Tenedores, a prorrata, hasta que
los Tenedores hayan recibido Distribuciones acumuladas equivalentes al Monto Total
Invertido de los Tenedores;

Segundo. Retorno Preferente. El 100% (cien por ciento) a los Tenedores, a prorrata, hasta
gue los Tenedores hayan recibido Distribuciones totales acumuladas que les otorguen una
Tasa Interna de Retorno de 11 % (once por ciento) respecto del Monto Total Invertido de los
Tenedores;

Tercero. Alcance. El 80% (ochenta por ciento) al Administrador (o cualquiera de sus Afiliadas,
segun se le instruya por escrito al Fiduciario), en dicho caracter, por concepto de Distribucion
por Desempefio, hasta que las Distribuciones por Desempefio totales acumuladas que reciba
el Administrador (o cualquiera de sus Afiliadas, segun se lo instruya por escrito al Fiduciario)
conforme al presente numeral (3) sean equivalentes al 20% (veinte por ciento) de la suma de
(y) las Distribuciones totales acumuladas que reciban los Tenedores conforme al numeral (2)
anterior mas (z) las Distribuciones por Desempefio totales acumuladas que reciba el
Administrador (o cualquiera de sus Afiliadas, segun se lo instruya por escrito al Fiduciario)
conforme al presente numeral (3);y

Cuarto, posteriormente, el 80% (ochenta por ciento) a los Tenedores, a prorrata, y el 20%
(veinte por ciento) al Administrador (o0 a cualquiera de sus Afiliadas segun se lo instruya por
escrito al Fiduciario), en dicho caracter, por concepto de Distribucion por Desempefio.
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2021 2020 2019
Gastos de Emision Inicial
Comision por emisién y estructuracion ~ $ - - 3,923,474
Honorarios personas morales - - 3,132,000
Servicios administrativos - - 306,779
- - 7,362,253
Gastos de Administracion
Comisiones por administracién y
gerencia de proyecto $ 44,088,095 40,259,631 41,583,154
Impuesto al valor agregado (IVA) 9,321,400 8,341,828 -
Honorarios personas morales 6,848,470 3,845,895 6,012,222
Honorarios personas fisicas 407,827 391,505 481,082
Amortizaciones 519,622 464,790 -
Otros 406,440 791,950 368,422
61,591,854 54,095,599 48,444,880
$ 61,591,854 54,095,599 55,807,133

11. Impuestos a la utilidad

El Fideicomiso no esta sujeto al ISR. El Fideicomiso es un fondo de inversion constituido
principalmente pero no exclusivo con fondos para el retiro (AFORES), las cuales estan reguladas
en los articulos 93 y 94 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y demas aplicables, de conformidad
con la ley actual del ISR, los fondos de pensiones estan exentos del ISR cuando sus ingresos
provienen de rentas con cuotas fijas y de cuotas por mantenimiento.

Derivado de lo anterior el Fideicomiso se encuentra exento de impuestos a la utilidad; sin
embargo, las subsidiarias calcularan los impuestos a la utilidad corrientes y diferidos conforme
las leyes de ISR. Consecuentemente FORTEM e inversionistas con controladores deben acumular
o deducir a sus ingresos la utilidad o pérdida fiscal que les corresponda y pagaran en forma
individual el impuesto del ejercicio (ISR), acreditando proporcionalmente los pagos provisionales
efectuados; los fideicomisarios seran responsables del cumplimiento de las obligaciones fiscales
gue deban hacer a través del fiduciario.

Conforme a la Ley de ISR la tasa para 2021,2020 y 2019 fue el 30% y continuara al 30% para
anos posteriores.
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12. Eventos subsecuentes
a) COVID-19

El brote de Covid-19 se informé por primera vez a finales de 2019. En ese momento, se
identificd un grupo de casos que mostraban sintomas de una "neumonia de causa desconocida"
en Wuhan, la capital de la provincia china de Hubei. El 31 de diciembre de 2019, China alert6 a
la Organizacion Mundial de la Salud (OMS) de este nuevo virus. El 30 de enero de 2020, el
Comité de Emergencias del Reglamento Sanitario Internacional de la OMS declaroé el brote como
una “emergencia de salud publica de importancia internacional”. Desde entonces, el virus se ha
propagado por todo el mundo. El 11 de marzo de 2020, la OMS declar¢6 el brote de Covid-19
como pandemia.

La Administracion del Fideicomiso analiza constantemente los potenciales impactos en las
inversiones realizadas por parte del Fideicomiso tanto por el riesgo operacional, asi como el
desface en los tiempos de apertura y de salida de los proyectos por la desaceleracion
econdmica; y por otro lado el Valuador Independiente menciona en su reporte de valuacion que
los proyectos no tuvieron un impacto significativo, ya que las inversiones se valuaron con la
metodologia de costos, la cual especifica que el valor razonable de cada proyecto esta
determinado por el monto invertido y no por la generacién de ingresos futuros. Para los
trimestres posteriores, el Valuador Independiente analizara los posibles impactos que el
Covid-19 pudiera traer en caso de que aplique.



Informacion adicional, en su caso, estados financieros
dictaminados del fideicomitente, administrador del patrimonio del
fideicomiso o a quien se le encomienden dichas funciones, otros

terceros obligados con el fideicomiso o los tenedores de los valores
tales como avales, garantes, contrapartes en operaciones
financieras derivadas o de cobertura, apoyos crediticios, o
cualquier deudor relevante; siempre y cuando exista dependencia
total o parcial sobre el cumplimiento de las obligaciones




FORTEM CAPITAL | S.C.

BALANCE GENERAL(En Pesos)

ACUMULADOENe/2021-Dic/2021
ACTIVO

CIRCULANTE
FONDO FIJO
BANCOS
INVERSIONES SISTEMA FINANCIERO
CLIENTES
DEUDORES DIVERSOS
ANTICIPO DE IMPUESTOS
IMPUESTOS A FAVOR
IMPUESTOS A FAVOR NO CAUSADOS
PAGOS ANTICIPADOS
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE

NO CIRCULANTE

CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO
ANALISIS NUEVOS PROYECTOS
MOBILIARIO Y EQUIPO DE OFICINA
EQUIPO DE COMPUTO

EQUIPO DE DIVERSIONES
ANTICIPO PROVEEDORES
ARRENDAMIENTO DE EQUIPO
FRANQUICIAS

GASTOS DE INSTALACION
DEPOSITOS EN GARANTIA

TOTAL ACTIVO NO CIRCULANTE

TOTAL ACTIVO

0.00
633,212.67
0.00
291,510.39
8,604,153.05
3,062.98
184,924.00
597,654.19
428,909.72
10,743,427.00

0.00
8,148,933.50
681,826.06
349,834.49
0.00

0.00
821,748.72
0.00
603,877.99
257,209.56
10,863,430.32

21,606,857.32

ACUMULADOERNe/2021-Dic/2021
PASIVO Y CAPITAL CONTABLE

PASIVO A CORTO PLAZO

PROVEEDORES 2,871,375.52
ACREEDORES DIV 12,598,888.46
DOCUMENTOS POR PAGAR 821,748.71

ANTICIPO A CLIENTES 0.00
IMPUESTOS POR PAGAR 1,680,211.88
IMPUESTOS NO CAUSADOS 40,208.33
TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO 18,012,432.90

PASIVO A LARGO PLAZO

ACREEDORES A LARGO PLAZO 0.00
DOCUMENTOS POR PAGAR A LA 0.00
DEPOSITOS EN GARANTIA 846,779.42
TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO 846,779.42
CAPITAL CONTABLE
CAPITAL SOCIAL FIJO 1,000.00
CAPITAL SOCIAL VARIABLE 0.00
RESERVA LEGAL 0.00
UTILIDAD DEL EJERCICIO 0.00
UTILIDADES ACUMULADAS 4,074,687.11
PERDIDA DEL EJERCICIO 0.00
PERDIDAS ACUMULADAS -1,620,602.47
APOR P FUTUROS AUMENTOS C 0.00
RESULTADO DEL EJERCICIO 292,560.36
TOTAL CAPITAL CONTABLE 2,747,645.00

TOTAL PASIVO Y CAPITAL 21,606,857.32
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I. RESUMEN EJECUTIVO

El 3 de octubre del 2018, Fortem Capital, colocé a través de BIVA Certificados Bursatiles Fiduciarios
para el Fideicomiso nUmero 3518 de nombre "FORTMCK18" por un monto maximo de MXN $5,000
millones con una vigencia de 10 afos. La primera emision se realizd el 10 de octubre de 2018 al
amparo de ese programa por MXN $2,080 millones, con una aportacion inicial de MXN $416
millones y posteriormente se realizé una ampliacion de la emision alcanzando los MXN $2,705

millones.

