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Clave de Cotizacion: IGSCK Fecha: 2019-12-31

Numero de fideicomiso:

304441

Datos relativos al contrato de fideicomiso:

Fideicomiso Emisor:Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados Bursatiles No. F / 304441
Fiduciario:HSBC M¢xico, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria.

Fideicomitente yGrupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V.
Administrador: Prol. Paseo de la Reforma # 600 PB 31-D
Col. Santa Fe Pefia Blanca México, D.F.
Del. Alvaro Obregén México
Tel.: 3098 9000

Fideicomisarios:Personas fisicas o morales que hayan adquirido los Certificados Bursatiles.
Clave y Serie:IGSCK 11

Monto de la Emision:$575°000,000.00 = (Quinientos setenta y cinco millones de pesos 00/100 M.N.)
Valor Nominal de los

Certificados Bursatiles

Fiduciarios:$ 100.00 = (Cien pesos 00/100 M.N.)

Plazo de los Certificados
Bursatiles Fiduciarios:10 afios

Fecha de Registro en la BMV:4 de octubre de 2011

Fecha de Emision y
de Colocacion:4 de octubre de 2011

Fecha de Vencimiento:4 de octubre de 2021, es decir 10 (diez) afios a partir de a Fecha de Emision, sin perjuicio de
que las obligaciones conforme al Fideicomiso puedan ser terminadas
anticipadamente de conformidad con lo dispuesto en el Contrato de
Fideicomiso.
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Clave de Cotizacion: IGSCK Fecha: 2019-12-31

Depositario:S.D. Indeval institucion para el Deposito de Valores, S.A. de C.V.

Este Reporte Anual se presenta de acuerdo con las disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores
y a otros participantes del mercado, y corresponde al afio terminado el 31 de diciembre de 2019.

Denominacion de la institucion fiduciaria:

HSBC México, S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria.

Fideicomitente:

Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V.

Fideicomisarios en primer lugar:

Los Tenedores de los Certificados Bursatiles

Fideicomisarios en segundo lugar:

Los Tenedores de los Certificados Bursatiles

Fideicomisarios en tercer lugar:

No aplica

Otros Fideicomisarios:

No aplica

Administrador del patrimonio del fideicomiso:
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Clave de Cotizacion: IGSCK Fecha: 2019-12-31

Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V.

Clave de cotizacion:

IGSCK

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

El patrimonio del Fideicomiso 304441 estara integrado y/o se integrard de tiempo en tiempo con los siguientes activos
(el “Patrimonio del Fideicomiso”):

a)
b)

¢)
d)

e)
f)

g

La Aportacion Inicial;

El Monto Total de la Emision;

Las Acciones Sociedad Controladora que sean suscritas y pagadas por el Fiduciario para beneficio del
Fideicomiso 304441;

Las Distribuciones de la Sociedad Controladora;

El efectivo disponible en las Cuentas del Fideicomiso;

Los valores en los que sean invertidas las cantidades liquidas del Fideicomiso 304441, asi como los
rendimientos derivados de la inversion de dichas cantidades, conforme al Régimen de Inversion o al Régimen de
Inversion Supletorio, y

Las demas cantidades y derechos de los que, actualmente o en el futuro, sea titular el Fiduciario en relaciéon con
el presente Fideicomiso 304441 por cualquier causa, incluyendo el ejercicio de cualquier derecho que por
cualquier causa valida le corresponda.

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

Los Certificados Bursatiles Fiduciarios no contaran con garantia alguna, por lo que todos los pagos que deba realizar el
Fiduciario bajo el Contrato de Fideicomiso y bajo los Certificados Bursatiles seran efectuados exclusivamente con cargo
al Patrimonio del Fideicomiso.
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Clave de Cotizacion: IGSCK Fecha: 2019-12-31

Derechos que confieren los titulos fiduciarios y demas valores emitidos al amparo de
un fideicomiso:

Los Certificados Bursatiles confieren a sus Tenedores (i) el derecho a una parte de los frutos, rendimientos y, en su caso,
al valor residual de los bienes o derechos que integran el Patrimonio del Fideicomiso; y (ii) en su caso, el derecho a una
parte del producto que resulte de la venta de los bienes o derechos que integran el Patrimonio del Fideicomiso.

Los Tenedores tendran, entre otros, el derecho a recibir Distribuciones del Fideicomiso con cargo al Patrimonio del
Fideicomiso, solamente en la medida en que éste sea suficiente para realizar dichas Distribuciones del Fideicomiso.

Subordinacién de los titulos, en su caso:

No existen series subordinadas en el Fideicomiso 304441.

Lugar y forma de pago:

Las cantidades adeudadas respecto de los Certificados Bursatiles Fiduciarios se pagaran en cada Fecha de Pago de
Distribuciones del Fideicomiso con los recursos provenientes del Patrimonio del Fideicomiso, en el domicilio de la S.D.
Indeval Institucion para el Deposito de Valores, S.A. de C.V. (Indeval), ubicada en Paseo de la Reforma No. 255, 3er.
Piso, Colonia Cuauhtémoc, C.P. 06500, México, D.F.

El Fiduciario notificara al Representante Comiin, quien debera dar aviso por escrito al Indeval con 6 (seis) Dias Hébiles
de anticipacién a cada fecha de pago, la fecha de pago correspondiente, asi como el importe a pagar en dicha fecha de
pago, debiendo el Fiduciario realizar el pago en la cuenta que Indeval sefale, para que este lo acredite a los Tenedores

de los Certificados Bursatiles.

El Indeval no sera responsable si en una fecha de pago de distribuciones del Fideicomiso no se realiza el pago a los
Tenedores, de las cantidades que les correspondan de conformidad con el Contrato de Fideicomiso.

Denominacion del representante comun de los tenedores de los titulos:

CIBanco, S.A., Institucion de Banca Multiple (antes The Bank of New York Mellon, S.A., Institucién de Banca
Multiple.)
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Clave de Cotizacion: IGSCK Fecha: 2019-12-31

Depositario:

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

Régimen fiscal:

Las Partes convienen en que cada una de ellas sera individualmente responsable del cumplimiento de sus respectivas obligaciones fiscales.
Asimismo, las Partes convienen en que las acciones y declaraciones fiscales requeridas, asi como el entero de impuestos, contribuciones y demas
obligaciones fiscales que sean causadas, impuestas o determinadas y resulten pagaderas por virtud del presente Contrato o respecto del Patrimonio
del Fideicomiso, seran responsabilidad de la Parte a quién corresponda, en los términos de las leyes aplicables y del presente Contrato de
Fideicomiso. Por lo tanto, ninguna de las Partes sera considerada como obligada solidaria respecto de la otra parte en lo que se refiere a dichas
obligaciones de caracter fiscal. El Fideicomiso 304441 es un fideicomiso irrevocable emisor de Certificados Bursatiles que no llevara a cabo actividad
empresarial alguna. En tal virtud, no es ni pretende en el futuro ser o transformarse en un fideicomiso empresarial. Si por cualquier razén, el
Fiduciario fuera notificado por cualquier autoridad en materia fiscal acerca de cualquier interpretacién en el sentido de que los actos llevados a cabo
por el Fiduciario, bajo el Fideicomiso 304441, fueran considerados como constitutivos de actividades empresariales y consecuentemente el Fiduciario
tuviera que enterar o retener y pagar cualesquiera impuestos conforme al Fideicomiso 304441 o cualesquier acto relacionado con el mismo, el
Administrador solicitara al Fiduciario la contratacién de un despacho de Contadores-Fiscales, para que éste realice la inscripcion del fideicomiso en el
Registro Federal de Contribuyentes y demas gestiones de caracter obligatorio ante las autoridades fiscales; calcule y pague los impuestos o
contribuciones; prepare y presente las declaraciones de impuestos correspondientes. Cualesquiera gastos incurridos por el Fideicomitente o el
Fideicomiso 304441 en relacién con el calculo y entero de impuestos, cumplimiento de las obligaciones fiscales, incluyendo la contratacion de
cualesquiera asesores en materia fiscal, deberan ser pagados con cargo a la Reserva para Gastos, previa instruccion del Comité Técnico al
Fiduciario en este sentido.

En su caso, dictamen valuatorio:
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Clave de Cotizacion: IGSCK Fecha:

2019-12-31

C4P1714L

414 Capital Inc.

Reporte plublico v resumido de valuvacion frimestral = 47 2019

Referencia: Valvacién independiente del Fideicomiso F/304441 (Clave de pizara IGSCK 11)

Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, 5. de E.L. de C.V.

Conforme a los documentos de colocacidn v de acuerdo a lo establecido en el contrato de fideicomiso
imevocable de emisién de cerlificados bursatiles, en que se designd a 414 Capital Inc. como valuador
independiente de los acfivos en los que invierte el Fideicomiso, hacemos de su conocimiento lo siguiente.
Este reporte estd sujeto a los términos v condiciones pactodos en el confrato de prestacién de servicios
celebrado el dia 17 de octubre de 2011 (el "Contrato de Prestacion de Servicios"). La opinidn de valor gue
aqui se presenta estd sujeta al Aviso y Limitacidon de Responsabilidad incluido al final del documento.

Antecedentes a la valuacion

B H 4 de octubre de 2011, Grupo Inmobiliorio MEXIGS 3, 5. de RL. de C.V. (“I557) colocd a fravés de la
BMV certificodos bursdtiles fiduciarios (el “CKD") pora el Fideicomiso F/30444] por un monto de 575
millones: de Pesos, con fecha de vencimiento el 4 de octubre de 2021

El objativo de los CKDs as coinvertir an proyectos inmobiiarios promovidos por IG5 en las
condicionas preestoblecidas en lo documentocidn relafiva a la emisidn

Conclusién de valor
Valor justo por cerfificado - Enfoque de valuador independiente? 5 9044 M.N.
Valor justo por cerfificaodo - Enfoque de amorfizacién de gostos? 5 9044 M.N.

De tener cualguier pregunta alrespecto de la valuacion o su alcance, por favor no duden en contactamos
directamente.

414 Capital Inc.

| Fovor de relenne o los s2cciones postenores para mayor de holie
#Obedece al oritero de FRS de fratomiento de gasfos de colococidn
2 5¢ odhiere o praciicas de ko indusino de omortzocion de gosfos de colococion. Este precio s@ debem ncorponor al vecfor de precios

44 Copital Inc. » info@4 | 4copifal.com » weow.4 | dcapital.com ]
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Clave de Cotizacion: IGSCK Fecha: 2019-12-31

Serie [Eje]

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

Clase No aplica

Serie 11

Tipo Certificados de capital de desarrollo

Clave de pizarra IGSCK

Monto total 575,000,000
Numero de valores 5,750,000
Valor nominal 100
Bolsas donde estan registrados Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V

Plazo 4 de Octubre de 2021, es decir 10 (diez) afios a partir de a Fecha de Emision, sin perjuicio de

que las obligaciones conforme al Fideicomiso puedan ser terminadas anticipadamente de
conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso.

Fecha de vencimiento 2021-10-04
En su caso, nimero de series en que se divide la emision No aplica
En su caso, nimero de emisién correspondiente Primera
Observaciones

La mencién 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

Leyenda articulo 86 de la LMV:

La inscripcion 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 contravencién de
las leyes.

Periodo que se presenta:

2019
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Clave de Cotizacion: IGSCK Fecha: 2019-12-31

[413000-NBIS2] Informacion general

Glosario de términos y definiciones:

“Administrador”: Significa Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V.
“Auditor Externo”: Significa Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C.

“BMV”: Significa la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.

“CNBV”: Significa la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

“Comité” o “Comité Técnico”: Significa el 6rgano creado bajo este Contrato en términos de lo dispuesto por el articulo
80 de la Ley de Instituciones de Crédito y demas disposiciones aplicables.

“Consejo de Administracion” Significa el 6rgano al cual se encuentra encomendada la administracion de la Sociedad
Controladora, cuyo régimen se describe en la Clausula 13.1 del presente Contrato.

“Contrato” o “Contrato de Fideicomiso” o “Fideicomiso 304441”: Significa este contrato de fideicomiso irrevocable
de emision de Certificados Bursatiles Fiduciarios y sus respectivos anexos, tal y como unos y otros sean modificados de
tiempo en tiempo.

“Contrato de Coinversion”: Significa el contrato de coinversion celebrado entre el Fiduciario, el Fideicomiso 304441
y el Administrador, en el cual se establecen los términos bajo los cuales el Fideicomiso 303828 y el Fideicomiso 304441
realizaran coinversiones en las Sociedades de Proyecto y/o en los Fideicomisos de Proyecto.

“Equipo Ejecutivo del Administrador”: Significan, conjuntamente, los seflores Antonio Ruiz Galindo Terrazas,
Winston Lachlan Elting Laabs, Francisco Javier Ruiz Galindo Terrazas y Rodrigo Arrieta Baqué.

“Fecha de Vencimiento”: Significa el 4 de octubre de 2021, es decir 10 (diez) afios a partir de la Fecha de Emision, sin
perjuicio de que las obligaciones conforme al Fideicomiso 304441 puedan ser terminadas anticipadamente de
conformidad con lo dispuesto en el presente Contrato.

“Fideicomiso 303828”: Significa el fideicomiso irrevocable de emision de certificados bursatiles nimero F/303828 de
fecha 29 de septiembre de 2011, celebrado entre IGS, en su caracter de fideicomitente y administrador, y HSBC
Meéxico, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria, en su caracter de fiduciario,
con la comparecencia de CIBanco, S.A. Instituciéon de Banca Multiple (antes The Bank of New York Mellon, S.A.,
Institucion de Banca Multiple), en su cardcter de representante comun, el cual co-invertira con el Fideicomiso 304441 en
las Sociedades de Proyecto y/o los Fideicomiso de Proyecto conforme a lo establecido en el presente Fideicomiso
304441 y en el Contrato de Co-inversion.

“Fondos Globales de Bienes Raices”: Significa aquellas personas morales, fideicomisos o cualquier otro tipo de
vehiculo de inversion que podran invertir en los Proyectos en los mismos términos y condiciones que el Fideicomiso
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Clave de Cotizacion: IGSCK Fecha: 2019-12-31

304441, a través de la aportacion de capital en las Sociedades de Proyecto o Fideicomisos de Proyecto, de conformidad
con lo previsto en el presente Contrato.

“Gastos de Emision y Colocacion”: Significan los honorarios, comisiones, gastos, impuestos, derechos y demas
erogaciones que se generen para llevar a cabo la emision y colocacion de Certificados Bursatiles Fiduciarios y que
pagard el Fiduciario con cargo a la Cuenta General, incluyendo de manera enunciativa pero no limitativa, segin sea el
caso: (i) los honorarios, comisiones y gastos del Intermediario Colocador de acuerdo con el Contrato de Colocacion; (ii)
los honorarios pagaderos al Representante Comun y al Fiduciario por la aceptacion de sus respectivos cargos en relacion
con la Emision; (iii) el pago de los derechos que deban ser cubiertos a la CNBV y los pagos que se deban realizar a la
BMYV vy al Indeval, (iv) los honorarios pagaderos a los asesores externos legales, fiscales y de negocios, y (v) la
impresion de prospectos de colocacion y cualquier otra publicacion y/o publicidad relacionada con lo anterior.

“Gastos de Inversion”: Significan los honorarios, comisiones, gastos, impuestos, derechos y demas erogaciones que se
generen con motivo de la celebracion o constitucion del Fideicomiso de Proyecto o Sociedad de Proyecto respectivo y
de la auditoria legal que se realice respecto a los Proyectos, incluyendo en forma enunciativa pero no limitativa, (i)
seguro de titulo de propiedad, (ii) estudio de impacto ambiental, (iii) estudio de limites y colindancias, (iv) estudio de
mecanica de suelo y topografico (la “Auditoria Legal”); en el entendido de que los Gastos de Inversion en ningin caso
deberan excluir aquellos gastos directamente relacionados con el mantenimiento del Fideicomiso 304441.

“Gastos de Mantenimiento del Fideicomiso”: Significan todas las comisiones, honorarios, gastos, impuestos, derechos
y demas erogaciones que se generen o sean necesarias para el mantenimiento de la Emision, con las excepciones que en
su caso se prevean en este Contrato, incluyendo de manera enunciativa pero no limitativa, (i) los honorarios del
Fiduciario y los gastos incurridos por el mismo en el cumplimiento de sus obligaciones bajo los Documentos de la
Operacion; (ii) los honorarios del Representante Comun; (iii) los gastos directos y necesarios para cumplir con las
disposiciones legales aplicables para mantener el registro de los Certificados Bursatiles Fiduciarios en el RNV, su
listado en la BMV y aquellos derivados de cualquier publicacion relacionada; (iv) cualquier gasto incurrido por el
Fiduciario, el Representante Comun o el Fideicomitente en relacion con cualquier modificacion o renuncia a las
disposiciones de este Contrato, incluyendo los honorarios pagaderos a sus respectivos asesores; (v) los honorarios y
costos incurridos en la defensa del Patrimonio del Fideicomiso; y (vi) cualesquier otros gastos y honorarios relacionados
con o incurridos en relacidon con las operaciones establecidas en el presente Contrato, entre ellos los honorarios de
Auditores Externos y del Valuador Independiente, mismos que el Fiduciario pagara con cargo a la Cuenta de Reserva
para Gastos. Lo anterior en el entendido de que los Gastos de Mantenimiento del Fideicomiso en ninglin caso deberan
incluir aquellos gastos directamente atribuibles a la realizacion de las Inversiones o los Proyectos en que se realicen las
mismas.

“IGS”: Significa Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V.

“Rendimientos”: Significa los intereses e ingresos netos derivados de las Inversiones Permitidas depositadas o
adquiridas con recursos integrantes de las Cuentas del Fideicomiso, incluyendo los intereses generados por las
cantidades depositadas en las Cuentas del Fideicomiso.

“Representante Comun”: Significa CIBanco, S.A., Institucion de Banca Multiple (antes The Bank of New York
Mellon, S.A., Institucion de Banca Multiple) o sus sucesores, cesionarios 0 quien sea posteriormente designado como
representante comun de los Tenedores, quien tendra la obligacion general de ejercer los actos necesarios a fin de
salvaguardar los derechos de los mencionados Tenedores, todo lo anterior en términos de la LMV y demaés disposiciones
aplicables.
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“Sociedad Controladora”: Significa Inmobiliaria CKD, S.A.P.I. de C.V.

“Tenedores”: Significa, con respecto a los Certificados Bursatiles, los tenedores de dichos Certificados Bursatiles,
quienes en todo momento estaran representados por el Representante Comun.

“Valuador Independiente”: Significa 414 Capital Inc. o cualquier otra Persona designada por el Comité Técnico que

tenga la experiencia y recursos necesarios para realizar las valuaciones requeridas en términos del presente Contrato y
sefialadas por el Administrador.

Resumen ejecutivo:

El Monto total de la emision (4 de octubre de 2011) fue de $575°000,000. Los saldos y movimientos en el patrimonio
del Fideicomiso durante los ejercicios de 2019, 2018 y 2017 se detallan a continuacion:

CONCEPTO 2019 2018 2017
Patrimonio Inicial $ $ 8,349,817 $ 19,101,880
4,904,228 U Y
Gastos de Mantenimiento 2,767,519 1,842,320 2,053,679
Gastos Cuota Anual del Administrador 9,361,749 9,310,720 10,176,592
Inversiones realizadas - -
Devolucion de Capital de los Proyectos 45,110,561 83,122,348 213,878,410
Distribuciones a Tenedores 36,266,880 73,907,700 213,744,500
Distribucién de Intereses - 1,959,280 -
Subtotal 1,618,641 4,452,145 7,005,519
Mas: Intereses ganados 202,176 452,083 1,344,298
Patrimonio Final $ 1,820,817 $ 4,904,228 $ 8,349,817

Las inversiones en los proyectos de Tierra para Vivienda se realizaron a través del Fideicomiso Empresarial Nimero
1153 administrado por Banco Actinver, S.A. Las inversiones de los proyectos Industriales se han realizado a través de
dos empresas subsidiarias: Mex- Industrial Assets, S. de R.L. de C.V. e IGS CKD Industrial Assets, S.A.P.I. de C.V.

El 25 de enero de 2017, se llevod a cabo la venta de los inmuebles propiedad de Mex Industrial Assets, S. de R.L. de
C.V., la cual constaba de 6 edificios ubicados en las ciudades de Tijuana, Baja California; Irapuato, Guanajuato y Nuevo
Nogales, Sonora, con una superficie edificada de 1.5 millones de pies cuadrados, en un precio aproximado de USD$84.1
millones de ddlares.

Actualmente, el Fideicomiso 304441 se encuentra en su periodo de desinversiéon. Al 31 diciembre de 2019, el
Fideicomiso ha distribuido a sus tenedores recursos por una suma de $711,735,614, de los cuales, $651,899,479
provienen de sus diversos proyectos y $59,836,135 de los intereses ganados en las inversiones permitidas.

14 de 115



Clave de Cotizacion: IGSCK

Estados de posicion financiera

Al 31 de diciembre de 2019
(En Pesos)

Activo

Activo circulante:
Efectivo y equivalentes de efectivo

Activo a largo plazo:

Cuentas por cobrar a Inmobiliaria
CKD, 5 A P. 1.de C.WV.

Inversion en entidades de inversion a
valor razonable con cambios en
resultados

Total de activo a largo plazo

Total de activo
Pasivo

Cuentas por pagar por comision de
administracion

Distribuciones por pagar

Activos netos atribuibles a los
Fideicomsarios

2019

) 1.820.817

518.964.960
518.964.960

& S20.785 777

5 106462775

659,274

§ 413,663,728

Fecha:

2019-12-31
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Estados de resultados

Por los afos que terminaron el 31 de diciembre de 20019

(En Pesos)
019
Ingresos:
Ingresos por intereses 5 202,176
Ganancia no realizada en enbidades
de inversion 13,388,056

13,590,232

Egresos:
Pérdida no realizada en Entidades de
Inversion -
Gastos de administracion - incluye
comision de administracion 1,604,790
Distnbuciones a los tenedores
de los Certificados Bursatiles

Fiducianos 202,176

Aumento (disminucion) en los activos

nctos atribubles a los Fideicommsanos b L1783 266

Factores de riesgo:

Riesgos Relacionados con los Certificados Bursatiles Fiduciarios.

El rendimiento de los Certificados Bursatiles Fiduciarios dependera del desemperio de cada Proyecto.

El rendimiento de los Certificados Bursatiles Fiduciarios depende del rendimiento de las acciones representativas del
capital social de la Sociedad Controladora, que a su vez depende del comportamiento de las Sociedades de Proyecto y
de los Fideicomisos de Proyecto, cuyo desempefio esta sujeto al éxito y rentabilidad de cada uno de los Proyectos. No
existe certeza de que el Administrador sera capaz de identificar, implementar o cerrar los Proyectos exitosamente. Toda
cantidad que se destine a la inversion en la Sociedad Controladora, en las Sociedades de Proyecto y en los Fideicomisos
de Proyecto puede perderse. Los posibles inversionistas deben tomar en cuenta que el Fiduciario puede no llevar a cabo
la distribucion de cantidad alguna, y en caso de que las haya, que el monto de estas puede ser significativamente menor
que el de otras oportunidades de inversion. Las Inversiones que se lleven a cabo con cargo al Patrimonio del
Fideicomiso no cuentan con antecedentes operativos y la informaciéon que se encuentra disponible respecto de la
Sociedad Controladora, las Sociedades de Proyecto, los Fideicomisos de Proyecto y el Administrador es limitada.

Riesgos de reinversion.
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El Fideicomiso 304441 prevé la posibilidad de que la Sociedad Controladora, por determinacion del Administrador,
realice reinversiones de las Distribuciones de los Proyectos en nuevas Sociedades de Proyecto y Fideicomisos de
Proyecto, sujeto a las condiciones establecidas en el mismo.

En relacion con las reinversiones que pueden realizarse bajo el Fideicomiso 304441, es importante notar que las mismas
estan sujetas al mismo riesgo descrito anteriormente para inversiones iniciales de los recursos que se obtengan de la
Emision en Sociedades de Proyecto y Fideicomisos de Proyecto. Por lo anterior, no existe la certeza de que la
reinversion de Distribuciones de los Proyectos que ya se hubieran obtenido, vaya a generar mayores Distribuciones del
Fideicomiso.

Los Certificados Bursatiles Fiduciarios no se encuentran garantizados.

Los Certificados Bursatiles no seran garantizados ni avalados por ninguna de las Personas participantes en la Emision.
Por lo tanto, ninguna de ellas esta obligada a realizar pago alguno a los Tenedores de los Certificados Bursatiles,
excepto por los pagos que deba realizar el Fiduciario con cargo al Patrimonio del Fideicomiso, hasta donde alcance, de
acuerdo con lo previsto en el Contrato de Fideicomiso.

Certificados Denominados en Pesos.

Los Certificados Bursatiles estan denominados en Pesos y no en Unidades de Inversion. En virtud de lo anterior, los
Tenedores tendran el riesgo de que movimientos en el indice Nacional de Precios al Consumidor provoquen que el
poder adquisitivo de los Pesos que reciban como pago de las Distribuciones del Fideicomiso, en su caso, derivadas de
los Certificados Bursatiles sea sustancialmente inferior al poder adquisitivo de los Pesos que pagaron por dichos
Certificados Bursatiles en la Fecha de Emision.

Ausencia de calificacion del riesgo crediticio de la Emision.

El riesgo crediticio de la Emision de los Certificados Bursatiles Fiduciarios no ha sido objeto de analisis o dictamen por
parte de alguna institucion calificadora de valores.

Riesgos relacionados con los Proyectos.
Inexistencia de terrenos apropiados.

Es posible que no se pueda encontrar algunos terrenos apropiados para el desarrollo de los Proyectos, en virtud de los
Criterios de Inversidn incluidos en el Contrato de Fideicomiso, o que algunos terrenos no se encuentren disponibles a
precios razonables para el futuro desarrollo de los Proyectos. En caso de que no se llegaren a encontrar los terrenos
adecuados para desarrollar los Proyectos, los Tenedores podrian recibir montos importantes en concepto de Efectivo
Excedente, el cual en algunos casos no sera considerado para el calculo del Retorno Preferente.

Eviccion de los terrenos.

El Administrador y su equipo llevaran a cabo un estricto proceso de auditoria para verificar el origen y la tenencia legal
de la tierra. No obstante, lo anterior, la propiedad sobre los terrenos 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 las Sociedades de Proyecto o los Fideicomisos de Proyecto. Dichas controversias podrian ser resueltas
a favor de la parte demandante y, como consecuencia, se podria sufrir la eviccion total o parcial de los terrenos.
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Expropiacion de los terrenos.

Es posible que la autoridad federal o local emita un decreto por medio del cual expropie los inmuebles relacionados con
algin Proyecto. Dicha circunstancia podria afectar de manera adversa los rendimientos respecto de los Proyectos y, en
consecuencia, el monto de los fondos disponibles para efectuar, en su caso, Distribuciones del Fideicomiso. En caso de
que se presente una expropiacion en los términos antes descritos, la autoridad gubernamental respectiva estaria obligada
a indemnizar al propietario del inmueble, aunque es posible que dicha indemnizacién no repare las pérdidas sufridas. En
dicho caso, si bien es posible que existan acciones para exigir a la autoridad el pago de una compensacion justa, la
expropiacion y la falta de compensacion debe considerarse como un riesgo adicional inherente a los activos relacionados
con los Proyectos.

Invasion de los Terrenos.

Los terrenos adquiridos con motivo de la realizacion de los Proyectos pueden ser objeto de invasiones por parte de
terceros. Dichas invasiones podrian tener un impacto en diversos procesos que forman parte del procedimiento de
inversion, el cual podria verse retrasado y con ello el Periodo de Inversion o el Periodo de Desinversion; aunado al
hecho de que tendrian que tomarse medidas judiciales para lograr el desalojo de los invasores, las cuales podrian
originar gastos importantes para llevar a cabo la tramitacion de las acciones legales correspondientes. Dichos gastos
pueden incluir la implementaciéon de medidas en contra de las invasiones y podrian traducirse en una pérdida de
inversion para los Tenedores.

Riesgos relacionados con la administracion.

Los Tenedores serdn inversionistas pasivos y la administracion del Fideicomiso 304441 serd confiada principalmente
al Administrador.

Los Tenedores dependeran totalmente del Administrador para que conduzca y administre los asuntos del Fideicomiso
304441. Ninguna de las Inversiones a ser realizadas con cargo al Patrimonio del Fideicomiso se encuentra identificada a
la Fecha de Emision. Como resultado de lo anterior, los Tenedores dependeran de la capacidad del Administrador para
identificar e instruir al Fideicomiso 304441 para que realice las Inversiones en Proyectos adecuados y para que maneje y
disponga de dichas Inversiones. Los inversionistas solamente tendran la oportunidad de evaluar la informacion
econdmica, financiera y demds informacion relevante que se utilizard para decidir si se realiza o no alguna de las
Inversiones en particular. Las decisiones de inversion pueden afectar adversamente los rendimientos del capital
aportado y, por consecuencia, las Distribuciones del Fideicomiso a los Tenedores, si el comportamiento de las
Inversiones es menor a las expectativas proyectadas.

Terminacion del Contrato de Administracion y sustitucion del Administrador.

El Administrador es el encargado de tomar las decisiones para llevar a cabo Inversiones, de la busqueda y la
presentacion para la aprobacion de Proyectos, asi como la administracion, control, registro y control contable, valuacion
contable y reporteo de las Inversiones, entre otras funciones. En el supuesto de que el Contrato de Administracion se dé
por terminado o el Administrador sea sustituido de su cargo en términos del Contrato de Fideicomiso y del Contrato de
Administracion, se podria afectar adversamente las Inversiones e inclusive el Patrimonio del Fideicomiso, incluyendo de
manera enunciativa mas no limitativa, por el pago de costos y la existencia de retrasos importantes en la operacion del
Fideicomiso 304441 y en la busqueda y aprobacion de nuevas Inversiones, la imposibilidad de encontrar una entidad
que pueda reemplazarlo con las mismas capacidades que las del Administrador, asi como situaciones en las que socios
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de inversion, acreedores y otros terceros hayan impuesto condiciones respecto de la participacion continua del
Administrador en las Inversiones.

Riesgo de la administracion de los Proyectos.

Las Sociedades de Proyecto, los Fideicomisos de Proyecto y la Sociedad Controladora dependen de los servicios de
ciertos individuos clave para su administracidon, ya sea que formen parte de dichas sociedades y fideicomisos o del
Administrador, cuya pérdida podria afectar adversamente el desempefio de los Proyectos. En adicion a lo anterior, existe
el riesgo de que las Sociedades de Proyecto y los Fideicomisos de Proyecto no sean administrados de forma adecuada o
eficiente.