EVENTOS RELEVANTES

A continuacion se mencionan las llamadas de capital realizados al 31 de diciembre de 2021:

e El 12 de agosto de 2019 se realizo la Primera Llamada de Capital por MXN $349,999,800
representados por 6,999,996 titulos a un precio de MXN $50.00

e El23de diciembre de 2019 se realizé una Ampliacion de la Emision por MXN $242,760,109
(incluyen prima por entrada tardia) representados por 3,246,324 titulos a un precio de MXN
$68.64 y una prima por certificado de MXN $6.14 dando un precio total de MXN $74.78 por
certificado

e El 28 de mayo de 2020 se realizé la Segunda Llamada de Capital por MXN $269,999,750
representados por 10,799,990 titulos a un precio de MXN $25 por certificado

e El 6 de enero de 2021 se realizo la Tercera Llamada de Capital por MXN $529,999,875.5
representados por 42,399,990 titulos a un precio de MXN $12.50 por certificado

e El 14 de julio de 2021 se realiz6 la Cuarta Llamada de Capital por MXN $379,999,950
representados por 60,799,992 titulos a un precio de MXN $6.25 por certificado

e Eligdediciembre de 2021 se realiz6 la Quinta Llamada de Capital por MXN $349,999,971.91

representados por 111,999,991 titulos a un precio de MXN $3.1250 por certificado
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Al 31 de diciembre de 2021, el Fideicomiso Irrevocable nUmero 3518 realizo trece inversiones en
proyectos inmobiliarios, los cuales se explican a continuacion:

Inversion Inversion

Inversion Realizada Cambios en Valor Cambios enValor Cambiosen Valor

Metodologia ; Realizada en Realizada en Inversion Realizada
T en Capital al . N Razonable al Razonable al Razonable al
de Valuacion Acciones al Deuda al Total al 31-dic-2021 . : q
31-dic-2019 31-dic-2020 31-dic-2021

31-dic-2021 31-dic-2021

Inversiones Fideicomiso

31-dic-2021

Valor Razonable de
las Inversiones al
31-dic-2021

Proyecto Centro Comercial Tizayuca F3839 Costos $150,984,000 N/A $102,620,478  $253,604,478 N/A N/A N/A $253,604,478
Proyecto Lomas Verdes F4341 Costos $272,905,689 N/A $269,610,000  $542,515,689 N/A N/A N/A $542,515,689
Proyecto Plaza del Sur F4093 Ingresos $137,357,371 N/A $108,827,800  $246,185,171 $17,299,260  ($3,361,420)  $2,825,211 $262,948,222
Proyecto Tecoman F4092 Costos $137,441,192 N/A $101,130,000  $238,571,192 N/A N/A N/A $238,571,192
Hotel Perla F4095 Costos $281,308,630 N/A $4,900,000 $286,208,630 $5,028,336 ($422,377) N/A $290,814,589
Hotel de Negocios Hampton Inn Fs094 Costos $33,080,080 N/A $0 $33,080,080 N/A N/A N/A $33,080,080
Almar Residencial (El Salate) 1802 Costos $122,441,754 N/A $0 $122,441,754 N/A N/A N/A $122,441,754
Parque Industrial Tepeji F4342 Costos $422,508,234 N/A $0 $422,508,234 N/A N/A N/A $422,508,234
Proyecto 1917 Insurgentes F4096 Costos $3,570,000 N/A $0 $3,570,000 N/A N/A N/A $3,570,000
Proyecto City Tower Fs495 Costos $94,511,217 N/A $111,140,086  $205,651,303 N/A N/A N/A $205,651,303
Hotel Tropicana F4462 Costos $167,240,263  $7,337,568  $6,100,000 $180,677,830 N/A N/A N/A $180,677,830
Parque Industrial Nuevo Laredo N/A Costos $74,856,858 N/A $0 $74,856,858 N/A N/A N/A $74,856,858
Proyecto Residencial San José Fa494 Costos $45,460,697 N/A $0 $45,460,697 N/A N/A N/A $45,460,697
Total (Cifras en MXN) $1,943,665,984 $7,337,568 $704,328,364 $2,655,331,916  $22,327,596 ($3,783,797) $2,825,211  $2,676,700,926

Al 31 de diciembre de 2021, FORTMCKa18 realizo trece inversiones en proyectos inmobiliarios con
un monto total invertido en capital de MXN $1,943,665,984, un monto invertido en acciones de
MXN $7,337,568 y un monto invertido en deuda de MXN $704,328,364. Con base en nuestro
analisis y las metodologias aplicadas, Quantit considera que el valor razonable de dichas

inversiones al 31 de diciembre de 2021 es de MXN $2,676,700,926.

Los proyectos 2, 4, 6,8, 9, 11, 12 y 13 se encuentran en etapa inicial de construccion y aun no tienen
generacion de ingresos por lo cual se utilizé el enfoque de costos. Bajo NIIF 13 (IFRS 13, por sus
siglas en inglés), IAS 40y IAS 16, el costo de adquisicion es el método adecuado para medir el valor

razonable.

Los proyectos 1, 7, 10 se encuentran en una etapa de operacion temprana, por lo que sus ingresos
no estan estabilizados, por lo cual se utiliz6 el enfoque de costos. Bajo NIIF 13 (IFRS 13, por sus siglas
en inglés), IAS 40 y IAS 16, el costo de adquisicion es el método adecuado para medir el valor

razonable.



El proyecto 3 corresponde a una inversion de un proyecto inmobiliario localizado en la Paz, Baja

California.

El proyecto se compone de:
e Laadquisicion de una plaza comercial
e Laadquisicion de un predio que cuenta con un contrato de arrendamiento con una tienda
ancla
e Laadquisicion de un terreno aledaiio a la tienda ancla, en el cual ya se construyd un centro

comercial

Para el proyecto 3, Quantit utilizé la metodologia de ingresos bajo la técnica de Flujos de Caja
Descontados para la Plaza Comercial y el Arrendamiento con la tienda ancla, ya que se considerd
como la técnica de valuacion mas adecuada, porque ambos activos inmobiliarios generan ingresos
y estos se encuentran estabilizados. Por otro lado, el centro comercial del proyecto 3, se encuentra
en etapa inicial de operacion y se estima que para el 1T2022 se empiece a valuar con la metodologia

de ingresos.

El Proyecto 5 corresponde a una inversion de un proyecto inmobiliario localizado en la Paz, Baja
California. Este proyecto consta en la adquisicion y operacion de un Hotel de cuatro estrellas.
Quantit utilizé al 2T2021, la metodologia de costos, ya que el Hotel permanecera cerrado por un

ano desde abril del 2021, por motivos de remodelacion, por lo que no producird ingresos en un afio.



CAMBIO EN EL VALOR RAZONABLE DE LAS INVERSIONES

A continuacion, se muestra una grafica en la cual se muestra la variacion en la valuacion debida a factores
tales como el monto invertido adicional y cambios en valor razonable:

Cambios en Valor Razonable 372021 vs 4T2021

(Cifras en MXN)
$2,676,700,926

$2,500,000,000 $2,301,054,255
$2,000,000,000
$1,500,000,000
$1,000,000,000

$500,000,000 $294,061,568

|

$0
Valuacion 3T2021 Inversion Inversion Cambios en Valor Valuacion 4T2021
Realizada en Realizada en Razonable
Capital Deuda

En la siguiente tabla se muestra el glosario, en donde se explica cada concepto de la grafica superior:

Concepto Explicacion

Corresponde al monto invertido en capital en los Proyectos Tizayuca, Lomas Verdes,
Plaza del Sur, Tecoman, Hotel Perla, Parque Industrial Tepeji, Hotel Tropicana y
Parque Industrial Nuevo Laredo, por el periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre del
2021.

Monto Invertido en Capital

Corresponde al monto invertido en deuda en los Proyectos Tizayuca, Lomas Verdes,

Monto Invertido en Deuda , . .
Plaza del Sury Tecoman, por el periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre del 2021.

Corresponde al diferencial de la valuacion realizada por la Metodologia de Valuacion

Cambios en Valor Razonable
de Ingresos del 3T2021 al 4T2021, del Proyecto Plaza del Sur.




ANTECEDENTES DE LA VALUACION

Fortem Capital es una empresa administradora de fondos privados y publicos.

Su objetivo es desarrollar programas de inversion inmobiliaria en México de forma integral, generando
valor y fortaleciendo la relacion con los inversionistas al otorgar servicios de calidad con resultados
rentables.

Los Certificados fueron emitidos por el Fiduciario conforme al Contrato de Fideicomiso Irrevocable
numero 3518 el 3 de octubre de 2018.

PROPOSITO

Realizar inversiones en activos inmobiliarios comerciales, a lo largo del territorio nacional, asi como en el
desarrollo de proyectos de uso mixto conforme a los lineamientos de inversion.

ESTRATEGIA

Invertir durante el Periodo de Inversion en propiedades, para desarrollar proyectos inmobiliarios con uso
comercial, industrial, oficinas, hoteles y habitacional, con el fin de estabilizarlos y posteriormente
desinvertirlos.

Las Inversiones deberan tener montos de inversion entre MXN $100y $500 millones, con un rango de
tamanio entre 3,000 m?y 60,000 m?, logrando una rapida ejecucion, estabilizacion y salida.
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Estado de Situa Financiera

PRINCIPALES CIFRAS FINANCIERAS

Cifras en MXN 30/09/2021 31/12/2021
ACTIVOS
Activos a Corto Plazo $153,973,679 $215,880,873
ixportacién para Futuros Proyectos $1,677,163,691 $1,965,o34,994i
IProyecto Centro Comercial Tizayuca $134,614,000 $150,984,0001
|Proyecto Lomas Verdes $272,655,689 $272,905,689)
:Proyecto Plaza del Sur $143,473,119 $154,120,422:
: Proyecto Tecomdn $123,941,192 $137,441, 192:
IHotel Perla $235,714,589 $285,914,589]
:Hotel de Negocios Hampton Inn $32,810,080 $33,o8o,080:
:Almar Residencial $122,441,754 $122,441,754:
:Proyecto Parque Industrial Tepeji $277,524,234 5422,508,234:
IProyecto 1917 Insurgentes $3,570,000 $3,570,000I
:Proyecto Citi Tower $94,511,217 $94,511,217)
:Hotel Tropicana $137,590,263 $167,240,263:
:Proyec‘co Parque Industrial Nuevo Laredo $52,856,858 574,856,858:
[ProyectoResidencial SanJosé¢ _ _ __ ___ _____ $45460,697 _ __ $45,460,607!
Inversiones en Acciones $7,278,416 $7,337,568
Deudores Diversos a Largo Plazo $554,740,564 $635,178,364
Activos a Largo Plazo $2,239,182,671  $2,607,550,926
Total Activos $2,393,156,350  $2,823,431,799
PASIVOS
Pasivos a Corto Plazo $1,441,708 $37,504
Pasivos a Largo Plazo Créditos Bancarios $409,516,667 $514,000,000
Total Pasivo $410,958,375 $514,037,504
PATRIMONIO
Aportacion Inicial $416,000,000 $416,000,000
Primera Llamada de Capital $349,999,800 $349,999,800
Ampliacion de la Emision (incluye prima) $242,760,109 $242,760,109
Segunda Llamada de Capital $269,999,750 $269,999,750
Tercera Llamada de Capital $529,999,876 $529,999,876
Cuarta Llamada de Capital $379,999,950 $379,999,950
Quinta Llamada de Capital $0 $349,999,972
Resultados Acumulados ($139,394,270) ($139,041,337)
Resultado del Ejercicio ($67,167,239) ($90,323,824)
Total Patrimonio $1,982,197,975 $2,309,394,295
Total Pasivo + Patrimonio $2,393,156,350  $2,823,431,799
Estado de Resultados del 1 de Enero al
Cifras en MXN 30/09/2021 31/12/2021
INGRESOS
Productos Financieros $8,374,058 $9,794,637
Otros Productos $1,799,218 $2,946,521
Total Ingresos $10,173,276 $12,741,158
EGRESOS
Gastos de Administracion ($44,687,718) ($58,593,082)
Gastos de Emision $0 $0
Gastos Financieros ($29,179,828) ($40,998,885)
Gastos en Proyectos No Realizados ($3,470,753) ($3,470,753)
Otros Gastos ($2,217) ($2,263)
Total Egresos ($77,349,515) ($103,064,982)
PERDIDA NETA ($67,167,239) ($90,323,824)
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lll. INVERSIONES
DESCRIPCION DE LAS INVERSIONES

Al 31 de diciembre de 2021, el Fideicomiso Irrevocable nUmero 3518 ha realizado 13 inversiones. A

continuacion, se muestran los detalles generales de cada una:

Trimestre de Inversion

IARRRED Inicial

Tipo de Inversion*

Capital, Crédito

Centro Comercial Tizayuca 1T2019 Puente y Bancario

Lomas Verdes 2T2019 Capital y Crédito
Puente
Plaza del Sur & Bodega Aurrera 3T2019 Capital

Alameda Comercial La Paz 3T2019 Capitaly Crédito
Puente

. Capital y Crédito
Tecoman 3T2019 Puente
Hotel Perla 3T2019 Capital
Hotel de Negocios Hampton Inn 3T2019 Capital
Almar Residencial 3T2019 Capital
Proyecto Parque Industrial Tepeji 4T2019 Capital
Proyecto 1917 Insurgentes 4T2019 Capital

Proyecto Citi Tower 1T2020 Capital y Crédito
Puente

Hotel Tropicana 1T2020 Capital y Crédito
Puente
Proyecto Residencial San José 4T2020 Capital
Proyecto Parque Industrial Nuevo Laredo 4T2020 Capital

En la siguiente grafica se puede ver el comportamiento del monto invertido del CKD? en las

inversiones en relacion con el nUmero de inversiones realizadas desde el 1T2019 al 4T2021.

Monto Invertido del CKD vs. NUmero de Inversiones
(Cifras en millones de MXN)

23 $2,655
$2,500 1 13 13 13 13 13 13 4
12
$2,000 $JOF2  $2,281 o
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$1,500 $1,301 3% $1,001 U234 8
sg14 SL04 6

$1,000
1 2 $328 ;
$500 o i3 3- N
$0 — — )

1T2019 2T2019 3T2019 472019 1T2020 2T2020 3T2020 4T2020 1T2021 2T2021 3T2021 4T2021

I Monto Invertido del CKD === NUmero de Inversiones

* Los proyectos que cuentan con Crédito Puente, actualmente esta en tramite la formalizacion de los créditos ya que el
CKD esta fondeando temporalmente estos créditos.

? Ladisminucion del 3T2020al 4T2020, se debe a que en el 3T2020 se estaba considerando tanto la deuda como el capital,
mientras que en el 4T2020 solamente se refleja en monto invertido en capital (ya que representa lo realmente invertido
por parte del CKD). El incremento del 2T2021 respecto al 1T2021 se debe a que se esta considerando el monto invertido
en capital por parte del CKD de MXN $1,480,910,488 y el monto invertido en deuda por MXN $ 591,010,564



PROYECTO CENTRO COMERCIAL TIZAYUCA
Es un centro comercial en operacion en Tizayuca, Higaldo.

A continuacion, se muestra lo invertido en el proyecto al 31 de diciembre de 2021:

Monto Invertido Inversion
en Deuda al Realizada Total al
472021 472021

Metodologia Monto Invertido en
de Valuacion  Capital al 4T2021

Inversion

Proyecto Centro Comercial Tizayuca Costos $150,984,000 $102,620,478 $253,604,478

Inversion

La inversion total realizada en el proyecto por MXN $ 253,604,478, se compone de la inversion en capital
por parte del CKD por un monto de MXN $150,984,000 y la inversion en deuda por un monto de MXN
$102,620,478. Dado que el proyecto aun se encuentra con de ingresos no estabilizados se utilizd el

enfoque de costos bajo IAS 40y IFRS 13.



CAMBIO EN EL VALOR RAZONABLE DEL PROYECTO CENTRO COMERCIAL

TIZAYUCA

A continuacion, se muestra una grafica en la cual se muestra la variacion del 6.90% en la valuacion

debida a factores tales como el monto invertido adicional y cambios en valor razonable:

$300,000,000

$250,000,000

$200,000,000

$150,000,000

$100,000,000

$50,000,000

Cambios en Valor Razonable Proyecto Tizayuca 372021 vs 4T2021
(Cifras en MXN)

$253,604,478
$237,234,478

$16,370,000

Valuacion 3T2021  Inversion Realizada Inversion Realizada  Cambios en Valor ~ Valuacion 472021
en Capital en Deuda Razonable

En la siguiente tabla se muestra el glosario, en donde se explica cada concepto de la grafica

superior:

Concepto Explicacion

Corresponde al monto invertido en capital en el Proyecto Tizayuca durante el periodo

Monto Invertido en Capital
vert! P! del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Corresponde al monto invertido en deuda en el Proyecto Tizayuca durante el periodo

Monto Invertido en Deuda
del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Al 4T2021, no existe ninguin cambio por valor razonable ya que el Proyecto Tizayuca

Cambios en Valor Razonable ) .
se sigue valuando con la Metodologia de Costos.
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PROYECTO LOMAS VERDES

Es un fraccionamiento residencial en construccion en Lomas Verdes, Estado de México.

A continuacion, se muestra lo invertido en el proyecto al 31 de diciembre de 2021:

- . Monto Invertido Inversion
: Metodologia Monto Invertido en .
Inversiones v . en Deuda al Realizada Total al
de Valuacion Capital al 4T2021
472021 472021
Proyecto Lomas Verdes Costos $272,905,689 $269,610,000 $542,515,689
Inversion

La inversion total realizada en el proyecto por MXN $ 542,515,689, se compone de la inversion en capital
por parte del CKD por un monto de MXN $272,905,689 y la inversion en deuda por un monto de MXN
$269,610,000. Dado que el proyecto se encuentra en etapa inicial de construccion y aun no tiene

generacion de ingresos se utilizo el enfoque de costos bajo IAS 40y IFRS 13.
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CAMBIO EN EL VALOR RAZONABLE DEL PROYECTO LOMAS VERDES

A continuacion, se muestra una grafica en la cual se muestra la variacion del 9.68% en la valuacion

debida a factores tales como el monto invertido adicional y cambios en valor razonable:

Cambios en Valor Razonable Proyecto Lomas Verdes
3T2021vs 472021

(Cifras en MXN)
$542,515,689

$494,655,689
$500,000,000

$400,000,000
$300,000,000
$200,000,000

$100,000,000
$47,610,000

$250,000 - $0

Valuacion 3T2021 Inversion Realizada Inversion Realizada Cambios en Valor  Valuacion 4T2021
en Capital en Deuda Razonable

En la siguiente tabla se muestra el glosario, en donde se explica cada concepto de la grafica

superior:
Concepto Explicacion

Corresponde al monto invertido en capital en el Proyecto Lomas Verdes durante el

Monto Invertid Capital
ontolnvertico en Laprta periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Corresponde al monto invertido en deuda en el Proyecto Lomas Verdes durante el

Monto Invertido en Deuda
periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Al 4T2021, no existe ningun cambio por valor razonable ya que el Proyecto Lomas

Cambios en Valor Razonable . .
Verdes se sigue valuando con la Metodologia de Costos.
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PROYECTO PLAZA DEL SUR

Fortem Capital como Administrador del CKD FORTEMCK 18, realizd una inversion el 1 de agosto de 2019
respecto a un proyecto inmobiliario localizado en la Paz, Baja California en la esquina conformada por Avenida
Camino Real y la Carretera Transpeninsular, a 9.9 km del centro de la paz.
El proyecto esta dividido en:
e Laadquisicion del centro comercial llamado Plaza del Sur, el cual se encuentra en operacion y genera
ingresos
e La adquisicion de un predio que cuenta con un contrato de arrendamiento con Bodega Aurrera, el
cual generd ingresos
e La adquisicion de un terreno aledafio a la tienda ancla, en el cual ya se construyd un centro
comercial
Al 30 de septiembre de 2019 se utilizd el enfoque de costos (bajo IAS 40y IFRS 13) ya que la Plaza del Sur
y Bodega Aurrera tenian ingresos incipientes y el centro comercial Alameda Comercial estaba en etapa

inicial de construccion.