Eventos cuyo control se encuentra fuera del control del Administrador, de las Sociedades de Proyecto y de los
Fideicomisos de Proyecto.

El desarrollo de los Proyectos puede verse afectado o interrumpido por una seric de eventos fuera del control del
Administrador, de las Sociedades de Proyecto y de los Fideicomisos de Proyecto, incluyendo accidentes graves,
desastres naturales, epidemias, delincuencia, disefio y construccion defectuosa, incremento en los costos de
urbanizacion, disponibilidad de derechos de via, deslaves, 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 pueden no ser aprobadas por el Comité Técnico o la Asamblea de Tenedores.

Las Inversiones que representen el 5% o mas del Patrimonio del Fideicomiso deberan someterse a la aprobacion del
Comité Técnico y aquellas que representen el 20% o mas del Patrimonio del Fideicomiso deberan someterse a la
aprobacion de la Asamblea de Tenedores. Por consiguiente, no se requiere que el Comité Técnico o Asamblea de
Tenedores apruebe todas las 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, el Fideicomiso 30441
no estara facultado para realizar dicha inversion y los Tenedores no podran obtener rendimiento alguno respecto de
dicha inversion, por lo que las Distribuciones del Fideicomiso a los Tenedores pudieran verse afectadas de manera
adversa.

El incumplimiento por parte de terceros inversionistas en fondear su parte de las Inversiones a nivel de las Sociedades
de Proyecto y Fideicomisos de Proyecto puede limitar la capacidad del Fideicomiso 304441 de hacer dichas
Inversiones.

Fondos Globales de Bienes Raices y Fondos Paralelos podran invertir en los Proyectos y dichas Inversiones seran
realizadas en las proporciones que determine el Administrador, de conformidad con lo previsto en el Contrato de
Fideicomiso. No habra informacion publica disponible respecto del Fondo Global de Bienes Raices o Fondo Paralelo
que corresponda. Los términos y condiciones bajo los cuales dichos terceros participaran seran pactados posteriormente
y podrian variar respecto de los términos pactados en el Contrato de Fideicomiso. En caso de que alguno de los
inversionistas incumpla con su obligacion de realizar las aportaciones correspondientes y, como consecuencia, el
Fiduciario no pueda fondear, en todo o en parte, su aportacion, podra tener como consecuencia que el Fideicomiso
304441 no pueda invertir en el Proyecto correspondiente. Si el Fideicomiso 304441 no realiza la inversion en
determinado Proyecto, podria perderse una oportunidad de negocio que afecte de manera adversa el Fideicomiso 304441
y, por lo tanto, las Distribuciones del Fideicomiso a los Tenedores.
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No encontrar terceros inversionistas interesados en coinvertir en las Sociedades de Proyecto y Fideicomisos de
Proyecto puede limitar la capacidad del Fideicomiso 304441 de realizar dichas Inversiones

Como se menciona anteriormente Fondos Globales de Bienes Raices y/o Fondos Paralelos deberan invertir en los
Proyectos de conformidad con lo previsto en el Contrato de Fideicomiso. El Contrato de Fideicomiso prevé ademas que
el Administrador requerird previa autorizacion del Comité Técnico (mediante el voto unanime de sus miembros que no
incluyan los designados por el Fideicomitente) para que el Fideicomiso 304441 realice aportaciones que excedan del
47.5% (cuarenta y siete punto cinco por ciento) de la Inversion Total en el Proyecto.

Puede suceder que no existan Fondos Globales de Bienes Raices o Fondos Paralelos interesados en coinvertir con el
Fideicomiso 304441 en las Sociedades de Proyecto o los Fideicomisos de Proyecto, lo cual impediria que el
Fideicomiso 303828 y el Fideicomiso 304441 puedan invertir en ciertos Proyectos. Asimismo, puede suceder que los
Fondos Globales de Bienes Raices y/o Fondos Paralelos solo estén interesados en coinvertir en una proporcién menor al
47.5% (cuarenta y siete punto cinco por ciento) de la Inversion Total en el Proyecto, en cuyo caso, el monto y porcentaje
a invertir por el Fideicomiso 304441 seria mayor y podria limitar la posibilidad de que el Fideicomiso 304441 invierta
en dicho Proyecto.

La falta de inversion por parte del Fideicomiso 303828 en las Sociedades de Proyecto y Fideicomisos de Proyecto
limita la capacidad del Fideicomiso 304441 de realizar ciertas Inversiones.

Como se menciona anteriormente el Fideicomiso 303828 y el Fideicomiso 304441 deberan coinvertir en los Proyectos
de conformidad con lo previsto en el Contrato de Fideicomiso y el Contrato de Coinversion. Asimismo, dichos contratos
prevén que en el evento de que por cualquier razéon el Fideicomiso 303828 no esté en posibilidad de coinvertir con el
Fideicomiso 304441 en determinado Proyecto, el Fideicomiso 304441 no podra realizar por si mismo la Inversion en el
Proyecto.

Existen escenarios en los que las inversiones propuestas al Fideicomiso 304441 estaran sujetas a previa autorizacion por
parte de su Asamblea de Tenedores o Comité Técnico. Puede suceder que el Fideicomiso 304441 no obtenga las
autorizaciones correspondientes para coinvertir con el Fideicomiso 303828 en las Sociedades de Proyecto o los
Fideicomisos de Proyecto y por lo tanto no se pueda llevar a cabo la Inversion en determinado Proyecto.

La fiduciaria, el fideicomitente o el administrador del patrimonio del fideicomiso no deberan de ajustarse al nivel de
apalancamiento calculado de conformidad con lo establecido en el articulo 70., fraccion VI, inciso a), numeral 4.1.,
derivado a que los recursos de la emision no se han destinado de manera preponderante a otorgar créditos, préstamos o
financiamientos a sociedades mexicanas o a la adquisicion de valores de deuda emitidos por estas, con cargo al
patrimonio del presente fideicomiso, ni ha contratado créditos o préstamos. De lo anterior, se dejan de presentar (i) un
indice de cobertura de servicio de la deuda calculado de conformidad con lo establecido en el articulo 7o., fraccion VI,
inciso a), numeral 4.2. de las disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a otros
participantes del mercado de valores; (ii) las consecuencias que se generan en su caso, por el incumplimiento al plan
correctivo; (iii) las implicaciones en los derechos de los tenedores de los titulos fiduciarios ante la asuncion de los
créditos, préstamos o financiamientos; y (iv) el destino de los recursos producto de la asuncion de los créditos,
préstamos o financiamientos.

Riesgos relacionados con la pandemia COVID-19.

El 11 marzo de 2020, la Organizacion Mundial de la Salud (OMS) califico6 como pandemia el brote viral de
COVID-19, por lo que el Fideicomiso ha realizado un analisis del probable impacto que pudieran tener en su
informacion financiera derivado de pérdidas crediticias (deterioro de activos financieros), valuacion de
inventarios, incumplimientos de convenios contractuales, fluctuaciones cambiarias o cambios en tasas de interés,
principalmente, y concluyendo lo siguiente sobre la evaluacion efectuada:
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. Valuacion de inversion en entidades de inversion - A la fecha de la emision de los estados financieros, se
tienen un avance conforme al plan de trabajo en los proyectos de arrendamiento de las entidades de
inversion. La determinacion de la valuacion de la inversion fue efectuada por un tercero independiente
sobre los proyectos del Fideicomiso sin embargo no se prevén disminuciones relevantes en las
proyecciones de ingresos por arrendamiento, ni en los ingresos en vivienda. En el caso de los supuestos de
mercado utilizados para determinacion del valor razonable de la inversion en entidades de inversion tales
como tasas de descuento, tasas de capitalizacion, etc, pudieran tener cambios a la fecha de emision de este
informe. Sin embargo, es dificil estimarlos ya que dependera de los acontecimientos futuros que son
altamente inciertos y no se pueden predecir a la fecha de emision de este informe.

. Cumplimiento de convenios de deuda - El Fideicomiso cuenta con convenios a largo plazo derivadas de los
saldos de los activos netos atribuibles a los fideicomisarios al 31 de diciembre de 2019, correspondientes a
los certificados bursatiles, los cuales a la fecha de emision de este informe se encuentran en cumplimiento.

. Desde el punto de vista de los proyectos de las entidades promovidas, por el momento no se ha notado una
disminuciéon en la demanda en el mercado industrial en México, por el contrario, se ha visto que las
operaciones, sobre todo de logistica, han tomado fuerza en el pais debido a la actividad incrementada en la
distribucién de todo tipo de productos. Esta oportunidad refleja que los proyectos industriales clave como
Birdie y Mexicali no presentan problemas de continuidad. Es importante sefialar que los contratos de
arrendamiento estan pactados en délares por lo que no se tienen impactos por la devaluacion del peso. En el
caso de vivienda se observan un ritmo de ingresos al esperado al 31 de diciembre de 2019, sin embargo, se
estd dando seguimiento puntual para cumplir con los compromisos e ingresos.

Otros valores emitidos por el fideicomiso:

El Fideicomiso 304441 no cuenta con otros valores inscritos en el Registro Nacional de Valores o que coticen en la
Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.

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

Durante el periodo comprendido del 29 de septiembre de 2011 (fecha de constitucion) al 31 de diciembre de 2019 no ha
habido ninguna modificacion significativa a los derechos de los valores inscritos en el Registro Nacional de Valores
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Destino de los fondos, en su caso:

El Fideicomiso 304441 tiene como objetivo principal de inversion adquirir acciones representativas del capital social de
la Sociedad Controladora y/o otorgar crédito a ésta, a efecto que la Sociedad Controladora realice, a través de las
Sociedades de Proyecto y los Fideicomisos de Proyecto, Inversiones destinando los recursos que integren el Patrimonio
del Fideicomiso en proyectos consistentes en (i) la adquisicion de terrenos para el desarrollo, administracion y venta de
proyectos de vivienda de interés social; y (ii) la adquisicion, desarrollo, administraciéon y venta de proyectos
inmobiliarios industriales y comerciales (los “Proyectos™).

Documentos de caracter publico:

Los inversionistas que asi lo deseen podran consultar los documentos de caracter publico que han sido entregados a la
CNBV y a la BMV a través de sus paginas de Internet www.gob.mx/cnbv y www.bmv.com.mx, respectivamente.
Asimismo, esta informacion se encuentra a disposicion del publico en el Centro de Informacion de la BMV, el cual se
encuentra ubicado en el Centro Bursatil, Paseo de la Reforma No. 255, Col. Cuauhtémoc, C.P. 06500, Ciudad de
Meéxico.

También podran obtenerse a peticion de cualquier inversionista mediante una solicitud al Representante Comiin con
atencion a Monica Jiménez Labora al teléfono (55) 5063-3978 al correo electronico mjimenezlabora@cibanco.com; del
mismo modo con el Fiduciario Emisor con atencion a Mauricio Hernandez al teléfono al teléfono (55) 5721-2184, a las
direcciones de correo electronico mauricio.hernandezm@hsbc.com.mx o bien realizar la solicitud directamente con
atencion a Barbara Ochoa Woodworth al teléfono (55) 3098-9061 y correo electronico bochoa@igs.com.mx

Finalmente, durante la vigencia de cualquiera de las emisiones de Certificados Bursatiles Fiduciarios realizadas al
amparo del Programa, el Fiduciario Emisor estara obligada a divulgar de manera periddica informacion acerca de la
situacion financiera y resultados del Patrimonio del Fideicomiso, asi como de ciertos eventos relevantes por medio de la
BMYV y CNBYV, en cumplimiento de los requisitos impuestos por la Ley Aplicable.
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[416000-NBIS2] Estructura de la operacion

Patrimonio del fideicomiso:

Los principales movimientos en el patrimonio del Fideicomiso 304441 durante los ultimos 5 afios fueron como sigue:

CONCEPTO 2019 018 2017 2016 2015
Patrimonio Inicial $ 4,904,228 $ 8,349,817 $19,101,880  $34.507.174  $ 181,434,805
Gastos de. 2.767,519 1,842,320 2,053,679 2.455.296 2.360,868
Mantenimiento

Gastos Cuota Anual 9,361,749 9,310,720 10,176,592 12,915,119 13,340,000
del Administrador

Inversiones realizadas - - - - 130,674,750
Devolucion de Capital - o 16 5¢) 83,122,348 213,878,410 192,922,100 ;
de los Proyectos

Distribuciones a 36,266,880 73,907,700 213,744,500 192,922,100 ;
Tenedores

Distribucion de ; 1,959,280 ; 1,135,123 2.451,626
Intereses

Subtotal 1,618,641 4,452,145 7.005.519 18.001,636 32.607.561
Mas: Intereses ganados 202,176 452,083 1,344,298 1,100,244 1,899,613
Patrimonio Final $ 1,820,817 $ 4,904,228 $8,349.817  $19,101,880 $ 34,507,174

Evolucién de los activos fideicomitidos, incluyendo sus ingresos:

El Fideicomiso 304441 ha realizado sus inversiones en los proyectos industriales y en los proyectos de tierra para
vivienda, a través de Inmobiliaria CKD, S.A.P.I. de C.V., mediante la adquisiciéon de acciones representativas de su

capital y el otorgamiento de crédito. En dichas inversiones se reconoce su valor razonable como se detalla a

continuacion:

2019 2018 2017

Al inicio del afio:
$

Administracion (10.157.664)

$ (44,754,608) $ (15,922,323)
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Plataforma de vivienda
Plataforma industrial

Adiciones:
Administracion
Plataforma de vivienda
Plataforma industrial

Bajas:
Administracion

Plataforma de vivienda

Plataforma industrial

Ganancia (pérdida) no realizada en
inversion a valor razonable a través

de resultados:

8,412,590 7,923,647 8,082,977
574,900,605 584,023,783 913,922,429
538,558,587 581,789,766 906,083,083
12,128,880 11,152,668 12,229,918
12,128,880 11,152,668 12,229,918
1,123,600

(150,274) (404,614) (1,123,600)
212,754,81

(44,960,287) (82,717,734) (212,754,810)

(45,110,561)

(83,122,348)

(213,878,410)

Fecha:

2019-12-31

Administracion (3,617,602) (45,749,612) (6,465,260)
Plataforma de vivienda 994,379 893,557 964,270
Plataforma industrial 16,011,277 73,594,556 (117,143,836)
13,388,054 28,738,501 (122,644,826)
Al final del afio $ $ $ 581,789,765
518,964,960 538,558,587 e
Desempeio de los activos
2019 2018 017
Cuentas por cobrar - - 61,065,123
Inversion en Entidades de Inversion 518,964,960 538,558,587 520,724,642
518,964,960 538,558,587 581,789,765

Composicioén de la totalidad de los activos al cierre del periodo

La integracion total de los proyectos industriales y proyectos de vivienda en los que participan en forma conjunta los
Fideicomisos F/304441 y F/303828, se muestra en el siguiente cuadro:
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Valor razonable

Nombre del proyecto Diciembre 2019 Diciembre 2018
Proyectos de Tierra para Vivienda
Perla del Golfo 105,029,181 $ 101,834,881
Pomoca Zona 7 25,175,496 25,385,210
Pomoca Zona 9 39,938,081 25,948,927
Pueblito Lindo 248,025,460 216,603,466
Torres de Mayorazgo 11 14,969,279 19,181,026
Moralta 31,026,690 42,305,184
Sierra Vista 73,222,891 70,151,125
Torres de Juriquilla 66,337,565 47,678,452
El Milago 26,329,556 26,421,710
Brisas del Leon 49,143,608 49,173,508
679,197,807 624,683,489
Proyectos Industriales
Honeywell 435,327,700 410,166,908
Portafolio Birdie (25 propiedades) 2,575,923,400 2,769,429,759

Totales

3,011,251,100

3,179,596,667

3,690,448,907

3,804,280,156

2019-12-31

Variacion en saldo y en niumero de activos

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2019, los proyectos del Fideicomiso 304441 mostraron las siguientes
variaciones tanto en su valor como en el nimero de unidades.