Al 31 de diciembre de 2019, Quantit cambio de metodologia de valuacion de costos a ingresos bajo
la técnica de flujos de caja descontados ya que la Plaza del Sur y el Arrendamiento de Bodega Aurrera

generaban ingresos y se encontraban estabilizados.

Por otro lado, se utilizd el enfoque de costos para el centro comercial Alameda Comercial, ya que se

encuentra en etapa inicial de construccion y aun no tiene generacion de ingresos.

Del 1T2021 al 4T2021, Quantit utilizé la metodologia de ingresos para Plaza del Sur y Bodega Aurrera,

mientras que para Alameda Comercial se utilizd el enfoque de costos.
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A continuacion, se muestra el monto invertido en capital,, el monto invertido en deuday el valor razonable

del proyecto al 4T2021:

Monto Monto Invertido Cambios en Cambios en Cambios en Valor Razonableal
Vi I
Plazadel Sur Invertido en ValorRazonable ValorRazonable ValorRazonable

) en Deuda 4T2021
Capital al2019 al 2020 al 2021

472021 $137,357,371 $108,827,800 $17,299,260 ($3,361,420) $2,825,211 $262,948,222

Al 31 de diciembre de 2021, Quantit utilizé la metodologia de valuacion de ingresos bajo la técnica
de flujos de caja descontados para la Plaza del Sury el Arrendamiento de Bodega Aurrera ya que ambos
activos inmobiliarios generan ingresos y estos se encuentran estabilizados.

Por otro lado, se utilizo el enfoque de costos para el centro comercial Alameda Comercial, ya que se
encuentra en operacion con ingresos no estabilizados.

Para mayores detalles de la valuacion véase el Reporte de Valuacion del Proyecto Plaza del Sural 4T2021

de (click aqui).
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CAMBIO EN EL VALOR RAZONABLE DEL PROYECTO PLAZA DEL SUR

A continuacion, se muestra una grafica en la cual se muestra la variacion del 7.38% en la valuacion debida a

factores tales como el monto invertido adicional y cambios en valor razonable:

Cambios en Valor Razonable Proyecto Plaza del Sur
3T2021vs 4T2021
(Cifras en MXN)

$300,000,000
$262,948,222

$250,000,000 $244,873,129

$200,000,000
$150,000,000
$100,000,000

$50,000,000

$9,500,000 $7,427,800

E— — $14147:303

Valuacion 3T2021  Inversion Realizada Inversion Realizada Cambios en Valor  Valuacion 4T2021
en Capital en Deuda Razonable

En la siguiente tabla se muestra el glosario, en donde se explica cada concepto de la grafica

superior:

Concepto Explicacion

Corresponde al monto invertido en capital en el Proyecto Plaza del Sur durante el

Monto | rtid Capital
ontolnvertidoent-apita periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Corresponde al monto invertido en deuda en el Proyecto Plaza del Sur durante el

Monto Invertido en Deuda
periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Corresponde al diferencial de la valuacion realizada por la Metodologia de Valuacion

Cambios en Valor Razonable
: z de Ingresos del 3T2021 al 4T2021, del Proyecto Plaza del Sur.
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PROYECTO TECOMAN

Es un centro comercial en desarrollo, ubicado en la ciudad de Tecoman, Colima.

A continuacion, se muestra lo invertido en el proyecto al 31 de diciembre de 2021:

Monto Invertido Inversion
en Deuda al Realizada Total al
472021 472021

Metodologia Monto Invertido en
de Valuvacion  Capital al 4T2021

Inversiones

Proyecto Tecoman Costos $137,441,192 $101,130,000 $238,571,192

Inversion

La inversion total realizada en el proyecto por MXN $ 238,571,192 se compone de la inversion en capital
por parte del CKD por un monto de MXN $137,441,192 Yy la inversion en deuda por un monto de MXN
$101,130,000. Dado que el proyecto se encuentra en etapa de construccion y aun no tiene generacion de

ingresos se utilizo el enfoque de costos bajo IAS 40y IFRS 13.
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CAMBIO EN EL VALOR RAZONABLE DEL PROYECTO TECOMAN

A continuacidn, se muestra una grafica en la cual se muestra la variacion del 19.48% en la valuacion

debida a factores como el monto invertido adicional y cambios en valor razonable:

Cambios en Valor Razonable Proyecto Tecoman 3T2021 vs 4T2021
(Cifras en MXN)

$250,000,000 $238,571,192

$199,671,192
$200,000,000

$150,000,000
$100,000,000

$50,000,000
$25,400,000

$13,500,000
| - s

Valuacion 3T2021 Inversion Realizada Inversion Realizada Cambios en Valor  Valuacion 4T2021
en Capital en Deuda Razonable

En la siguiente tabla se muestra el glosario, en donde se explica cada concepto de la grafica

superior:

Concepto Explicacion

Corresponde al monto invertido en capital en el Proyecto Tecoman durante el periodo

Monto Invertido en Capital
P del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Corresponde al monto invertido en deuda en el Proyecto Tecoman durante el periodo

Monto Invertido en Deuda .
del 1 de ocubre al 31 de diciembre de 2021.

Al 4T2021, no existe ninglin cambio por valor razonable ya que el Proyecto Tecoman

Cambios en Valor Razonable 3
se sigue valuando con la Metodologia de Costos.
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PROYECTO HOTEL PERLA

Fortem Capital como Administrador del CKD FORTEMCK 18, realizé una inversion el 4T2019 respecto a
un proyecto inmobiliario localizado en el malecon de la Paz, Baja California. El proyecto consta de la

adquisicion, operacion, remodelacion y crecimiento de un hotel de cuatro estrellas llamado “Hotel Perla”

El Hotel Perla tiene 79 afios operando, 110 habitaciones, doce locales comerciales y un restaurante con

atraccion no solo de turismo sino de la poblacién local.

Al 30 de septiembre de 2019, Quantit utilizé la metodologia de valuacion de costos ya que a esa

fecha solo se habia realizado una aportacion por MXN $1,500,000.

Al 31 de diciembre de 2019, Quantit cambio de metodologia de valuacion de costos a ingresos bajo
la técnica de flujos de caja descontados ya que a esta fecha se adquirio el Hotel Perla con 110 cuartos en

operacion, con un restaurante y doce locales comerciales.

Del 4T2019 al 4T2020, Quantit utilizd la metodologia de valuacion de ingresos ya que el Hotel se encontraba
en operacion y con una tasa de ocupacion estabilizada.

Al 31 de marzo del 2021, Quantit utilizé la metodologia de costos, ya que el Hotel permanecera
cerrado por un ano desde abril del 2021, por motivos de remodelacion, por lo que aun no produce
ingresos.

Del 2T2021 al 4T2021, Quantit utilizd la metodologia de costos, ya que el Hotel permanecera
cerrado por un afio desde abril del 2021, por motivos de remodelacién, por lo que no produce

ingresos.

A continuacion, se muestra el valor razonable del proyecto en el 4T2021:

Monto

Invertido en Monto Invertido Cambiosen Cambiosen ValorRazonable
Hotel Perla en Deudaal ValorRazonable ValorRazonable

Capital al
472021

al 4T2022
4T2021 al2019 al 2020

$281,308,630 $4,900,000 $5,028,336 ($422,377) $290,814,589

Al 31 de diciembre del 2021, Quantit utilizé la metodologia de costos, ya que el Hotel aun se
encuentra cerrado por motivos de remodelacion, por lo que ain no produce ingresos.
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CAMBIO EN EL VALOR RAZONABLE DEL PROYECTO HOTEL PERLA

A continuacion, se muestra una grafica en la cual se muestra la variacion del 20.86% en la valuacion

debida a factores como el monto invertido adicional y cambios en valor razonable:

Cambios en Valor Razonable Proyecto Hotel Perla 3T2021 vs 4T2021
(Cifras en MXN)

$300,000,000 $290,814,589

$250,000,000 $240,614,589
$200,000,000
$150,000,000
$100,000,000

$50,200,000
$50,000,000

$0 $0

$0

Valuacion 3T2021 Inversion Realizada Inversion Realizada Cambios en Valor  Valuacion 4T2021
en Capital en Deuda Razonable

En la siguiente tabla se muestra el glosario, en donde se explica cada concepto de la grafica

superior:

Concepto Explicacion

Corresponde al monto invertido en capital en el Proyecto Hotel Perla durante el

Monto Invertid Capital
ontolnvertido entapita periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Corresponde al monto invertido en deuda en el Proyecto Hotel Perla durante el

Monto Invertido en Deuda
periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Al 4T2021, no existe ningun cambio por valor razonable ya que el Proyecto Hotel

Cambios en Valor Razonable ) ,
Perla se sigue valuando con la Metodologia de Costos.
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PROYECTO HOTEL DE NEGOCIOS HAMPTON INN

Es un Proyecto en el cual solo se cuenta con el terreno. Dicho terreno se estima que se vendera en los

proximos meses.

A continuacion, se muestra lo invertido en el proyecto al 31 de diciembre de 2021:

Inversion
Realizada Total al
472021

Metodologia Monto Invertido en Monto Invertido en
de Valuacion Capital al 4T2021 Deuda al 4T2021

Inversiones

Proyecto Hotel de Negocios Hampton Inn Costos $33,080,080 $0 $33,080,080

Al 31 de diciembre de 2021 el monto de inversion en capital por parte del CKD fue de MXN
$33,080,080.Dado que el proyecto solo cuenta con el terenoy ese predio no tendra generacion de ingresos

se utilizo el enfoque de costos bajo IAS 40y IFRS 13.

CAMBIO EN EL VALOR RAZONABLE DEL PROYECTO HOTEL DE NEGOCIOS
HAMPTON INN

A continuacidn, se muestra una grafica en la cual se muestra la variaciéon del 0.82% en la valuacion

debida a factores como el monto invertido adicional y cambios en valor razonable:

Cambios en Valor Razonable Proyecto Hotel de Negocios Hampton Inn
3T2021vs 472021
$38,000,000 (Cifras en MXN)

$32,810,080 $33,080,080
$33,000,000
$28,000,000
$23,000,000
$18,000,000
$13,000,000
$8,000,000
$3,000,000
$270,000 $0 $0

($2,000,000) . ., ) ~ ) ) .
Valuacion 3T2021 Inversion Realizada Inversion Realizada Cambios en Valor  Valuacion 4T2021

en Capital en Deuda Razonable
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En la siguiente tabla se muestra el glosario, en donde se explica cada concepto de la gréfica

superior:

Concepto Explicacion

Corresponde al monto invertido en capital en el Proyecto Hotel de Negocios Hampton

Monto Invertido en Capital
P Inn durante el periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Corresponde al monto invertido en deuda en el Proyecto Hotel de Negocios Hampton

Monto Invertido en Deuda
Inn durante el periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Al 4T2021, no existe ningun cambio por valor razonable ya que el Proyecto Hotel de

Cambios en Valor Razonable )
Negocios Hampton Inn se sigue valuando con la Metodologia de Costos.

PROYECTO ALMAR RESIDENCIAL

Es un proyecto ubicado en la Paz, Baja California, el cual consta de 181 lotes habitacionales para

venta.

A continuacion, se muestra lo invertido en el proyecto al 31 de diciembre de 2021:

Inversion
Realizada Total al
472021

Metodologia Monto Invertido en Monto Invertido en

Inversiones o :
de Valuacion Capital al 4T2021 Deuda al 4T2021

Proyecto Almar Residencial Costos $122,441,754 $0 $122,441,754

Al 31 de diciembre de 2021 el monto de inversion en capital por parte del CKD fue de MXN $122,441,754.
Dado que el proyecto se encuentra en etapa inicial de construccion y aun no tiene generacion de ingresos

y venta de unidades suficientes se utilizd el enfoque de costos bajo IAS 40y IFRS 13.

Se ponderaron en un 50% las 59 unidades vendidas al 4T2021 respecto a las 181 totales y se pondero el
otro 50% respecto a los ingresos acumulados de MXN $210.8 millones al 4T2021, respecto a un total de
MXN $739 millones estimados en ventas de todo el Proyecto. Por lo que el ponderado quedo en 30.56%,

debajo del criterio del 40% de cambio de metodologia de valuacion a ingresos.
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CAMBIO EN EL VALOR RAZONABLE DEL PROYECTO ALMAR RESIDENCIAL

A continuacién, se muestra una grafica en la cual se muestra la variacion del 0.00% en la valuacion
debida a factores como el monto invertido adicional y cambios en valor razonable:

Cambios en Valor Razonable Proyecto Almar Residencial
3T2021vs 4172021
$160,000,000 (Cifras en MXN)
$140,000,000

$122,441,754 $122,441,754
$120,000,000

$100,000,000
$80,000,000
$60,000,000
$40,000,000

$20,000,000

$0 $0 $0
$0

Valuacion 3T2021 Inversion Realizada Inversion Realizada Cambios en Valor  Valuacion 4T2021
en Capital en Deuda Razonable

En la siguiente tabla se muestra el glosario, en donde se explica cada concepto de la grafica

superior:

Concepto Explicacion

Corresponde al monto invertido en capital en el Proyecto Almar Residencial durante el

Monto Invertido en Capital
P periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Corresponde al monto invertido en deuda en el Proyecto Almar Residencial durante el

Monto Invertid Deud
ontoInvertido en Deuds periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Al 4T2021, no existe ningun cambio por valor razonable ya que el Proyecto Almar

Cambios en Valor Razonable ,
Residencial se sigue valuando con la Metodologia de Costos.

22



PROYECTO PARQUE INDUSTRIAL TEPEJI

Es un parque industrial que se encuentra en proceso de autorizacion de permisos.

A continuacion, se muestra lo invertido en el proyecto al 31 de diciembre de 2021:

Inversion
Realizada Total al
472021

Metodologia Monto Invertido en Monto Invertido en
de Valvacion Capital al 4T2021  Deuda al 4T2021

Inversiones

Proyecto Parque Industrial Tepeji Costos $422,508,234 $0 $422,508,234

Al 31 de diciembre de 2021 el monto de inversidn en capital por parte del CKD fue de MXN $422,508,234.
Dado que el proyecto se encuentra en etapa inicial y aun no tiene generacion de ingresos se utilizd el

enfoque de costos bajo IAS 40y IFRS 13.
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CAMBIO EN EL VALOR RAZONABLE DEL PROYECTO PARQUE INDUSTRIAL TEPEJI

A continuacion, se muestra una grafica en la cual se muestra la variacion del 52.24% en la valuacion

debida a factores como el monto invertido adicional y cambios en valor razonable:

Cambios en Valor Razonable Proyecto Parque Industrial Tepeji
3T2021vs 4T2021
(Cifras en MXN)
$450,000,000 $422,508,234

$400,000,000
$350,000,000
$300,000,000 $277,524,234
$250,000,000
$200,000,000
$144,984,000
$150,000,000

$100,000,000

$50,000,000

$0 $0

$0

Valuacion 3T2021 Inversion Realizada Inversion Realizada Cambios en Valor  Valuacion 4T2021
en Capital en Deuda Razonable

En la siguiente tabla se muestra el glosario, en donde se explica cada concepto de la grafica

superior:

Concepto Explicacion

Corresponde al monto invertido en capital en el Proyecto Parque Industrial Tepeji

Monto Invertido en Capital
P durante el periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Corresponde al monto invertido en deuda en el Proyecto Parque Industrial Tepeji

Monto Invertido en Deuda
durante el periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Al 4T2021, no existe ninglin cambio por valor razonable ya que el Proyecto Parque

Cambios en Valor Razonable ,
Industrial Tepeji se sigue valuando con la Metodologia de Costos.
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PROYECTO 1917 INSURGENTES

Es una propiedad en la Ciudad de México, en donde a la fecha se realizé un anticipo para la compra de la

propiedad, no habiendo proyecto definido.

A continuacion, se muestra lo invertido en el proyecto al 31 de diciembre de 2021:

Inversion
Realizada Total al
472021

Metodologia Monto Invertido en Monto Invertido en

Inversiones o )
de Valuacion Capital al 4T2021  Deuda al 4T2021

Proyecto 1917 Insurgentes Costos $3,570,000 $0 $3,570,000

Al 31 de diciembre de 2021 el monto de inversion en capital por parte del CKD fue de MXN $3,570,000.
Dado que el proyecto se encuentra en etapa inicial de construccion y aun no tiene generacion de ingresos

se utilizo el enfoque de costos bajo IAS 40y IFRS 13.

CAMBIO EN EL VALOR RAZONABLE DEL PROYECTO 1917 INSURGENTES
A continuacion, se muestra una grafica en la cual se muestra la variacion del 0.00% en la valuacion

debida a factores como el monto invertido adicional y cambios en valor razonable:

$4,500,000 Cambios en Valor Razonable Proyecto 1917 Insurgentes
3T2021vs 4T2021
$4,000,000 (Cifras en MXN)
$3,570,000 $3,570,000
$3,500,000

$3,000,000

$2,500,000

$2,000,000

$1,500,000

$1,000,000

$500,000

$0 $0 $0

$0

Valuacion 3T2021  Inversion Realizada Inversion Realizada  Cambios en Valor  Valuacion 4T2021
en Capital en Deuda Razonable
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En la siguiente tabla se muestra el glosario, en donde se explica cada concepto de la grafica

superior:
Concepto Explicacion

Corresponde al monto invertido en capital en el Proyecto 1917 Insurgentes durante el

Monto Invertido en Capital
P periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Corresponde al monto invertido en deuda en el Proyecto 1917 Insurgentes durante el

Monto Invertido en Deuda
periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Al 4T2021, no existe ningn cambio por valor razonable ya que el Proyecto 1917

Cambios en Valor Razonable ) ,
Insurgentes se sigue valuando con la Metodologia de Costos.

PROYECTO CITI TOWER

El proyecto de inversion comprende la adquision del centro comercial CITI TOWER, ubicado en la Avenida
México, la cual es una de las principales calles de Guadalajara, Jalisco. El Proyecto se encuentra en un giro
(por sus siglas en inglés “turnaround”), ya que lo que se busca es subtituir el tema comercial por

consultorios medicos para la venta.

A continuacion, se muestra lo invertido en el proyecto al 31 de diciembre de 2021:

Inversion
Realizada Total al
472021

Metodologia Monto Invertido en Monto Invertido en

Inversiones o .
de Valuacion Capital al 4T2021 Deuda al 4T2021

Proyecto Citi Tower Costos $94,511,217 $111,140,086 $205,651,303

La inversion total realizada en el proyecto por MXN $ 205,651,303 se compone de la inversion en capital
por parte del CKD por un monto de MXN $94,511,217 y la inversion en deuda por un monto de MXN
$111,140,086. Dado que el proyecto se encuentra con un ingreso no estabilizado se utilizo el enfoque de

costos bajo IAS 40y IFRS 13.