Variacion
Importe Unidades
Nombre del proyecto

Plataforma Tierra para Vivienda
Perla del Golfo $ 3,194,299 (23)

Pomoca Zona 7 (209,714) -
Pomoca Zona 9 13,989,155 (30)
Pueblito Lindo 31,421,994 -
Torres de Mayorazgo 11 (4,211,747) (17)
Moralta (11,278,494) (76)
Sierra Vista 3,071,766 -
Torres de Juriquilla 18,659,113 2)
El Milagro (92,154) -
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Brisas del Ledn

Plataforma Industrial
Honeywell

Portafolio Birdie (25 inmuebles)

(29,900) (7)
54,514,318 (155)
25,160,792 -
(193,506,359) -
(168,345,567) i
$ (113,831,249) (155)

Fecha: 2019-12-31

La disminucion mas significativa en el valor de las inversiones se present6 en la plataforma industrial, originado
principalmente por la disminucion en el tipo de cambio del dolar estadounidense.

Estado de los activos por grado o nivel de cumplimiento

Durante el periodo comprendido del 29 de septiembre de 2011 (fecha de constitucion) al 31 de diciembre de 2019, las
inversiones totales realizadas en cada proyecto por el Fideicomiso sin considerar la Reinversion de recursos en el Sector

de Tierra para Vivienda han sido:

NOMBRE DEL . MONTO
PROYECTO UBICACION SECTOR INVERTIDO
Torres de Mayorazgo Puebla, Puebla Tierra para Vivienda $ 8,072,293
Perla del Golfo La Paz, Baja California Tierra para Vivienda 32,770,017
Playa Azul Playa del Carmen, Quintana Roo Tierra para Vivienda 11,136,469
Oacalco Yautepec, Morelos Tierra para Vivienda 24,078,253
Pomoca Zona 7 Villahermosa, Tabasco Tierra para Vivienda 9,485,877
Pomoca Zona 9 Villahermosa, Tabasco Tierra para Vivienda 8,830,350
Pueblito Lindo Irapuato, Guanajuato Tierra para Vivienda 89,949,900
Torres de Mayorazgo 11 Puebla, Puebla Tierra para Vivienda 5,581,046
La Negreta Querétaro, Qro. Tierra para Vivienda 32,245
Moralta Querétaro, Qro. Tierra para Vivienda 3,373,333
Brisas del Leon Chihuahua, Chihuahua Tierra para Vivienda 19,225,650
Torres de Juriquilla Juriquilla, Qro. Tierra para Vivienda 6,869,908
Sierra Vista Irapuato, Guanajuato Tierra para Vivienda 16,263,454
El Milagro San Miguel de Allende, Gto. Tierra para Vivienda 15,236,924
DHL Irapuato, Guanajuato Industrial 6,532,021
National Pen Tijuana, Baja California Industrial 2,508,493
Hitachi Tijuana, Baja California Industrial 14,094,401
Dearborn Nogales, Sonora Industrial 2,836,445
Dai Dong / Samsung Tijuana, Baja California Industrial 4,972,606
Honeywell / Sunpower Mexicali, Baja California Industrial 18,098,257
DHL / Castro del Rio Irapuato, Guanajuato Industrial 4,742,055
MEIKI Tijuana, Baja California Industrial 4,050,916
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Portafolio PREI Ubicaciones varias Industrial 111,521,117
Entidad General Industrial 217,534
TOTAL $ 420,479,564

Garantias sobre los activos

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2019, no hubo cambios importantes en las garantias otorgadas en las
inversiones realizadas con el Patrimonio del Fideicomiso 304441.

Cargas y limitaciones

En los vehiculos de inversion que se utilizan para realizar las Inversiones del Fideicomiso, se cuenta con diferentes tipos
de financiamientos como a continuacion se indica:

Proyectos de Tierra para Vivienda

Las inversiones realizadas en la compra de la tierra de estos proyectos sirven como garantia de los créditos puente que
los diferentes desarrolladores contratan para poder dar soporte financiero al desarrollo del proyecto.

Proyectos Industriales

En ambos vehiculos de inversion, BANCOMEXT ha otorgado financiamiento parcial para la adquisicion de los
inmuebles en cada una de estas entidades. Estos financiamientos estan garantizados por los flujos de rentas de los
inmuebles y por el valor mismo de las propiedades

Desempeio de los valores emitidos

La inversion de los recursos del F/304441 se ha llevado a cabo en forma similar al plan inicialmente establecido, tal
como se muestra en la grafica siguiente.
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Respecto a la salida, se considera que esta se dara en forma similar a la establecida al inicio del negocio, por lo que sera
concluida en el afio 2021.

Sector Industrial

Actualmente el Fideicomiso 304441 se encuentra en su etapa de desinversion, por lo cual, la Administracion del
Fideicomiso estd trabajando en diferentes opciones para lograr la desinversion total de los Proyectos del Sector
Industrial durante el primer semestre del afio 2021.

Sector Vivienda

En referencia a los Proyectos de Tierra para Vivienda, que son auto liquidables, el plan de negocio establece que los
mismos deberan de estar totalmente desinvertidos durante el primer semestre del afio 2021, por lo que estan llevando a
cabo las acciones para concluir en esa fecha.

Contratos y acuerdos:

CONTRATO DE FIDEICOMISO IRREVOCABLE DE EMISION DE CERTIFICADOS BURSATILES NO. F/304441

CELEBRADO ENTRE
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GRUPO INMOBILIARIO MEXIGS 3, S. DE R.L. DE C.V.
COMO FIDEICOMITENTE Y ADMINISTRADOR
Y
HSBC MEXICO, S.A., INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE,
GRUPO FINANCIERO HSBC, DIVISION FIDUCIARIA
CoMO FIDUCIARIO
CON LA COMPARECENCIA DE
THE BANK OF NEW YORK MELLON, S.A., INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE

COMO REPRESENTANTE COMUN

Clausulas

1.Definiciones.

1.1 Términos Definidos.

Los términos con mayuscula inicial utilizados en el presente Contrato y que no se encuentren definidos de otra
manera en el mismo, tendran el significado que se atribuye a dichos términos en la presente Clausula 1.1 y seran
utilizados en forma singular o plural segiin sea aplicable.

“Acciones”: Significan las acciones ordinarias, nominativas, sin expresion de valor nominal, representativas del capital
social de la Sociedad Controladora, las cuales tendran aquellos derechos corporativos y econdmicos que sefialen los
estatutos sociales de la Sociedad Controladora y los titulos accionarios que las amparen, asi como los sefialados en el

presente Contrato.

“Acciones Sociedad Controladora”: Significan, conjuntamente, las Acciones y las Acciones Adicionales Sociedad
Controladora.

“Accionistas de la Sociedad Controladora”: Significan cada uno de (i) el Fiduciario; (ii) el Fideicomiso 304441, e (ii)
IGS.

“Administrador”: Significa Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V.
“Asamblea de Tenedores”: Significa la reunion de Tenedores en términos de la LMV y de la LGTOC.

“Auditor Externo”: Significa Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C.
“BMV”: Significa la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.

“CNBV”: Significa la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

“Comité” o “Comité Técnico”: Significa el 6rgano creado bajo este Contrato en términos de lo dispuesto por el articulo
80 de la Ley de Instituciones de Crédito y demas disposiciones aplicables.
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“Consejo de Administracion” Significa el 6rgano al cual se encuentra encomendada la administracion de la Sociedad
Controladora, cuyo régimen se describe en la Clausula 13.1 del presente Contrato.

“Contrato” o “Contrato de Fideicomiso” o “Fideicomiso 304441”: Significa este contrato de fideicomiso irrevocable
de emision de Certificados Bursatiles Fiduciarios y sus respectivos anexos, tal y como unos y otros sean modificados de
tiempo en tiempo.

“Contrato de Administracion”: Tiene el significado que se le atribuye en la Clausula 19 del presente Contrato.
“Contrato de Co-inversion”: Significa el contrato de co-inversion celebrado en esta misma fecha entre el Fiduciario, el
Fideicomiso 304441y el Administrador, en el cual se establecen los términos bajo los cuales el Fideicomiso 303828 y el
Fideicomiso 304441 realizaran co-inversiones en las Sociedades de Proyecto y/o en los Fideicomisos de Proyecto.
“Criterios de Inversion”: Tiene el significado que se le atribuye en la Cldusula 11.8 del presente Contrato.

“Cuentas del Fideicomiso™: Tiene el significado que se le atribuye en la Clausula 10.1 del presente Contrato.
“Distribuciones de la Sociedad Controladora”: Significan las cantidades que la Sociedad Controladora distribuira de
tiempo en tiempo a sus accionistas ya sea por concepto de reembolsos, reduccion de capital, amortizacion de acciones,
pago de dividendos o por cualesquiera otros medios de distribucion.

“Distribuciones de los Proyectos”: Significan las cantidades que las Sociedades de Proyecto y los Fideicomisos de
Proyecto distribuiran de tiempo en tiempo a la Sociedad Controladora, ya sea por concepto de reembolsos, reduccion de
capital, amortizacion de acciones, pago de dividendos o por cualquier otro medio de distribucion.

“Distribuciones del Fideicomiso™: Tiene el significado que se le atribuye en la Clausula 12.2 del presente Contrato.
“Documentos de la Operacion”: Significa este Contrato, el Titulo, el Contrato de Administracion y los anexos de cada
uno de dichos documentos, asi como cualquier otro contrato, convenio o documento que deba suscribirse o celebrarse en

virtud de los documentos que aqui se mencionan.

“Efectivo”: Significa, durante la vigencia del presente Contrato, las cantidades disponibles en las Cuentas del
Fideicomiso.

“Efectivo Distribuible”: Significa, respecto de cada Fecha de Calculo, las cantidades disponibles en la Cuenta de
Distribuciones para realizar las Distribuciones del Fideicomiso.

“Efectivo Excedente”: Tiene el significado que se le atribuye en la Clausula 11.10 del presente Contrato.

“Emision”: Significa la emision de Certificados Bursatiles Fiduciarios que realice el Fiduciario conforme a este
Contrato.

“Equipo Ejecutivo del Administrador”: Significan, conjuntamente, los sefiores Antonio Ruiz Galindo Terrazas,
Winston Lachlan Elting Laabs, Francisco Javier Ruiz Galindo Terrazas y Rodrigo Arrieta Baqué.
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“Fecha de Calculo: Significa el Dia Habil inmediato siguiente a la Fecha de Pago de Distribuciones de la Sociedad
Controladora, en la que el Fiduciario realizara el calculo del monto a pagar a cada uno de los Tenedores en términos del
presente Contrato.

“Fecha de Cierre” o “Fecha de Emision”: Significa la fecha de Colocacion de los Certificados Bursatiles, conforme a
los términos establecidos en este Contrato y en el Titulo.

“Fecha de Pago de Distribuciones de la Sociedad Controladora”: Significa la fecha en que los Accionistas de la
Sociedad Controladora acuerden y se paguen las Distribuciones de la Sociedad Controladora a sus accionistas.

“Fecha de Pago de Distribuciones del Fideicomiso”: Significa la fecha en que el Fiduciario pague a los Tenedores el
Efectivo Distribuible o los Rendimientos. Para dichos efectos, el Fiduciario notificara al Representante Comun, quien
sera el obligado en informar a través de EMISNET y al Indeval, a mas tardar con 6 (seis) Dias Habiles de anticipacion a
la fecha de pago correspondiente, sobre la fecha de pago, el monto total a distribuir y el monto a distribuir por
Certificado Bursatil.

“Fecha de Vencimiento”: Significa el 4 de octubre de 2021, es decir 10 (diez) afios a partir de la Fecha de Emision, sin
perjuicio de que las obligaciones conforme al Fideicomiso 303828 puedan ser terminadas anticipadamente de
conformidad con lo dispuesto en el presente Contrato.

“Fideicomisarios™: Significan los Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios que se emitan al amparo del
presente Contrato, conforme a los términos y condiciones establecidos en este Contrato y en el Titulo.

“Fideicomiso 303828”: Significa el fideicomiso irrevocable de emision de certificados bursatiles nimero F/303828 de
fecha 29 de septiembre de 2011, celebrado entre IGS, en su caracter de fideicomitente y administrador, y HSBC
Meéxico, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria, en su caracter de fiduciario,
con la comparecencia de The Bank of New York Mellon, S.A., Institucién de Banca Multiple, en su caracter de
representante comun, el cual co-invertira con el Fideicomiso 304441 en las Sociedades de Proyecto y/o los Fideicomiso
de Proyecto conforme a lo establecido en el presente Fideicomiso 303828 y en el Contrato de Co-inversion.

“Fondos Globales de Bienes Raices”: Significa aquellas personas morales, fideicomisos o cualquier otro tipo de
vehiculo de inversion que podran invertir en los Proyectos en los mismos términos y condiciones que el Fideicomiso
304441, a través de la aportacion de capital en las Sociedades de Proyecto o Fideicomisos de Proyecto, de conformidad
con lo previsto en el presente Contrato.

“Gastos_de Asesoria Independiente”: Significan todas las comisiones, honorarios, gastos, impuestos, derechos y demas
erogaciones que se generen o sean necesarias para la contratacion de asesores independientes que los Tenedores, a

través del Comité Técnico, requieran para el mejor cumplimiento de los fines del Fideicomiso 304441 y la inversion en
las Acciones Sociedad Controladora, los cuales deberan ser pagados por el Fiduciario con cargo a la Cuenta de Reserva
para Gastos, en el entendido que una vez que dicha cantidad se agote no existira obligacion alguna de ninguna de las
Partes para realizar aportaciones adicionales.

“Gastos de Emision y Colocacion”: Significan los honorarios, comisiones, gastos, impuestos, derechos y demas
erogaciones que se generen para llevar a cabo la emision y colocacion de Certificados Bursatiles Fiduciarios y que
pagara el Fiduciario con cargo a la Cuenta General, incluyendo de manera enunciativa pero no limitativa, segun sea el
caso: (i) los honorarios, comisiones y gastos del Intermediario Colocador de acuerdo con el Contrato de Colocacion; (ii)
los honorarios pagaderos al Representante Comun y al Fiduciario por la aceptacion de sus respectivos cargos en relacion
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con la Emision; (iii) el pago de los derechos que deban ser cubiertos a la CNBV y los pagos que se deban realizar a la
BMV vy al Indeval, (iv) los honorarios pagaderos a los asesores externos legales, fiscales y de negocios, y (v) la
impresion de prospectos de colocacion y cualquier otra publicacion y/o publicidad relacionada con lo anterior.

“Gastos de Inversion”: Tiene el significado que se atribuye a dicho término en la Clausula 11.2 de este Contrato.

“Gastos de Mantenimiento del Fideicomiso™: Significan todas las comisiones, honorarios, gastos, impuestos, derechos
y demas erogaciones que se generen o sean necesarias para el mantenimiento de la Emision, con las excepciones que en
su caso se prevean en este Contrato, incluyendo de manera enunciativa pero no limitativa, (i) los honorarios del
Fiduciario y los gastos incurridos por el mismo en el cumplimiento de sus obligaciones bajo los Documentos de la
Operacion; (ii) los honorarios del Representante Comun; (iii) los gastos directos y necesarios para cumplir con las
disposiciones legales aplicables para mantener el registro de los Certificados Bursatiles Fiduciarios en el RNV, su
listado en la BMV y aquellos derivados de cualquier publicacion relacionada; (iv) cualquier gasto incurrido por el
Fiduciario, el Representante Comun o el Fideicomitente en relacion con cualquier modificacion o renuncia a las
disposiciones de este Contrato, incluyendo los honorarios pagaderos a sus respectivos asesores; (v) los honorarios y
costos incurridos en la defensa del Patrimonio del Fideicomiso; y (vi) cualesquier otros gastos y honorarios relacionados
con o incurridos en relacidon con las operaciones establecidas en el presente Contrato, entre ellos los honorarios de
Auditores Externos y del Valuador Independiente, mismos que el Fiduciario pagara con cargo a la Cuenta de Reserva
para Gastos. Lo anterior en el entendido de que los Gastos de Mantenimiento del Fideicomiso en ninglin caso deberan
incluir aquellos gastos directamente atribuibles a la realizacion de las Inversiones o los Proyectos en que se realicen las
mismas.

“Gastos del Fideicomiso™: Significan, conjuntamente, los Gastos de Asesoria Independiente, los Gastos de Emision y
Colocacion y los Gastos de Mantenimiento del Fideicomiso.

“IGS”: Significa Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V.
“Intermediario Colocador”: Significa ING (México), S.A. de C.V., Casa de Bolsa, ING Grupo Financiero.

“Inversiones”: Significan las inversiones que sean realizadas para la ejecucion de los Proyectos en términos de lo
establecido en el presente Contrato.

“Persona’: Significa, cualquier persona fisica o moral, sociedad, asociacion no registrada, fideicomiso, entidad
corporativa, o una persona fisica o moral en su caracter de fiduciario, ejecutor, administrador u otro representante legal,
autoridad gubernamental u otra entidad de cualquier naturaleza.

“Pesos” 0 “$”: Significa la moneda de curso legal en México.

“Premio”: Significa la porcion de las Distribuciones del Fideicomiso que corresponde a IGS conforme a los incisos (iii)
y (iv) de la Clausula 12.2 de este Fideicomiso 304441.

“Prospecto”: Significa el prospecto para la emision y colocacion de los Certificados Bursatiles Fiduciarios al amparo de
este Fideicomiso 304441, segiin el mismo sea aprobado por la CNBV.

“Proyectos”: Tiene el significado que se le atribuye en la Clausula 2.1 del presente Contrato.
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“Proyecto en Pérdida”: Significa aquel Proyecto que de conformidad con las NIF haya sido registrado como pérdida en
los estados financieros del Fideicomiso 304441 o sea declarado como tal por el Comité Técnico (mediante el voto de la
mayoria de sus miembros que no incluyan los designados por el Fideicomitente).

“Rendimientos”: Significa los intereses e ingresos netos derivados de las Inversiones Permitidas depositadas o
adquiridas con recursos integrantes de las Cuentas del Fideicomiso, incluyendo los intereses generados por las
cantidades depositadas en las Cuentas del Fideicomiso.

“Representante Comun”: Significa The Bank of New York Mellon, S.A., Institucion de Banca Multiple o sus
sucesores, cesionarios o quien sea posteriormente designado como representante comun de los Tenedores, quien tendra
la obligacion general de ejercer los actos necesarios a fin de salvaguardar los derechos de los mencionados Tenedores,
todo lo anterior en términos de la LMV y demas disposiciones aplicables.

“Sociedad Controladora”: Significa Inmobiliaria CKD, S.A.P.I. de C.V.

“Tenedores”: Significa, con respecto a los Certificados Bursatiles, los tenedores de dichos Certificados Bursatiles,
quienes en todo momento estaran representados por el Representante Comun.

“Titulo: Significa el titulo que ampare los Certificados Bursatiles Fiduciarios.
“Valor Nominal”: Significa $100.00 (cien Pesos 00/100 M.N.) por cada Certificado Bursatil Fiduciario.

“Valuador Independiente”: Significa 414 Capital Inc. o cualquier otra Persona designada por el Comité Técnico que
tenga la experiencia y recursos necesarios para realizar las valuaciones requeridas en términos del presente Contrato y
sefialadas por el Administrador.

1.2 Encabezados.
Los encabezados de las Clausulas contenidas en el presente Contrato se utilizan unicamente por conveniencia y no se
tomaran en cuenta para la interpretacion del mismo.

1.3 Reglas de Interpretacion.

En este Contrato y en sus Anexos, salvo que el contexto requiera lo contrario los encabezados de las Clausulas e incisos
son para referencia inicamente y no afectaran la interpretacion de este Contrato;

a. las referencias a cualquier documento, instrumento o contrato, incluyendo este Contrato o
cualesquiera otros documentos, incluiran: (i) todos los anexos u otros documentos adjuntos al presente
Contrato o a dichos documentos; (ii) todos los documentos, instrumentos o contratos emitidos o
celebrados en sustitucion de este Contrato o de dichos documentos; y (iii) cualesquiera reformas,
modificaciones, adiciones o compulsas a este Contrato o a dichos documentos, seglin sea el caso;
b. las palabras “incluye” o “incluyendo” se entenderan como “incluyendo, sin limitar”;
c. las referencias a cualquier Persona incluiran a los causahabientes y cesionarios permitidos de dicha
Persona (y en el caso de alguna autoridad gubernamental, federal estatal o municipal, cualquier persona
que suceda las funciones, facultades y competencia de dicha autoridad gubernamental);
d. las palabras “del presente”, “en el presente” y “bajo el presente” y palabras o frases de naturaleza
similar, se referiran a este Contrato en general y no a alguna disposicion en particular de este Contrato;
e. las referencias a “dias” significaran dias naturales y las referencias a tiempo, horario u horas se
entenderan a hora o tiempo de la Ciudad de México;
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f. el singular incluye el plural y el plural incluye el singular;

g. las referencias a la legislacion aplicable, generalmente, significaran la legislacion aplicable en vigor
de tiempo en tiempo, y las referencias a cualquier legislacion especifica aplicable significara dicha
legislacion aplicable, segin sea modificada reformada o adicionada de tiempo en tiempo, y cualquier
legislacion aplicable que sustituya a la misma; y

h. las referencias a una Clausula, Seccion o Anexo son referencias a la clausula, seccion o anexo
relevante de este Contrato, salvo que se indique lo contrario.

2.Constitucion

2.1 Constitucion.

El Fideicomitente constituye en este acto un fideicomiso irrevocable de emision de Certificados Bursatiles Fiduciarios,
para la realizacion de los fines que mas adelante se detallan, mediante el cual transmite los bienes que mas adelante se
sefialan y designa al Fiduciario como fiduciario del Fideicomiso 304441.

El Fideicomiso 304441 tiene como objetivo principal de inversion adquirir acciones representativas del capital social de
la Sociedad Controladora a efecto que ésta realice, a través de las Sociedades de Proyecto y los Fideicomisos de
Proyecto, Inversiones destinando los recursos que integren el Patrimonio del Fideicomiso en proyectos consistentes en
(1) la adquisicion de terrenos para el desarrollo, administracion y venta de proyectos de vivienda de interés social; y (ii)
la adquisiciéon, desarrollo, administracion y venta de proyectos inmobiliarios industriales y comerciales (los
“Proyectos”).

2.2 Aportacion Inicial.

El Fideicomitente en este acto aporta al Fideicomiso 304441 la cantidad de $1,000.00 (un mil Pesos 00/100 M.N.) (la
“Aportacion Inicial”), mediante transferencia electronica en fondos inmediatamente disponibles hecha a favor del
Fiduciario.

3.Partes del Fideicomiso

Son Partes en el presente Contrato las siguientes:

Fideicomitente: Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V.

Fiduciario: HSBC Meéxico, S.A., Institucion de Banca Miultiple, Grupo
Financiero HSBC, Division Fiduciaria.

Fideicomisarios: Los Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios
representados por el Representante Comun.

Representante Comun: The Bank of New York Mellon, S.A., Institucion de Banca Multiple

Administrador Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V. o quien

eventualmente la sustituya de conformidad con el presente Contrato.

4.Patrimonio del Fideicomiso

El patrimonio del Fideicomiso 304441 estard integrado y/o se integrara de tiempo en tiempo con los siguientes activos
(el “Patrimonio del Fideicomiso™):
a) La Aportacion Inicial;

b) El Monto Total de la Emision;
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c) Las Acciones Sociedad Controladora que sean suscritas y pagadas por el Fiduciario para beneficio
del Fideicomiso 303828;

d) Las Distribuciones de la Sociedad Controladora;

e) El efectivo disponible en las Cuentas del Fideicomiso;

f) Los valores en los que sean invertidas las cantidades liquidas del Fideicomiso 304441, asi como

los rendimientos derivados de la inversion de dichas cantidades, conforme al Régimen de Inversion o al
Régimen de Inversion Supletorio, y

2) Las demas cantidades y derechos de los que, actualmente o en el futuro, sea titular el Fiduciario en
relacion con el presente Fideicomiso 304441 por cualquier causa, incluyendo el ejercicio de cualquier
derecho que por cualquier causa valida le corresponda.

5.Fines del Fideicomiso

Los fines principales del Fideicomiso 304441 son (i) la emision y oferta publica de los Certificados Bursatiles; (ii)
adquirir, mantener y disponer de derechos y activos que comprendan el Patrimonio del Fideicomiso y distribuir y
administrar los recursos que se obtengan de la emision de los Certificados Bursatiles en las Cuentas del Fideicomiso;
(iii) constituir, suscribir y pagar acciones representativas del capital social de la Sociedad Controladora, de tiempo en
tiempo, en términos de lo establecido en el presente Contrato; (iv) a través de la Sociedad Controladora, las Sociedades
de Proyecto y los Fideicomisos de Proyecto, hacer y disponer de Inversiones de conformidad con los objetivos descritos
en el presente Fideicomiso 304441 y en el Contrato de Administracion, para efecto de que los Accionistas de la
Sociedad Controladora puedan recibir flujos de efectivo provenientes de la enajenacion de los Proyectos, y realizar
cualquier otro tipo de actividades que el Administrador considere necesarias, recomendables, convenientes o accesorias
de lo anterior; y (v) realizar cualquier acto juridico o actividades que resulten consistentes con lo anterior.

7.Caracteristicas de los Certificados Bursatiles

7.1Caracteristicas.

Los Certificados Bursatiles Fiduciarios que emita el Fiduciario en cumplimiento de este Fideicomiso 304441, tendran

las siguientes caracteristicas:

a) Documentacion. Los Certificados Bursatiles emitidos por el Fideicomiso 304441 estaran
documentados mediante un solo titulo que amparara todos los Certificados Bursatiles. El titulo sera
emitido por el Fiduciario con todos los requisitos establecidos al efecto por la LMV y por otras
disposiciones legales aplicables y sera depositado en Indeval;

b) Autorizaciones. Antes de que los Certificados Bursatiles sean emitidos y colocados, el Fiduciario
debera obtener todas las autorizaciones gubernamentales necesarias, asi como la autorizacion de la
BMV;

c) Derechos. Los Certificados Bursatiles confieren a sus Tenedores (i) el derecho a una parte de los

frutos, rendimientos y, en su caso, al valor residual de los bienes o derechos que integran el Patrimonio
del Fideicomiso; y (ii) en su caso, el derecho a una parte del producto que resulte de la venta de los
bienes o derechos que integran el Patrimonio del Fideicomiso.
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d)

2

h)

)

k)

D

Los Tenedores tendran, entre otros, el derecho a recibir Distribuciones del Fideicomiso con cargo al
Patrimonio del Fideicomiso, solamente en la medida en que éste sea suficiente para realizar dichas
Distribuciones del Fideicomiso.

Fuente de Distribuciones y de Pagos; Ausencia de Recurso. Las Distribuciones del Fideicomiso y

los pagos al amparo de los Certificados Bursatiles Fiduciarios se realizaran exclusivamente con los
bienes que integran el Patrimonio del Fideicomiso de conformidad con lo establecido en este Contrato
de Fideicomiso. El Patrimonio del Fideicomiso también estard disponible para realizar pagos de las
demas comisiones, honorarios, gastos, obligaciones ¢ indemnizaciones del Fiduciario.

En caso que el Patrimonio del Fideicomiso sea insuficiente para realizar los pagos y Distribuciones del
Fideicomiso al amparo de los Certificados Bursatiles, no habra obligacion del Fiduciario, del
Administrador, del Fideicomitente, del Representante Comun, del Intermediario Colocador o
cualesquiera de sus Personas Relacionadas, de realizar dichos pagos y Distribuciones del Fideicomiso
con patrimonio propio.

Denominacion. Los Certificados Bursatiles se denominaran en Pesos.

Valor Nominal. El valor nominal de los Certificados Bursatiles sera de $100.00 (cien Pesos
00/100, M.N.) cada uno.

Fecha de Vencimiento. Todos los Certificados Bursatiles venceran en la Fecha de Vencimiento.

Amortizacion del Valor Nominal. Las Distribuciones del Fideicomiso que en su caso se realicen
deberan aplicarse en primer lugar para realizar amortizaciones parciales anticipadas del Valor Nominal
de los Certificados Bursatiles Fiduciarios hasta que el Valor Nominal Ajustado sea igual al 0.1% (cero
punto uno por ciento) del Valor Nominal, y en segundo lugar se aplicaran de conformidad con lo
previsto en la Clausula 12.2 del presente Contrato.

Amortizacién Total. El Administrador debera notificar al Fiduciario dentro de los 5 (cinco) Dias

Habiles siguientes a que (i) se haya efectuado la ultima Desinversion, o (ii) todos los Proyectos que no
hayan sido Desinvertidos hayan sido declarados como Proyecto en Pérdida, a efecto de que antes de la
Fecha de Vencimiento el Fiduciario aplique cualesquiera cantidades restantes en las Cuentas del
Fideicomiso para la amortizacion total del Valor Nominal Ajustado de los Certificados Bursatiles (la
“Fecha de Amortizacion Total”).

Terminacion Anticipada. En caso de que ocurra un Evento de Sustitucion y éste no sea subsanado
conforme a lo previsto en la Clausula 18.1 de este Fideicomiso 304441, la Asamblea de Tenedores

podra resolver sobre la declaracion de vencimiento anticipado de los Certificados Bursatiles Fiduciarios
en términos de lo establecido en la Clausula 18.2 del presente Contrato de Fideicomiso.

Lugar y Forma de Pago. Todos los pagos a los Tenedores se llevaran a cabo por medio de
transferencia electronica a través del Indeval ubicado en Paseco de la Reforma No. 255, Piso 3, Colonia
Cuauhtémoc, 06500, México, Distrito Federal.

Manifestacion. Cualquier inversionista que adquiera Certificados Bursatiles, ya sea directamente
del Emisor o en el mercado secundario, debera entregar al Fiduciario y al Administrador, una copia
firmada de la manifestacion del consentimiento de las caracteristicas de los Certificados Bursatiles en el
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formato que se adjunta a este Contrato como Anexo “C” que sigue los términos del Anexo W de la
Circular Unica.

Asimismo, los Certificados Bursatiles Fiduciarios que se emitan en cumplimiento de este Fideicomiso 304441, tendran
las demas caracteristicas, términos y condiciones que se establezcan en el Titulo.

7.2Garantia.

Los Certificados Bursatiles Fiduciarios no contaran con garantia alguna, por lo que todos los pagos que deba realizar el
Fiduciario bajo el presente Contrato y bajo los Certificados Bursatiles serdn efectuados exclusivamente con cargo al
Patrimonio del Fideicomiso.