26



CAMBIO EN EL VALOR RAZONABLE DEL PROYECTO CITI TOWER

A continuacion, se muestra una grafica en la cual se muestra la variacion del 0.00% en la valuacion

debida a factores como el monto invertido adicional y cambios en valor razonable:

Cambios en Valor Razonable Proyecto Citi Tower
3T2021vs 4172021
(Cifras en MXN)

$250,000,000
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$100,000,000

$50,000,000

$0 $0 $0

Valuacion 3T2021 Inversion Realizada Inversion Realizada Cambios en Valor  Valuacion 472021
en Capital en Deuda Razonable

En la siguiente tabla se muestra el glosario, en donde se explica cada concepto de la grafica

superior:
Concepto Explicacion

Corresponde al monto invertido en capital en el Proyecto Citi Tower durante el

Monto | rtid Capital
ontolnvertico en Laprta periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Corresponde al monto invertido en deuda en el Proyecto Citi Tower durante el

Monto Invertido en Deuda
periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Al 4T2021, no existe ningin cambio por valor razonable ya que el Proyecto Citi Tower

Cambios en Valor Razonable i ,
se sigue valuando con la Metodologia de Costos.
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PROYECTO HOTEL TROPICANA

Es un hotel con 38 llaves y un restaurante, ubicado en los Cabos, Baja California Sur. El cual se tomé el

control de la operacién del hotel el 14 de febrero de 2020.

A continuacion, se muestra lo invertido en el proyecto al 31 de diciembre de 2021:

Monto Invertido Inversion
en Deuda al Realizada Total al
472021 472021

Metodologia Monto Invertido en Monto Invertido en
de Valvacion Capital al 4T2021  Acciones al 4T2021

Inversiones

Proyecto Hotel Tropicana Costos $167,240,263 $7,337,568 $6,100,000 $180,677,830

La inversion total realizada en el proyecto por MXN $ 180,677,830 se compone de la inversion en capital
por parte del CKD por un monto de MXN $167,240,263, la inversion en acciones por un monto de MXN
$7,337,568 y la inversion en deuda por un monto de MXN $6,100,000. Al 4T2021, el Hotel Tropicana se
mantendra con el enfoque de costos bajo IAS 40y IFRS 13, ya que se encuentra en remodelacion desde

mayo de 2021, por un lapso de un afio, por lo que no producira ingresos en un afio.
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CAMBIO EN EL VALOR RAZONABLE DEL PROYECTO HOTEL TROPICANA

A continuacion, se muestra una gréfica en la cual se muestra la variacion del 25.74% en la valuacion

debida a factores como el monto invertido adicional y cambios en valor razonable:

$200,000,000

$150,000,000

$100,000,000

$50,000,000

$0

Cambios en Valor Razonable Proyecto Hotel Tropicana
3T2021vs 4T2021

(Cifras en MXN)
$180,677,830

$143,690,263

$36,987,568

$0 $0

Valuacion 3T2021 Inversion Realizada Inversion Realizada Cambios en Valor  Valuacion 472021
en Capital en Deuda Razonable

En la siguiente tabla se muestra el glosario, en donde se explica cada concepto de la grafica

superior:

Concepto Explicacion

Monto Invertido en Capital

Monto Invertido en Deuda

Cambios en Valor Razonable

Corresponde al monto invertido en capital en el Proyecto Hotel Tropicana durante el
periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Corresponde al monto invertido en deuda en el Proyecto Hotel Tropicana durante el
periodo del 1 de diciembre al 31 de diciembre de 2021.

Al 4T2021, no existe ningun cambio por valor razonable ya que el Proyecto Hotel
Tropicana se sigue valuando con la Metodologia de Costos.
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PROYECTO PARQUE INDUSTRIAL NUEVO LAREDO
Es un parque industrial que se encuentra en etapa inicial de desarrollo.

A continuacion, se muestra lo invertido en el proyecto al 31 de diciembre de 2021:

Inversion
Realizada Total al
472021

Metodologia Monto Invertido en Monto Invertido en
de Valuacion Capital al 4T2021 Deuda al 4T2021

Inversiones

Proyecto Parque Industrial Nuevo Laredo Costos $74,856,858 $0 $74,856,858

Al 31 de diciembre de 2021 el monto de inversion en capital por parte del CKD fue de MXN $74,856,858.
Dado que el proyecto se encuentra en etapa inicial de construccion y aun no tiene generacion de ingresos

se utilizo el enfoque de costos bajo IAS 40y IFRS 13.
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CAMBIO EN EL VALOR RAZONABLE DEL PROYECTO PARQUE INDUSTRIAL NUEVO
LAREDO

A continuacion, se muestra una grafica en la cual se muestra la variacion del 41.62% en la valuacion

debida a factores como el monto invertido adicional y cambios en valor razonable:

Cambios en Valor Razonable Proyecto Parque Industrial Nuevo Laredo
3T2021vs 4T2021
(Cifras en MXN)
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Valuacion 3T2021 Inversion Realizada Inversion Realizada Cambios en Valor  Valuacion 4T2021
en Capital en Deuda Razonable

En la siguiente tabla se muestra el glosario, en donde se explica cada concepto de la grafica

superior:

Concepto Explicacion

Corresponde al monto invertido en capital en el Proyecto Parque Industrial Nuevo

Monto Invertido en Capital
P Laredo durante el periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Corresponde al monto invertido en deuda en el Proyecto Parque Industrial Nuevo

Monto Invertido en Deuda
Laredo durante el periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Al 4T2021, no existe ningun cambio por valor razonable ya que el Proyecto Parque

Cambios en Valor Razonable . . ,
Industrial Nuevo Laredo se sigue valuando con la Metodologia de Costos.

31



PROYECTO RESIDENCIAL SAN JOSE

Es un Proyecto Residencial en San José del Cabo, el cual tendra como finalidad la venta de
departamentos de lujo. Actualmente solo se cuenta con el terreno y se estima que las preventas

arranquen el 2T2022.

A continuacion, se muestra lo invertido en el proyecto al 31 de diciembre de 2021:

Inversion
Realizada Total al
472021

Metodologia Monto Invertido en Monto Invertido en
de Valuacion Capital al 4T2021 Deuda al 4T2021

Inversiones

Proyecto Residencial San José Costos $45,460,697 $0 $45,460,697

Al 31 de diciembre de 2021 el monto de inversion en capital por parte del CKD fue de MXN $45,460,697.
Dado que el proyecto se encuentra en etapa inicial de construccion y aun no tiene generacion de ingresos

se utilizo el enfoque de costos bajo IAS 40y IFRS 13.
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CAMBIO EN EL VALOR RAZONABLE DEL PROYECTO RESIDENCIAL SAN JOSE

A continuacién, se muestra una grafica en la cual se muestra la variacion del 0.00% en la valuacion

debida a factores como el monto invertido adicional y cambios en valor razonable:

Cambios en Valor Razonable Proyecto Residencial San José
3T2021vs 4172021
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Valuacion 3T2021 Inversion Realizada Inversion Realizada Cambios en Valor  Valuacion 4T2021
en Capital en Deuda Razonable

En la siguiente tabla se muestra el glosario, en donde se explica cada concepto de la grafica

superior:

Concepto Explicacion

Corresponde al monto invertido en capital en el Proyecto Residencial San José

Monto Invertido en Capital
P durante el periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Corresponde al monto invertido en deuda en el Proyecto Residencial San José durante

Monto Invertido en Deuda
el periodo del 1 de octubre al 31 de diciembre de 2021.

Al 4T2021, no existe ningun cambio por valor razonable ya que el Proyecto

Cambios en Valor Razonable ) . .. ,
Residencial San José se sigue valuando con la Metodologia de Costos.
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IV. METODOLOGIAS DE VALUACION DEL CKD

Esta valuacion fue realizada considerando informacion de mercado que se tuvo disponible. El valor presentado en este reporte
es una estimacion del valor justo de las inversiones del Fideicomiso. Algunos eventos y circunstancias que podrian impactar la

valuacion de un activo, no pueden tomarse en cuenta para el propdsito de este reporte.

El valor obtenido en este reporte se baso en informacion provista por el cliente y otras fuentes. Se asume que dicha

informacion es exacta y completa.

Las metodologias de valuacion bajo IFRS como la valuacion por el enfoque de costo, de mercado y de ingresos han sido

utilizadas para obtener la valuacion del instrumento y del Fideicomiso.

Enfoque de Costo

La valuacion se basa en el principio de substitucion, que sefala que el valor de una propiedad no debe ser mayor a la
cantidad necesaria para desarrollar una propiedad de iguales caracteristicas y utilidad. Se lleva a cabo identificando el
valor nuevo de reposicion de las construcciones y el valor de mercado del terreno, descontando los efectos de

depreciacion por edad, conservacion y obsolescencia.

Enfoque de Mercado

Considera el costo de adquirir una propiedad igualmente deseable, en la misma area de mercado. Las caracteristicas
de las operaciones identificadas se comparan a las del sujeto bajo condiciones de ubicacion, tamano, calidad, gastos
realizados en la compra, condiciones del mercado en la fecha de venta, caracteristicas fisicas, situacion econdmica del

inversionista, etc.

Enfoque de Ingresos

El valor se estima con base a la capacidad de generacion de ingresos de la propiedad. Existen tres metodologias, la

capitalizacion directa, el flujo de efectivo descontado y el enfoque residual.
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Método de Capitalizacion Directa

Convierte el Ingreso Neto de Operacion en un indicador de valor mediante el uso de una tasa de capitalizacion
apropiada y basada en la informacion de mercado y las expectativas de los inversionistas. En el caso de un
inmueble multi-usuario, la tasa de capitalizacion puede aplicarse al Ingreso Neto de Operacion Estabilizado,
menos el valor presente de los gastos realizados para alcanzar la estabilidad del ingreso y asi poder obtener de

esta forma un indicador de valor.