Queda expresamente convenido y entendido por las Partes y el Representante Comun que ni el Fiduciario, ni el
Fideicomitente ni el Administrador en ninglin caso tendran responsabilidad de pago alguna respecto del pago de los
Certificados Bursatiles con cargo a su patrimonio propio, liberdndoseles en este acto de toda y cualquier responsabilidad
a dicho respecto. El Fiduciario, el

Fideicomitente y el Administrador en ninglin caso garantizaran rendimiento alguno de los Certificados Bursatiles.

8.Pago de los Certificados Bursatiles Fiduciarios

8.1 Amortizacion del Valor Nominal v Rendimientos de los Certificados Bursatiles.
8.1.1Amortizacion del Valor Nominal. Las Distribuciones del Fideicomiso que en su caso se realicen deberan aplicarse

en primer lugar para realizar amortizaciones parciales anticipadas del Valor Nominal de los Certificados Bursatiles
Fiduciarios hasta que el Valor Nominal Ajustado sea igual al 0.1% (cero punto uno por ciento) del Valor Nominal, y en
segundo lugar se aplicaran de conformidad con lo previsto en la Clausula 12.2 del presente Contrato.

8.1.2Pago de Distribuciones del Fideicomiso. Los pagos a los Tenedores a realizarse en términos de lo establecido en el
presente Contrato, se haran (i) en cualquier Fecha de Pago de Distribuciones del Fideicomiso, segin determine el

Fiduciario si el Fideicomiso 304441 cuenta con Efectivo Distribuible para pagar Distribuciones del Fideicomiso a los
Tenedores de conformidad con el Reporte de Distribuciones; (ii) por la actualizacion de un Evento de Sustitucion de
conformidad con lo establecido en la Clausula 18 de este Contrato; (iii) en la Fecha de Vencimiento, segun determine el
Comité Técnico el monto que corresponda por la liquidacion del Patrimonio del Fideicomiso (el “Remanente del
Patrimonio del Fideicomiso™), éste se entregara a los Tenedores como rendimiento; o (iv) en la Fecha de Amortizacion
Total, en caso de existir algin Remanente del Patrimonio del Fideicomiso, éste se entregara a los Tenedores como

rendimiento.

Las Distribuciones del Fideicomiso estaran sujetas a que exista Efectivo Distribuible, el cual a su vez esta sujeto,
principalmente, a las Distribuciones de la Sociedad Controladora que, en su caso, realice en favor de sus accionistas en
términos de lo establecido en el presente Contrato.

9. Tenedores de los Certificados Bursdtiles.

9.1 Disposiciones Aplicables a los Tenedores.

Los Tenedores de Certificados Bursatiles Fiduciarios, por el s6lo hecho de la adquisicion de dichos valores, quedaran
sujetos a las estipulaciones del presente Contrato y del Titulo.

Todos y cada uno de los actos que lleve a cabo el Representante Comun, en nombre o por cuenta de los Tenedores, en
los términos de este Contrato, del mandato de una Asamblea de Tenedores y/o del Titulo y/o de la legislacion aplicable,
seran obligatorios para, y se consideraran como aceptados, por ese solo hecho, por los Tenedores.

Los Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios tendran en todo momento el derecho de ejercer las acciones
que a su favor disponga la legislacion aplicable.

9.2 Derechos de los Tenedores.

Los Tenedores demostraran la titularidad de los Certificados Bursatiles Fiduciarios, acreditaran sus derechos y
legitimaran el ejercicio de las acciones que les otorguen los mismos, con las constancias que expida el Indeval asi como
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con el listado de titulares que a tal efecto expida la casa de bolsa correspondiente, de ser el caso, en los términos de la

regulacion aplicable.
9.3Asamblea de Tenedores.

La Asamblea de Tenedores representara al conjunto de éstos y sus decisiones, adoptadas conforme a las disposiciones
de este Contrato, seran validas respecto de todos los Tenedores, aun de los ausentes o disidentes.

9.3.1Lugar de Celebracion. _

Las Asambleas de Tenedores se celebraran en las oficinas del Representante Comtin ubicadas en la Ciudad de México,
Distrito Federal, México o en el lugar que el Representante Comun sefiale en la convocatoria correspondiente.

9.3.2Convocatoria. _

a)

La Asamblea de Tenedores se reunira siempre que sea convocada por el Representante Comun;

9.3.34dmision v Representacion.

a)

b)

Los Tenedores podran hacerse representar en las Asambleas Generales de Tenedores por un
apoderado que cuente con poder general o especial suficiente conforme a derecho o mediante simple
carta poder.

Para poder ser admitidos en las Asambleas de Tenedores, los Tenedores deberan depositar en el
lugar que indique el Representante Comun, a mas tardar el Dia Habil previo a la fecha en que la
Asamblea deba celebrarse, las constancias de deposito que expida el Indeval y el listado de titulares que
a tal efecto expida la casa de bolsa correspondiente, de ser el caso, respecto de los Certificados
Bursatiles de los cuales dichos Tenedores sean titulares.

Las Asambleas Generales de Tenedores seran presididas por el Representante Comun o por
cualquier otra persona que sea designada para actuar como tal por la Asamblea. El presidente de la
Asamblea designara, de entre las personas que se encuentren presentes en la Asamblea, a un secretario y
a un escrutador.

9.3.44samblea General Ordinaria de Tenedores.

Los Tenedores podran discutir cualquier asunto en la Asamblea General Ordinaria de Tenedores, salvo por aquellos

asuntos reservados a la Asamblea General Extraordinaria de Tenedores.
Para que la Asamblea General Ordinaria de Tenedores se considere legalmente instalada, en virtud de primera

convocatoria, deberan estar representados en ella mas del 50% (cincuenta por ciento) del monto total de los Certificados

Bursatiles Fiduciarios en circulacion, y sus decisiones seran consideradas como validas cuando sean aprobadas por

mayoria de votos.
En caso de que una Asamblea General Ordinaria de Tenedores se retina en virtud de segunda convocatoria, se

considerara instalada legalmente, cualquiera que sea el numero de Certificados Bursatiles Fiduciarios que estén en ella

representados y sus decisiones seran consideradas como validas, cuando sean aprobadas por mayoria de votos de los

presentes.

9.3.5Asamblea General Extraordinaria de Tenedores.

Los Tenedores se reuniran en Asamblea General Extraordinaria para tratar cualquiera de los siguientes asuntos:

a)

b)

c)

remover y designar un sustituto del Fiduciario, del Representante Comun y del Administrador;
cancelar la inscripcidon de los Certificados Bursatiles Fiduciarios en la BMV;

cancelar el registro de los Certificados Bursatiles Fiduciarios en el RNV; y
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d) resolver sobre la liquidacion del Patrimonio del Fideicomiso en caso de que se actualice un Evento
de Sustitucion.

Para que se considere validamente instalada una asamblea general extraordinaria de Tenedores (en virtud de primera o

ulterior convocatoria), se requerira que estén representados los Tenedores de Certificados Bursatiles que representen por

lo menos el 75% (setenta y cinco por ciento) del monto total de los Certificados Bursatiles en circulacion para que haya

quorum.

Las decisiones de la Asamblea General Extraordinaria serdn validas si cuentan con el voto de los Tenedores que

representen por lo menos el 75% (setenta y cinco por ciento) del monto total de los Certificados Bursatiles en

circulacion, salvo en los casos de quorum especial previstos en el presente Fideicomiso 304441.

El voto favorable de la totalidad de los Tenedores sera necesario para aprobar los siguientes asuntos:

a)acordar una modificacion a la Fecha de Vencimiento y/o a la Clausula 12 del presente Contrato; o

b)acordar afectar el derecho de los Tenedores de Certificados Bursatiles para presentar demandas para hacer que se
cumplan sus derechos conforme al presente Contrato o al Titulo; o

c)aprobar una emision adicional de Certificados Bursatiles al amparo del presente Fideicomiso, asi como aprobar las
caracteristicas de dicha emision.

9.3.6Actas de Asamblea de Tenedores.
a) De cada Asamblea se levantara acta que sera suscrita por quienes hayan fungido en la sesiéon como

presidente y secretario, la cual se debera entregar debidamente firmada a los asistentes dentro de un
plazo no mayor a 3 (tres) Dias Habiles posteriores a la celebracion de la Asamblea de Tenedores
correspondiente. Al acta se agregara la lista de asistencia, firmada por los concurrentes y por los
escrutadores.

b) Las actas y demas datos y documentos relacionados con la instalacion y votacion, asi como con los
asuntos discutidos y/o resueltos durante las Asambleas de Tenedores, seran conservados por el
Representante Comun. El Representante Comun enviara al Fiduciario a mas tardar dentro de los 6 (seis)
Dias Habiles siguientes a la fecha de celebracion de la Asamblea de Tenedores de que se trate, una
copia simple de las actas levantadas y del legajo que las acompafie. Los Tenedores podran, en todo
tiempo, consultar las actas y legajos conservados por el Representante Comiin y solicitar que, a
expensas de los Tenedores, el Representante Comun les expida copias certificadas de dichos
documentos.

9.3.7Convenios de Voto.

De conformidad con lo establecido en la Circular Unica, los Tenedores de Certificados Bursatiles Fiduciarios podran
celebrar convenios para el ejercicio del voto en Asambleas de Tenedores. La celebracion de dichos convenios y sus
caracteristicas deberan ser notificados al Fiduciario, a través del Representante Comun, dentro de los 5 (cinco) Dias
Habiles siguientes al de su concertacion, para que sean revelados por el Fiduciario al publico inversionista a través de la
BMYV y EMISNET, asi como para que se difunda su existencia en el reporte anual del Fideicomiso 304441 que debe
presentarse ante la CNBV.

9.4Notificaciones al Fiduciario por la Asamblea de Tenedores.

Todas las instrucciones y notificaciones que la Asamblea de Tenedores deba entregar al Fiduciario deberan hacerse por
escrito, a través de Representante Comiin

10.Cuentas del Fideicomiso y Destino de Recursos.

10.1. Creacion y Mantenimiento de las Cuentas.

El Fiduciario debera establecer y mantener, durante la vigencia de este Contrato, las siguientes cuentas (conjuntamente,
las “Cuentas del Fideicomiso”):
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a) la Cuenta General;

b) la Cuenta de Reserva para Gastos;
c) la Cuenta de Inversiones; y

d) la Cuenta de Distribuciones.

El Fiduciario debera abrir a nombre del Fideicomiso 304441 cada una de las Cuentas del Fideicomiso, en
Instituciones de Crédito y con las caracteristicas que al efecto le instruya por escrito el Comité Técnico, asi como
cualesquiera otras cuentas que sean necesarias para cumplir con los fines de este Contrato. Salvo que se disponga lo
contrario en el presente Contrato, en la medida en que sea posible y previas instrucciones por escrito del Comité
Técnico, el Fiduciario podrd mantener dichas cuentas mediante registros internos en lugar de abrir cuentas bancarias o
de inversion para cada una de las cuentas mencionadas anteriormente, si dichos registros proporcionan un nivel
adecuado de control e identificacion necesarios para los fines del presente Fideicomiso 304441. Cualesquier
transferencias que se realicen entre las cuentas mantenidas por el Fideicomiso 304441, podran ser transferencias
electronicas o podran llevarse a cabo por cualquier otro medio respecto del cual el Fiduciario tenga acceso para dichos
propositos.

Las Cuentas del Fideicomiso seran controladas exclusivamente por el Fiduciario, sin embargo el Fiduciario debera
seguir las instrucciones del Administrador, el Comité Técnico o la Asamblea de Tenedores, segun sea el caso.

Los Rendimientos de las Cuentas del Fideicomiso se mantendran en la Cuenta del Fideicomiso correspondiente
para ser utilizadas conforme a las reglas establecidas para cada Cuenta del Fideicomiso, conforme a lo descrito en
el presente Contrato.

10.1.1Cuenta General. La cuenta que debera abrir y mantener abierta el Fiduciario en HSBC México, S.A., Institucion

de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC durante la vigencia del Fideicomiso 304441 (la “Cuenta General”), para
los siguientes fines:
(1) en la fecha de celebracion del presente Contrato, recibir la Aportacion Inicial de conformidad con lo

establecido en la Clausula 2.2 anterior;

(i1) en la Fecha de Emision, recibir o depositar el Monto Total de la Emision;

(ii1) con cargo a la presente cuenta el Fiduciario pagard, segun le instruya el Administrador, los Gastos
de Emisién y Colocacion;

(iv) con cargo a la presente cuenta el Fiduciario hara las transferencias necesarias a la Cuenta de

Reserva para Gastos para constituir, y en su caso, reconstituir la Reserva para Gastos; y

(v) recibir o depositar todas las demas cantidades, bienes y/o derechos que ingresen al Patrimonio del

Fideicomiso, de conformidad con este Contrato o con cualquier Documento de la Operacion.

Aquellas cantidades que se mantengan en la Cuenta General o en la Cuenta de Reserva para Gastos se invertiran
en Inversiones Permitidas o conforme al Régimen de Inversion Supletorio, hasta en tanto dichos recursos sean
transferidos a la Cuenta de Inversiones para su utilizacion en los términos del presente Contrato. Los Rendimientos que
resulten de las Inversiones Permitidas efectuadas con los recursos que se encuentren en la Cuenta General y en la Cuenta
de Reserva para Gastos, se distribuiran trimestralmente a los Tenedores conforme a la Clausula 10.1.4 de este Contrato.
10.1.2Cuenta de Reserva para Gastos. La cuenta que debera abrir y mantener abierta el Fiduciario, durante la vigencia
del Fideicomiso 304441 (la “Cuenta de Reserva para Gastos”™). en la que debera:

(i) transferir de la Cuenta General una reserva para gastos equivalente a 0.5% (punto cinco por ciento)
del Monto Total de la Emision (la “Reserva para Gastos™) para pagar los Gastos del Fideicomiso; y
(i1) reconstituir o completar una reserva en cualquier momento durante la vigencia del Contrato de

Fideicomiso y de acuerdo con las instrucciones por escrito del Administrador, en el entendido que con
anterioridad al término del Periodo de Inversion, la Reserva para Gastos debera de contar con recursos
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suficientes para cubrir, por lo menos, los Gastos de Mantenimiento del Fideicomiso hasta la Fecha de
Vencimiento (el “Monto Minimo de Reserva”).
10.1.2.1 Pago de Gastos de Mantenimiento del Fideicomiso. El Fiduciario le indicarda por escrito al

Administrador, dentro de los primeros 5 (cinco) Dias Habiles de cada mes, el monto que corresponda a los Gastos de

Mantenimiento del Fideicomiso de los que tenga conocimiento que sean pagaderos durante dicho mes calendario. Una

vez recibida la instruccion de pago por parte del Administrador por medio de la cual éste confirme al Fiduciario el

monto que corresponda a los Gastos de Mantenimiento del Fideicomiso durante dicho mes calendario, el Fiduciario

cubrird en la fecha de pago que se le sefiale al efecto el importe necesario para realizar dichos pagos con cargo a la
Cuenta de Reserva para Gastos.
10.1.2.2 Pago de Gastos de Asesoria Independiente. Recibida la correspondiente solicitud por escrito por parte

del Comité Técnico, el Administrador instruira al Fiduciario para que, con cargo a la Cuenta de Reserva de Gastos,
realice los pagos a los asesores técnicos independientes que requieran los Tenedores. El monto méaximo total que el
Fiduciario podra pagar por este concepto durante la vigencia del presente Contrato es de $5°000,000.00 (cinco millones
de Pesos 00/100 M.N.).