Método de Flujo de Efectivo Descontado

Ofrece la oportunidad de identificar el crecimiento en el ingreso sobre un periodo de tiempo preestablecido de
la inversion. El valor de la propiedad es equivalente al valor descontado de los beneficios futuros. Estos
beneficios representan los flujos de efectivo anuales (positivos o negativos) sobre un periodo de tiempo mas la

ganancia derivada de la venta hipotética del inmueble al final del periodo de inversion.

La valuacion financiera utilizard el enfoque de ingresos si los Activos Inmobiliarios son propiedades
estabilizadas (inmuebles cuya construccion ha sido terminada y se encuentren en operacion con niveles de
ocupacion iguales o superiores al 80%). La valuacion resultante de los activos inmobiliarios tomara en cuenta
el valor de mercado obtenido por el Perito Valuador Inmobiliario y ponderara dicho valor con el valor obtenido

por flujos descontados.

Enfoque Residual

Considera que la propiedad se desarrolla en base a su mayor y mejor uso. Se descuentan todos los gastos de
operacion y retornos atribuidos a otros agentes de produccidn, de tal manera que, al obtener un ingreso neto

asociado con el terreno, se capitaliza para obtener un estimado del valor de la tierra.
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LINEAMIENTOS DE REPORTE Y CUMPLIMIENTO IVS

De acuerdo con el lineamiento IVS 103 de los Estandares Internacionales de Valuacion (“IVS”) un reporte

estd en cumplimiento con dichos estandares cuando se proporciona a los usuarios de dicho reporte un

entendimiento claro de la valuacion.

Los reportes de valuacion deben proporcionar una descripcion clara y precisa del alcance del ejercicio

realizado, asi como el propdsito de la valuacion, el uso intencionado y los supuestos utilizados para el

ejercicio, ya sea de manera explicita dentro del reporte o de manera implicita a través de referencia a otros

documentos (reportes complementarios, mandatos, politicas internas, propuesta de alcance del servicio,

etc.)

El lineamiento IVS 103 define los puntos como minimo a ser incluidos en los reportes. Para facilidad del

usuario, Quantit pone a su disposicion las siguientes referencias donde se pueden consultar los puntos

requeridos:

Alcance del Ejercicio:

Uso previsto del reporte:

Enfoque Adoptado:

Metodologia(s) Aplicada(s):

Principales Variables:

Supuestos:

Conclusiones de Valor:

Fecha del reporte:

Favor de referirse a la Portada del presentereporte

Favor de referirse al Aviso de Limitacidon yResponsabilidad
Favor de referirse a las paginas 34 y 35 del presente reporte

Favor de referirse a las paginas de la 9 a la 33 del presente
reporte
Favor de referirse a las paginas de la g a la 33 del presente
reporte

Favor de referirse a las paginas de la 9 a la 33 del
presente reporte

Favor de referirse a las paginas 3, 4, 5y de la 9 a la 33 del
presente reporte

31 de diciembre de 2021

Quantit confirma que el presente ejercicio de valuacion fue elaborado en total apego a los IVS

emitidos por el Consejo de las Normas Internacionales de Valuacion (“IVSC”).
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ARGUMENTACION DE LA METODOLOGIA DE VALUACION

En la siguiente tabla se menciona la metodologia de valuacién aplicada al 4T2021 y la
argumentacion de un posible cambio de metodologia de valuacion:

Nombre del Proyecto

Estatus Actual & Posible Cambio de

Metodologia de

Nombre del Proyecto

Proyecto Tropicana
Inn

Estatus Actual & Posible Cambio de
Metodologia

Al 4T2021, el Hotel Tropicana Inn se
valoré con la metodologia de costos
ya que el Hotel se encuentra cerrado
y en remodelacion, por lo que no
producira ingresos en un afo. El
cambio de metodologia se dara
cuando el Hotel se encuentre con
una tasa de ocupacion estabilizada.

Metodologia de

Valuacion

Costos

Proyecto Plaza del
Sur

Al 4T2021, se utilizé la metodologia
de ingresos ya que la plaza se
encuentra en operacion y con
ingresos estabilizados.

Ingresos

Proyecto Citi Tower

Al 4T2021, el Proyecto Cititower se
valoré con la metodologia de costos,
ya que se encuentra en proceso de
"turnaround" del proyecto, en donde
se va a sustituir el tema de retail por
consultorios para venta.

Costos

Proyecto Parque
Industrial Tepeji

Al 4T2021, se valor6 con la
metodologia de costos ya que se
encuentra en proceso de desarrollo
(en permisos y licencias) y aun no
genera ingresos el Proyecto. El
cambio de metodologia se dara
cuando la tasa de ocupacion se
encuentre estabilizada.

Costos

Proyecto Residencial
San José

Al 4T2021, se valor6 con la
metodologia de costos ya que se
encuentra con ingresos y unidades
no suficientes para un cambio de
metodologia a ingresos.

Costos

Proyecto Parque
Industrial Nuevo
Laredo

Al 4T2021, se valor6 con la
metodologia de costos, ya que se
encuentra en una etapa inicial de
desarrollo. El cambio de
metodologia se dara cuando la tasa
de ocupacion se  encuentre
estabilizada.

Costos

Metodologia Valuacion
Al 4T2021, se valor6 con la
metodologia de costos ya que se
encuentra  con  ingresos  no
Proyecto Centro - .
- estabilizados. ElI  cambio de Costos
Comercial Tizayuca . .
metodologia se dara cuando la tasa
de ocupacion econdmica se
encuentre estabilizada.
Al 4T2021, se ponderaron en un 50%
las 59 unidades vendidas al 4T2021
respecto las 181 totales y el otro 50%
se ponderd respecto a los ingresos
Proyecto Almar  acumulados de MXN $210.8 millones Cost
. . ostos
Residencial al 4T2021 respecto a un total de $739
millones estimados en ventas. Por lo
que el ponderado nos queda en
30.56%, debajo del criterio del 40%
de cambio de metodologia.
Al 4T2021, se valor6 con la
metodologia de costos ya que solo se
Proyecto Hotel 9 yaq
cuenta con el terreno, el cual se Costos
Hampton Inn . . .
estima que se vendera al cierre del
2023.
Al 4T2021, se valor6 con la
metodologia de costos ya que solo se
Proyecto Lomas . 5 y q
Verdes tiene el terreno y autorizados los Costos
permisos y licencias, por lo que a la
fecha no hay ingresos.
Al 4T2021, se valor6 con Ila
metodologia de costos ya que se
encuentra  con  ingresos  no
Proyecto Centro . .
. ,  estabilizados. El cambio de Costos
Comercial Tecoman , .
metodologia se dara cuando la tasa
de ocupacion econdmica se
encuentre estabilizada.
Al 4T2021, se valor6 con Ila
metodologia de costos ya que se
encuentra con  ingresos  no
Proyecto Alameda L 2 .
. estabilizados. El  cambio de Costos
Comercial La Paz ) ,
metodologia se dara cuando la tasa
de  ocupacion econdmica se
encuentre estabilizada.
Al 4T2021, el Hotel Perla se valoro
con la metodologia de costos ya que
el Hotel se encuentra cerrado y en
remodelacion, or lo que no
Proyecto Hotel Perla P q Costos

producira ingresos en un aio. El
cambio de metodologia se dara
cuando el Hotel se encuentre con
una tasa de ocupacion estabilizada.

Proyecto Terralago
(Lomas Verdes)

Al 4T2021, se valor6 con la
metodologia de costos, ya que se
estima que en abril de 2022 inicien
las preventas y en septiembre de
2022 inicie la contruccion. Por lo que
actualmente no genera ingresos.

Costos
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V. INVERSIONES TEMPORALES

Al 31 de diciembre de 2021, se muestra el Balance General del Fideicomiso Irrevocable numero
3518, incluyendo las inversiones temporales, las inversiones en proyectos inmobiliarios, los pasivos
y el patrimonio.

Balance General al 31.12.2021 (Cifras en MXN)

Activo 31.12.2021

Efectivo y Equivalentes de Efectivo $208,394,177
Anticipo de Impuestos $7,118,133
Pagos Anticipados $368,563
Activo Circulante $215,880,873
Inversion Realizada en Deuda (Deudores Diversos a Largo Plazo) $635,178,364
Inversion en Acciones $7,337,568
Inversion Realizada en Capital $1,943,665,984
Ganancia No Realizada al 2019 $22,327,596
Pérdida No Realizada al 2020 ($3,783,797)
Cambios en Valor Razonable al 2021 $2,825,211
Total Activo Fijo $2,607,550,926
Total Activos $2,823,431,799
Pasivo 31.12.2021

Pasivo Circulante $37,504
Pasivo a Largo Plazo Créditos Bancarios $514,000,000
Patrimonio $2,309,394,295
Total Pasivo y Patrimonio $2,823,431,799

A continuacidn, se muestra el detalle de las inversiones temporales:

Efectivo y Equivalentes de Efectivo al 31.12.2021

Tipo Valor Emisor Serie # de Cuenta
BI CETES 220113 8089187 $16,623
BONDES BONDESD 240229 5209767 $25,012,720
IM BPAG28 240509 8326761 $118,109
1Q BPAGo1 240829 8089237 $183,246,714
uUsD 5209678 $9.43
Total (MXN) $208,394,177

38



VI.