10.1.2.3. Comprobantes de Gastos. La totalidad de los Gastos del Fideicomiso debera estar amparada con
comprobantes que retinan todos los requisitos fiscales aplicables. Los honorarios del Fiduciario y los gastos incurridos
por el mismo en el cumplimiento de sus obligaciones bajo los Documentos de la Operacién serdn facturados por éste a
la Sociedad Controladora.

10.1.3Cuenta de Inversiones. La cuenta que debera abrir y mantener abierta el Fiduciario durante la vigencia del

Fideicomiso 304441 (la “Cuenta de Inversiones”), para recibir o depositar durante el Periodo de Inversion y, en su

caso, durante la Extension del Periodo de Inversion, los Montos Invertibles por Proyecto para realizar las Aportaciones
del Fideicomiso al capital de la Sociedad Controladora, incluyendo la Comisién Anual del Administrador y los Gastos
de Inversion que corresponda aportar al Fideicomiso 304441, conforme se lo instruya el Administrador, el Comité
Técnico o la Asamblea de Tenedores, segin sea el caso, y de conformidad con los Niveles de Autorizacion de
Proyectos.

Los recursos depositados en la Cuenta de Inversiones podran ser utilizados exclusivamente para (i) realizar
Aportaciones del Fideicomiso, incluyendo en todo caso los recursos necesarios para cubrir los Gastos de Inversion
relacionados con cada Proyecto y la Comision Anual de Administrador, y (ii) para restituir la Reserva para Gastos
cuando sea necesario, conforme a lo previsto en la Clausula 10.1.2 anterior. El Monto Total Invertible que no se hubiere
utilizado conforme a lo anterior concluido el Periodo de Inversion o la Extension del Periodo de Inversion, segun sea el
caso, sera transferido a la Cuenta de Distribuciones.

10.1.4Cuenta de Distribuciones. La cuenta que deberd abrir y mantener abierta el Fiduciario durante la vigencia del
Fideicomiso 304441 (la “Cuenta de Distribuciones”), para los siguientes fines:

(i) recibir o depositar, en cualquier Dia Habil, los Rendimientos derivados de las Inversiones Permitidas;

(i1) durante el Periodo de Inversion, el Fiduciario de manera trimestral y previa instruccion por escrito
del Administrador, distribuira a los Tenedores los Rendimientos derivados de las Inversiones Permitidas;

(iii) recibir o depositar, en cualquier Dia Habil, las Distribuciones de la Sociedad Controladora y, en su
caso, el Efectivo Excedente;

(iv) recibir o depositar el Monto Total Invertible que no se hubiere utilizado para realizar Aportaciones
del Fideicomiso, concluido el Periodo de Inversion o la Extension del Periodo de Inversion; y

(v) previa restitucion de la Cuenta de Reserva para Gastos, en su caso, realizar el pago de las
Distribuciones del Fideicomiso a los Tenedores con el Efectivo Distribuible, de conformidad con lo previsto en
la Clausula 12.2 del presente Contrato.
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11.Estructura General. Régimen de Inversiones.

11.1 Estructura General.

11.1.1.Fideicomiso.

El Fideicomiso 304441 realizara las Aportaciones del Fideicomiso y, en consecuencia, sera titular de acciones de la
Sociedad Controladora, las cuales adquirird de tiempo en tiempo a través de la suscripcion y pago de acciones para la
constitucion de la Sociedad Controladora y aportaciones para aumentos en el capital social de ésta, con fondos
provenientes de la Cuenta de Inversiones. Una de las acciones en circulacion de la Sociedad Controladora sera
propiedad de IGS, la cual sera adquirida al momento de la constitucion de dicha Sociedad Controladora, y el resto de las
acciones seran propiedad del Fideicomiso 304441.

El proposito principal de la Sociedad Controladora sera:

(a)Durante el Periodo de Inversion y cualquier Extension del Periodo de Inversion, recibir de tiempo en tiempo, por

concepto de aportaciones de capital social, los Montos Invertibles por Proyecto y los Gastos de Inversion
correspondientes a cada Proyecto;

(b)Durante el Periodo de Inversion y cualquier Extension del Periodo de Inversion, recibir de tiempo en tiempo las
cantidades que deban destinarse a pagar la Comision Anual del Administrador en términos del presente Contrato y del
Contrato de Administracion;

(c)Durante el Periodo de Inversion y cualquier Extension del Periodo de Inversion, para la realizacion de cada Proyecto
la Sociedad Controladora invertira el Monto Invertible por Proyecto de tiempo en tiempo y por instrucciones del
Administrador, en sociedades mexicanas de propdsito especifico (las “Sociedades de Proyecto™) constituidas al efecto
por la Sociedad Controladora y quien ésta designe, o en contratos de fideicomiso para los mismos propositos (los
“Fideicomisos de Proyecto”™);

(d)Recibir las Distribuciones de los Proyectos provenientes de las Sociedades de Proyecto y de los Fideicomisos de
Proyecto producto de los flujos generados, en su caso, por cada uno de éstos como consecuencia de la administracion y
enajenacion de los Proyectos. La Sociedad Controladora podra, segun lo determine el Administrador, reinvertir las
Distribuciones de los Proyectos que reciba de tiempo en tiempo en otras Sociedades de Proyecto o Fideicomisos de
Proyecto, de conformidad con lo establecido en la Clausula 11.3(b) siguiente; y

(e)Distribuir las Distribuciones de la Sociedad Controladora a los Accionistas de la Sociedad Controladora en términos
de lo establecido en la Clausula 12.1 del presente Contrato.

11.1.2Sociedad Controladora.

La Sociedad Controladora sera titular del porcentaje del capital social de las Sociedades de Proyecto y del porcentaje de
los derechos fideicomisarios de los Fideicomisos de Proyecto, segun lo establezca al efecto el Administrador, tomando
en cuenta lo establecido por la Clausula 11.9 del presente Fideicomiso 304441. El objetivo principal de las Sociedades

de Proyecto y de los Fideicomisos de Proyecto consistira principalmente en la realizacion de las Inversiones y
Desinversiones en los Proyectos para la distribucion de los flujos correspondientes a la Sociedad Controladora.

11.20bjetivo de las Inversiones. El Fideicomiso 304441 tiene como objetivo principal de inversion adquirir, mediante
Aportaciones del Fideicomiso, acciones representativas del capital social de la Sociedad Controladora a efecto que ésta
realice Inversiones a través de las Sociedades de Proyecto y los Fideicomisos de Proyecto, destinando los recursos que

integren el Patrimonio del Fideicomiso en los Proyectos.

Las Aportaciones del Fideicomiso deberan autorizarse por el Comité Técnico cuando dichas aportaciones se pretendan
destinar, a través de Sociedades de Proyecto o Fideicomisos de Proyecto, a Inversiones que representen mas del 5%
(cinco por ciento) pero menos del 20% (veinte por ciento) del Patrimonio del Fideicomiso, tomando en consideracion lo
que el Comité de Inversiones del Administrador le presente en términos de lo establecido en el presente Contrato; lo
anterior, en el entendido que (i) no se requerird de autorizacion alguna por parte del Comité Técnico o de la Asamblea

de Tenedores para que el Administrador instruya al Fiduciario para realizar Aportaciones del Fideicomiso que se
pretendan destinar, a través de Sociedades de Proyecto o Fideicomisos de Proyecto, a Inversiones que representen
menos del 5% (cinco por ciento) del Patrimonio del Fideicomiso; y (ii) para Aportaciones del Fideicomiso que se

pretendan destinar, a través de Sociedades de Proyecto o Fideicomisos de Proyecto, a Inversiones que sean iguales o
42 de 115



Clave de Cotizacion: IGSCK Fecha: 2019-12-31

mayores al 20% (veinte por ciento) del Patrimonio del Fideicomiso, se requerird, en adicion a la autorizacion del Comité
Técnico, la autorizacion de la Asamblea de Tenedores para que puedan realizarse (los “Niveles de Autorizacion de
Proyectos™).

Los montos aprobados para inversion por parte del Fideicomiso 304441 en cada Proyecto, de acuerdo con los Niveles de
Autorizacion de Proyectos, se definiran como el “Monto Invertible por Proyecto”. Los montos totales que se

requieran invertir en determinado Proyecto se definiran como la “Inversién Total en el Proyecto”.

Los gastos incurridos en la evaluacién e implementacion de las inversiones en Proyectos (los “Gastos de Inversién”)
unicamente incluiran los honorarios, comisiones, gastos, impuestos, derechos y demas erogaciones que se generen con
motivo de la celebracion o constitucion del Fideicomiso de Proyecto o Sociedad de Proyecto respectivo y de la auditoria
legal que se realice respecto de los Proyectos, incluyendo en forma enunciativa pero no limitativa, (i) seguro de titulo de
propiedad, (ii) estudio de impacto ambiental, (iii) estudio de limites y colindancias, (iv) estudio de mecanica de suelo y
topografico (la “Auditoria Legal”); en el entendido de que los Gastos de Inversion en ningin caso deberan incluir
aquellos gastos directamente relacionados con el mantenimiento del Fideicomiso 303828.

Los Gastos de Inversion respecto al Proyecto en concreto, deberan ser cubiertos por el Fideicomiso 304441 y por el
Fideicomiso 303828 en proporcion a su respectiva inversion en dicho Proyecto.

11.3Periodo de Inversion; Reinversiones.

(a) El periodo que el Fideicomiso 304441 tendré para invertir la totalidad del Monto Total Invertible serd de 5 (cinco)
aflos contados a partir de la Fecha de Cierre (el “Periodo de Inversiéon”).

La Asamblea de Tenedores, el Comité Técnico y el Administrador, segin sea el caso, podran aprobar las Inversiones en
Proyectos en la medida que se mantenga vigente el Periodo de Inversion.

(b) La Sociedad Controladora podra, seglin lo determine el Administrador, reinvertir las Distribuciones de los Proyectos
que reciba de tiempo en tiempo en otras Sociedades de Proyecto o Fideicomisos de Proyecto, de conformidad con lo
siguiente:
(i) La reinversion de las Distribuciones de los Proyectos en Proyectos de vivienda o comerciales nuevos o
existentes podra llevarse a cabo libremente durante el Periodo de Inversion a menos que el Comité Técnico
(mediante el voto de la mayoria de sus miembros que no incluyan los designados por el Fideicomitente)
determine que no podran llevarse a cabo mas reinversiones; y
(i1) La reinversion de las Distribuciones de los Proyectos en Proyectos industriales nuevos o existentes durante
el Periodo de Inversion, Unicamente podrd llevarse a cabo con previa autorizacion del Comité Técnico
(mediante el voto de la mayoria de sus miembros que no incluyan los designados por el Fideicomitente).
En el caso de que al menos un monto equivalente al 90% (noventa por ciento) del Monto Total Invertible haya sido
invertido antes de que el Periodo de Inversion llegue a su fin, dicho periodo podra darse por terminado anticipadamente
sujeto a la aprobacion del Comité Técnico (mediante el voto de la mayoria de sus miembros que no incluyan los
designados por el Fideicomitente), dando lugar, en su caso, al inicio del Periodo de Desinversion.
11.4 Extension del Periodo de Inversién. A solicitud del Administrador, el Comité Técnico (mediante el voto de la
mayoria de sus miembros que no incluyan los designados por el Fideicomitente), podra extender el Periodo de Inversion
hasta por 1 (un) afio adicional, en la medida que al momento de solicitar dicha extension, el Administrador informe al
Comité Técnico que atn no se ha destinado la totalidad de la inversion correspondiente a alguno de los Proyectos (la
“Extension del Periodo de Inversion”).
11.5Periodo de Desinversién. El Periodo de Desinversion sera de 4 (cuatro) afios contados a partir de la conclusion del
Periodo de Inversion y de la Extension del Periodo de Inversion, en su caso, pudiendo prorrogarse hasta por 1 (un) afio

adicional si asi lo autoriza la Asamblea de Tenedores a solicitud del Administrador.

11.6Procedimiento de Inversiéon. Las aportaciones de recursos por parte del Fideicomiso 304441 a cada uno de los
Proyectos que al efecto sean aprobados por el Administrador, el Comité Técnico o la Asamblea de Tenedores, segiin
corresponda conforme a los Niveles de Autorizacion de Proyectos, se sujetaran a lo siguiente:

(a)El Fiduciario, siguiendo las instrucciones que por escrito le entregue el Administrador, tomara recursos de la Cuenta
de Inversiones para aportarlos a la Sociedad Controladora (i) por concepto de aportacion inicial para la constitucion de
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la Sociedad Controladora conforme a lo establecido en la Clausula 11.7 siguiente; y (ii) aportaciones para la suscripcion
y pago de Acciones representativas del capital social de la Sociedad Controladora (las “Aportaciones del

Fideicomiso™”). Las Aportaciones del Fideicomiso incluiran la Comision Anual del Administrador y los Gastos de
Inversion que corresponda aportar al Fideicomiso 304441 para cada Proyecto.

La Inversion de que se trate estara sujeta a que se realice satisfactoriamente la Auditoria Legal a que se refiere la
Clausula 11.2 anterior.

(b)Conforme a lo establecido en la Clausula 11.9 siguiente, IGS, directamente o a través de sociedades afiliadas,
aportara recursos directamente a las Sociedades de Proyecto y a los Fideicomisos de Proyecto, segliin lo determine el
Administrador (las “Aportaciones de IGS”).

(c)Una vez que hubiere sido aprobado y efectuado el aumento del capital social de la Sociedad Controladora en términos

de lo establecido en el inciso (a) anterior, la Sociedad Controladora debera constituir y aportar dichos recursos a la
Sociedad de Proyecto o Fideicomiso de Proyecto que corresponda.

(d)El Administrador debera entregar reportes al Fiduciario, dentro de los primeros 5 (cinco) Dias Habiles de cada mes
calendario, informando sobre la aportacion de los recursos por parte de la Sociedad Controladora a las Sociedades de
Proyecto y Fideicomisos de Proyecto conforme lo establecido en los incisos anteriores.

Las Aportaciones del Fideicomiso y las Aportaciones de IGS se realizaran en las fechas que determine el Administrador
(cada una de dichas fechas, una “Fecha de Aportacién”) y conforme hubiere sido aprobado al efecto por el
Administrador, el Comité Técnico o la Asamblea de Tenedores, segiin corresponda conforme a los Niveles de

Autorizacion de Proyectos.

Asimismo, cada una de las aportaciones a la Sociedad Controladora, a las Sociedades de Proyecto y a los Fideicomisos
de Proyecto debera realizarse durante el Periodo de Inversion y la Extension del Periodo de Inversion, en su caso.

Si durante el Periodo de Inversion y, en su caso, la Extension del Periodo de Inversion, se llevaran a cabo Aportaciones
del Fideicomiso y por alguna razon éstas no se destinaran a Inversiones a través de una o mas Sociedades de Proyecto o
Fideicomisos de Proyecto, entonces la Sociedad Controladora estard obligada a reservar las cantidades que hubiere
recibido por concepto de Aportaciones del Fideicomiso para la realizacidn de Inversiones que se le presenten
posteriormente.