VALUACION del CKD al 31.12.20213

Aportacion Inicial

Gastos de Emision Iniciales
Primera Llamada de Capital
Ampliacion de la Emision
Segunda Llamada de Capital
Tercera Llamada de Capital
Cuarta Llamada de Capital
Quinta Llamada de Capital
Gastos de Emision Subsecuentes

Resultados Acumulados del 2018
Resultados Acumulados del 2019
Resultados Acumulados del 2020
Actividades de Inversion

Saldo Inicial

Gastos de Administracion
Productos Financieros

Gastos Financieros

Gastos en Proyectos No Realizados
Otros Productos

Otros Gastos

Subtotal

Saldo Final al 31-12-2021

Monto Total Invertido en las Inversiones al 31.12.2021

Inversion en Acciones

Ganancia No Realizada al 2019
Pérdida No Realizada al 2020
Cambios en Valor Razonable al 2021

Valor Razonable de las Inversiones al 31-12-2021

Patrimonio del Fideicomiso

Valor Inicial Certificados

No. de Certificados Bursatiles

Valor Final de los Certificados*

3 Cifras en MXN
4Ya no se presenta el precio capitalizando gastos de emision, debido a que el periodo de tres afios ya se cumplio.

$416,000,000
($37,850,138)
$349,999,800
$242,760,109
$269,999,750
$529,999,876
$379,999,950
$349,999,972

($1,484,550)

($3,301,062)
($39,076,203)
($75,873,182)

($2,655,331,916)

($274,157,595)

($58,593,082)
$9,794,637
($40,998,885)
($3,470,753)
$121,310
($2,262.54)

($93,149,035)

($367,306,631)

$2,647,994,348
$7,337,568
$22,327,596
($3,783,797)
$2,825,211

$2,676,700,926

$2,309,394,295

3 KoJo)

240,406,283

$9.606214
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GRAFICA DEL PRECIO HISTORICO

Precio Historico
(Cifras en MXN)

$100.30 $97.43

$93.84

$100

$91.66 .
$80 $89.01 $68.19 $65.92

$60
$47-24 4638 s45.57
$40 $46.62 $45.88
$20
$24.37 $24.04
$15.44
$0

472018 1T2019 2T2019 3T2019 472019 1T2020 2T2020 3T2020 472020 1T2021 2T2021 3T2021 472021
Precio Valuacion Independiente Precio Capitalizando Gastos de Emision

* En el tercer trimestre de 2019 se realizo la primera llamada de capital por MXN $349.9 millones.
Se emitieron 6,999,996 certificados adicionales a un precio de MXN $5o0.

* En el cuarto trimestre de 2019 se realizé una ampliacion de la emision por MXN $242.7 millones
(incluye prima por entrada tardia). Se emitieron 3,246,324 certificados adicionales a un precio de
MXN $74.78.

* En el segundo trimestre de 2020 se realizd la segunda llamada de capital por MXN $269.9
millones. Se emitieron 10,799,990 certificados adicionales a un precio de MXN $25.

* En el primer trimestre de 2021 se realizo la tercera llamada de capital por MXN $529.9 millones.
Se emitieron 42,999,990 certificados adicionales a un precio de MXN $12.50.

* En el tercer trimestre 2021 se realizé la cuarta llamada de capital por MXN $379,999,950
representados por 60,799,992 titulos adicionales a un precio de MXN $6.25 por certificado, dando
un total de 128,406,292 certificados en circulacion.

* En el cuarto trimestre 2021 se realizd la quinta llamada de capital por MXN $349,999,971
representados por 111,999,991 titulos adicionales a un precio de MXN $3.1250 por certificado,

dando un total de 240,406,283 certificados en circulacion.
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GRAFICA DEL PRECIO AJUSTADO
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9
100.30% 97.43%

Precio Ajustado
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4T2019 1T2020 2T2020 3T2020 472020 1T2021 2T2021 372021 4T2021

El desempefio del precio de "FORTMCK" se calculd con base al precio de mercado entre el valor
nominal ajustado. El valor nominal inicial se ajusté con relacién a la primera llamada de capital
realizada al 3T2019, la ampliacion de la emision realizada al 4T2019, la segunda llamada de capital

realizada al 2T2020, la tercera llamada de capital realizada al 1T2021, la cuarta llamada de capital
realizada al 3T2021, la quinta llamada de capital realizada al 4T2021y al nuevo nUmero de titulos.

GRAFICA DE ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES A LOS TENEDORES

$2,500,000

$2,000,000

$1,500,000

$1,000,000

$500,000

$0

$381,297 $370,268 $361,830

HE N

Activos Netos Atribuibles a los Tenedores

(Cifras en miles de MXN)
$2,309,394

$1,982,198
$1,647,830%1,625,104
$1,175,051 $1,156,530 $1,139,365
$959,837 $930,683
$708,795 I I I

3T2019 4T2019 1T2020 2T2020 3T2020 472020 1T2021  2T2021 3T2021  4T2021

El desempeiio de "FORTMCK18" se podra ver en la rentabilidad del patrimonio durante la vida del

instrumento.
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En el 3T2019, el patrimonio aumento debido a la primera llamada de capital, mientras que en el

4T219 aumentd principalmente por la ampliacion de la emision. En el 1T2020, el patrimonio
disminuyd por el resultado del ejercicio mientras que en el 2T2020 el patrimonio aumento por la
realizacion de la sequnda llamada de capital. En el 3T2020Y 4T2020 el patrimonio disminuy6 por el
resultado negativo del ejercicio. En el 1T2021 el patrimonio aumenté debido a la tercera llamada
de capital. En el 2T2021 el patrimonio disminuyd debido al resultado del periodo actual. En el
3T2021 el patrimonio aumento debido a la emision de la cuarta llamada de capital. Finalmente, en

el 4T2021 el patrimonio aumentd debido a la emision de la quinta llamada de capital.

NOTA CON RELACION AL COVID-19

El brote del virus “Covid-19” ha causado un distanciamiento social, provocando volatilidad e
interrupcion en las empresas y proyectos en los mercados nacionales e internacionales.
Actualmente, cuando se habla de valuacion, se han planteado ciertas preocupaciones sobre el valor
razonable de las inversiones, si bien es complejo predecir el impacto econdmico de la crisis con
cierto grado de certeza. Este reporte de valuacion tiene como objetivo el considerar en las
inversiones realizadas el impacto econdmico de esta crisis.

Dado lo anterior, Quantit analizo al 31 de diciembre de 2021 los posibles impactos del COVID-19 en
las inversiones realizadas por parte de "FORTMCK18". En este corte de valuacidn se concluyd que
los valores razonables de doce proyectos no tuvieron impacto por COVID-19 ya que las inversiones
se valuaron con la metodologia de costos, la cual especifica que el valor razonable de cada proyecto
esta determinado por el monto invertido y no por la generacion de ingresos futuros.

Respecto al Proyecto de Plaza del Sur el cual se valuo6 con la metodologia de ingresos bajo la técnica
de Flujos de Caja Descontados, corresponde a una plaza comercial y una tienda ancla, ubicadas en
la Paz, Baja California, su valor razonable no tuvo impactos.

Finalmente, para los trimestres posteriores, Quantit analizara los posibles impactos que el Covid-
19 pudiera traer en caso de que aplique.

5 El mayor detalle se encuentra en el Reporte Confidencial de Valuacion Independiente del Proyecto al 31.12.2021.

42



ANALISIS DE SENSIBILIDAD

Escenarios de sensibilidad:

El objetivo es identificar la exposicion del precio de los certificados a variables que pueden influir

en el valor del portafolio.

En la siguiente tabla® se muestra el analisis de sensibilidad:

Concepto

A%

Valor del Portafolio

Precio por
Certificado

Escenario Base - $2,676,700,926 $9.606214
5% .
Escenario 1 T b $2,810,535,972 $10.162918
N -5% $2,542,865,879 $9.049511
) T 10% $2,944,371,018 $10.719622
Escenario 2
N) -10% $2,409,030,833 $8.492807
) 1 15% $3,078,206,065 $11.276325
Escenario 3
2 -15% $2,275,195,787 $7.936104

6 Cifras en MXN
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VIl.  AVISO DE RESPONSABILIDAD

El presente documento es de caracter exclusivamente informativo y contiene una opinion de
Quantit, S.A. de C.V., que ha sido elaborada conforme a sus mejores esfuerzos con base en su
experiencia profesional, en criterios técnicos y en datos del dominio publico. Esta opinidon no
implica la prestacion de servicio alguno de asesoria, y no formula recomendacion para que se
invierta en o se celebren operaciones con los valores, titulos y/o documentos a que la misma se
refiere. En virtud de la naturaleza del contenido de esta opinion, Quantit, S.A. de C.V., podria
modificar su opinidn por cualquier causa superveniente a la fecha de emision de la opinion. En
virtud de lo anterior, Quantit, S.A. de C.V. no asume responsabilidad alguna por las variaciones que
en dicha opinion pudieran ocasionar cambios en las condiciones del mercado posteriores a la
emision de la opinion. Por lo anterior Quantit, S.A. de C.V., sus accionistas, empleados y empresas
relacionadas no son responsables directa o indirectamente del uso que se dé a la informacion
contenida en el presente documento, ni de las operaciones financieras o bursatiles que se celebren
considerando la informacion contenida en este instrumento, ni de las acciones legales que se
llegaran a efectuar con base en la informacion contenida en el presente documento.

Quantit, S.A. de C.V,, se reserva el derecho para modificar en cualquier momento la informacion,
conclusiones u opiniones expresadas en este documento, ya sea por el cambio de las condiciones
que prevalezcan en el mercado de valores, por cambios en la informacion considerada para la
elaboracion de este reporte, por la aparicion de informacion a la que no haya tenido acceso al
formular sus opiniones, conclusiones y en general, por cualquier causa superveniente.
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