Si en el plazo sefialado en el parrafo anterior, las Aportaciones del Fideicomiso fueren efectivamente aportadas a una o
mas Sociedades de Proyecto o Fideicomisos de Proyecto y por alguna razon, el o los Proyectos de que se trate no se
llevaren a cabo, entonces las Sociedades de Proyecto y los Fideicomisos de Proyecto estaran obligados a restituir en
forma proporcional a la Sociedad Controladora y, en su caso, a los Fondos Globales de Bienes Raices y a los Fondos
Paralelos, las cantidades que hubieren recibido para la realizacion de Inversiones y que no se hayan destinado a tal fin.
En dicho caso, la Sociedad Controladora debera proceder conforme al parrafo anterior.

11.7Constitucion de la Sociedad Controladora. A solicitud por escrito del Administrador, el Fiduciario debera

comparecer ante el notario que el Administrador le sefiale para constituir la Sociedad Controladora y suscribir y pagar,
segun sea el caso, las Acciones del capital social de la Sociedad Controladora que el Administrador le indique.
11.8Criterios de Inversion y Restricciones.Los Criterios de Inversion para cada uno de los Proyectos incluiran limitantes
calculadas respecto del Monto Total Invertible como siguen (los “Criterios de Inversion™):

(a)Caracteristicas de los Proyectos:

Proyectos de tierra para vivienda:
1) Inversiones podran realizarse unicamente en Proyectos de tierra para vivienda de interés
social que sean elegibles para financiamiento hipotecario para los compradores por parte de
INFONAVIT, FOVISSSTE o SHF.

i)  Los desarrolladores seleccionados por el Administrador para cada Proyecto deberan cumplir
con los siguientes criterios: (a) demostrar solvencia financiera a satisfaccion del
Administrador; (b) no tener antecedentes negativos en el bur6é de crédito; (c) contar con un
historial exitoso de desarrollo y conclusion de proyectos en la plaza y segmento de vivienda
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iii)

Proyectos industriales:

)

ii)

iii)

vi)

donde el Proyecto vaya a desarrollarse; y (d) realizar las aportaciones en efectivo o en especie
en los montos y condiciones determinados por el Administrador.

Cada Proyecto estara sujeto a la obtencion por parte del desarrollador respectivo de un
financiamiento puente para la construccion del mismo, equivalente a por lo menos el 50%
(cincuenta por ciento) del monto de ventas del Proyecto, y estard denominado en Pesos o
unidades de inversion.

El terreno debera contar con seguro de titulo de propiedad, uso de suelo y pre-factibilidades o
factibilidades para el suministro de servicios.

El Proyecto debera tener una tasa interna de retorno proyectada de cuando menos 22%
(veintidos por ciento) en Pesos después de impuestos.

Las inversiones deberdn realizarse para el desarrollo o adquisicion de edificios y
construcciones industriales.

Deberan estar localizados en centros de manufactura con la ubicacidon geografica que
permita tener acceso a mano de obra calificada, la infraestructura necesaria y ventajas
logisticas para el Proyecto.

En el caso de desarrollo de un Proyecto, debera contarse con arrendamientos de largo plazo
negociados y firmados con anticipacion con arrendatarios que acrediten solvencia econdmica
suficiente a satisfaccion del Administrador.

El terreno debera contar con seguro de titulo de propiedad, uso de suelo y pre-factibilidades o
factibilidades para el suministro de servicios.

En el caso de adquisicion de un Proyecto, éste debera contar con arrendamientos de largo
plazo con un historial de pago sin incumplimientos por parte de los arrendatarios existentes.

La inversion en el desarrollo de naves industriales especulativas estara sujeta a la aprobacion
del Comité Técnico (mediante el voto de la mayoria de sus miembros que no incluyan los
designados por el Fideicomitente).

vii) El Proyecto deberd tener una tasa interna de retorno proyectada de cuando menos 18%

Proyectos comerciales:

(dieciocho por ciento) en Pesos después de impuestos.

Se buscaran principalmente inversiones en centros comerciales existentes y el desarrollo de
nuevos centros comerciales con arrendatarios ancla negociados con anticipaciéon, y con las
siguientes caracteristicas:

viii) Centros comerciales dirigidos al consumo masivo o al comercio de conveniencia.

iX)

Localizados en mercados desarrollados o en desarrollo dentro de los sectores econémicos C y
D.
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x)  El Proyecto debera tener una tasa interna de retorno proyectada de cuando menos 20%
(veinte por ciento) en Pesos después de impuestos.

xi) El terreno debera contar con seguro de titulo de propiedad, uso de suelo y pre-factibilidades o
factibilidades para el suministro de servicios.

xii) En el caso de adquisicion de un Proyecto, éste debera tener una tasa de ocupacion alta y con
un historial de pago sin incumplimientos por parte de los arrendatarios existentes.

xiii) En el caso de desarrollo de un Proyecto, debera contarse con arrendamientos de largo plazo
negociados y firmados con anticipacion con arrendatarios ancla lideres en ventas masivas.

xiv) En el caso del sector de comercio de conveniencia, debera contarse con un contrato de
compraventa negociado y firmado con anticipacion para los locales respectivos.

(b)Limites de concentracion en Proyectos:
En ninglin caso la inversion total por parte del Fideicomiso 304441 en un Proyecto, Sociedad de
Proyecto o Fideicomiso de Proyecto excedera del 20% (veinte por ciento) del Patrimonio del
Fideicomiso, excepto:

(i) Temporalmente y mediante aprobacion de la Asamblea de Tenedores, cuando se anticipe la
obtencion de financiamiento para el Proyecto, del cual debera haberse obtenido un
compromiso de financiamiento por parte de un tercero previo a la inversion inicial de capital
en el Proyecto por parte del Fideicomiso 304441, en el entendido de que la disposicion del
financiamiento podra estar sujeta a ciertas condiciones, tales como la finalizacion de la
construccion; o

(i) Previa aprobacion de la Asamblea de Tenedores; o
(ii1) Durante el Periodo de Desinversion.

(c)Diversificacion por sector:
1) Hasta el 60% (sesenta por ciento) del Monto Total Invertible podra ser destinado para
Proyectos de tierra para vivienda;

ii))  Hasta el 50% (cincuenta por ciento) del Monto Total Invertible podra ser destinado para
Proyectos industriales; y

iii) Hasta el 10% (diez por ciento) del Monto Total Invertible podra ser destinado para Proyectos
comerciales.

Es responsabilidad del Administrador verificar e informar al Fiduciario peridédicamente con respecto del cumplimiento
de los Criterios de Inversion, en el entendido que las limitantes anteriores, incluyendo los porcentajes de diversificacion
por sector que se mencionan arriba, podran ser modificados a propuesta del Administrador mediante aprobacion del
Comité Técnico con el voto de la mayoria de sus miembros que no sean designados por el Fideicomitente.
11.9 Co-inversiones.

(i)De conformidad con lo establecido en el Contrato de Co-inversion y en el presente Fideicomiso 304441, en
adicion a los recursos aportados por el presente Fideicomiso 304441, el Fideicomiso 303828 aportara también recursos a
la Sociedad Controladora a fin de co-invertir con el Fideicomiso 304441 en los diferentes Proyectos, que seran
invertidos en las Sociedades de Proyecto y en los Fideicomisos de Proyecto segun los montos y porcentajes
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determinados por el Administrador de conformidad con los criterios de inversion y diversificacion que le sean
aplicables al presente Fideicomiso 304441 y al Fideicomiso 303828 conforme a sus propios documentos constitutivos.

(i))Asimismo, durante la vigencia del presente Contrato, Fondos Globales de Bienes Raices y/o Fondos
Paralelos deberan realizar aportaciones a una o varias Sociedades de Proyecto o a uno o varios Fideicomisos de
Proyecto, en todos los casos por las cantidades y porcentajes que sean necesarios o convenientes a juicio del
Administrador.

Toda oportunidad de inversion en Proyectos potenciales sera ofrecida por el Administrador al Fideicomiso 304441, al
Fideicomiso 303828, a Fondos Globales de Bienes Raices y a Fondos Paralelos en los mismos términos y condiciones.

Para dichos efectos, el Administrador informara al Comité de Inversiones, al Comité Técnico o la Asamblea de
Tenedores, segun corresponda conforme a los Niveles de Autorizacion de Proyectos, los términos y condiciones de
inversion en cada Proyecto potencial, incluyendo informacion sobre la participacion del Fideicomiso 303828, Fondos
Globales de Bienes Raices y/o Fondos Paralelos y sus porcentajes de participacion.

Lo anterior en el entendido de que (i) tanto el Fideicomiso 304441 junto con el Fideicomiso 303828, por un lado, como
(ii) cualquier Fondo Global de Bienes Raices y/o Fondo Paralelo, por el otro lado, podran realizar aportaciones en cada
Proyecto de hasta el 47.5% (cuarenta y siete punto cinco por ciento) de (a) la Inversion Total en el Proyecto; y (b) los
Gastos de Inversion correspondientes a dicho Proyecto.

En caso de que los Fondos Globales de Bienes Raices y/o Fondos Paralelos decidan realizar aportaciones por debajo del
mencionado 47.5% (cuarenta y siete punto cinco por ciento), sujeto a lo dispuesto mas adelante, el Fideicomiso 304441
junto con el Fideicomiso 303828 podran realizar aportaciones de capital de hasta el 60% (sesenta por ciento) de (a) la
Inversion Total en el Proyecto; y (b) los Gastos de Inversion correspondientes a dicho Proyecto.

En caso de que el Fideicomiso 304441 y el Fideicomiso 303828 decidan realizar aportaciones por debajo del
mencionado 47.5% (cuarenta y siete punto cinco por ciento), la otra parte podra realizar las aportaciones de capital por
un porcentaje mayor al 47.5% (cuarenta y siete punto cinco por ciento) que le corresponda.

Se requerird previa autorizacion del Comité Técnico (mediante el voto unanime de sus miembros que no incluyan los
designados por el Fideicomitente) para que el Fideicomiso 304441 realice aportaciones que excedan del 47.5%
(cuarenta y siete punto cinco por ciento) de (a) la Inversion Total en el Proyecto; y (b) los Gastos de Inversion
correspondientes a dicho Proyecto.

En caso de que un Fondo Global de Bienes Raices o un Fondo Paralelo decida no invertir en cualquiera de los
Proyectos, el Administrador debera informarlo por escrito al Representante Comun, explicando las causas o motivos por
los cuales el fondo de que se trate decidio no invertir en dicho Proyecto. Lo anterior en el entendido de que en caso de
que no exista un Fondo Global de Bienes Raices o un Fondo Paralelo interesado en invertir en cualquiera de los
Proyectos, el Fideicomiso 304441 y el Fideicomiso 303828 no podrén llevar a cabo su Inversion en el Proyecto de que
se trate. Asimismo, en el evento de que por cualquier razon el Fideicomiso 303828 no esté en posibilidad de co-invertir
con el Fideicomiso 304441 en determinado Proyecto, el Fideicomiso 304441 no podra realizar por si mismo la Inversion
en dicho Proyecto.

(iii)Las Aportaciones de IGS en cada Proyecto, mismas que se realizaran con recursos propios, seran
equivalentes al 5% (cinco por ciento) de (a) la Inversion Total en el Proyecto; y (b) los Gastos de Inversion
correspondientes a dicho Proyecto.

(iv)Las siguientes reglas seran aplicables a las Aportaciones de IGS y a las inversiones que en su caso realice
cualquier Fondo Global de Bienes Raices o cualquier Fondo Paralelo en cualquiera de los Proyectos:

(a)IGS, los Fondos Globales de Bienes Raices y los Fondos Paralelos realizaran sus aportaciones de capital a los

Proyectos y las Desinversiones correspondientes en los mismos términos y condiciones que el Fideicomiso
304441, de acuerdo con lo aprobado por el Administrador.

(b)El Administrador estructurara las inversiones en los Proyectos y las Desinversiones correspondientes de
manera que sean fiscalmente eficientes para el Fideicomiso 304441, IGS, los Fondos Globales de Bienes Raices
y los Fondos Paralelos.

47 de 115



Clave de Cotizacion: IGSCK Fecha: 2019-12-31

En caso de existir consideraciones legales, fiscales, regulatorias u otras consideraciones similares, segin lo
determine el Administrador en cada caso y de buena fe, la estructura de inversion y de Desinversion utilizadas
por el Fideicomiso 304441, IGS, los Fondos Globales de Bienes Raices y los Fondos Paralelos podran ser
diferentes, siempre y cuando IGS, los Fondos Globales de Bienes Raices y los Fondos Paralelos no obtengan
términos y condiciones econémicos mejores que los que rijan la inversion o Desinversion del Fideicomiso
304441.
(©)IGS, los Fondos Globales de Bienes Raices y los Fondos Paralelos entregaran los recursos liquidos que les
correspondan en relacion con una inversion en un Proyecto en la misma fecha o antes que la entrega de recursos
por parte del Fideicomiso 304441. De igual forma, IGS, los Fondos Globales de Bienes Raices y los Fondos
Paralelos realizaran la operacion de Desinversion en el momento en que dicha Desinversion sea realizada por el
Fideicomiso 304441 y en la forma y términos que determine el Administrador.
(DIGS, los Fondos Globales de Bienes Raices y los Fondos Paralelos podran obtener los recursos necesarios
para su participacion en el Proyecto de que se trate en la forma que mas les convenga.
(e)IGS, los Fondos Globales de Bienes Raices y los Fondos Paralelos se abstendran de realizar cualquier acto
que impida u obstaculice al Fiduciario o a la Sociedad Controladora para realizar una inversiéon o una
Desinversion en un Proyecto, conforme a los términos aprobados por el Administrador.
(HIGS, los Fondos Globales de Bienes Raices y los Fondos Paralelos no podran prendar o de otra forma gravar
sus derechos con respecto a un Proyecto si ese gravamen pudiere afectar de cualquier manera la participacion
del Fideicomiso 304441 en el Proyecto, la administracion del Proyecto por parte del Administrador, la
posibilidad de llevar a cabo una Desinversion en los términos que determine el Administrador o los resultados
de la misma.
(2)IGS, los Fondos Globales de Bienes Raices y los Fondos Paralelos deberan ejercer sus derechos en las
Sociedades de Proyecto y en los Fideicomisos de Proyecto en el mismo sentido en que lo haga la Sociedad
Controladora, de manera coordinada con la misma.
(h)Cualesquiera Gastos de Inversion (y gastos similares) y cualesquiera obligaciones de indemnizar seran a
cargo del Fideicomiso 304441 y el Fideicomiso 303828 (por las inversiones realizadas a través de la Sociedad
Controladora), IGS, los Fondos Globales de Bienes Raices y los Fondos Paralelos, segtn sea el caso, en forma
proporcional a las inversiones realizadas, en el entendido que cada vehiculo sera responsable de sus gastos
internos.

(v)Las reglas aplicables a las aportaciones realizadas por el Fideicomiso 303828 a las Sociedades de Proyecto y/o

Fideicomisos de Proyecto seran aquellas establecidas en el Contrato de Co-inversion.

11.10Efectivo Excedente. Una vez que el Periodo de Inversion haya concluido y, en su caso, la Extension del Periodo de
Inversion: (i) el saldo del Monto Total Invertible disponible en la Cuenta de Inversiones y que no hubiere sido aprobado
para la realizacion de Aportaciones del Fideicomiso, (ii) las Aportaciones del Fideicomiso que no hubieren sido
destinadas a Sociedades de Proyecto o Fideicomisos de Proyecto por parte de la Sociedad Controladora, y (iii) los
recursos aportados a las Sociedades de Proyecto y a los Fideicomisos de Proyecto que no se hubieren destinado a
Inversiones, distintos de los aportados por Fondos Globales de Bienes Raices o por Fondos Paralelos (conjuntamente, el
“Efectivo Excedente”); debera ser transferido como a continuacion se indica:

a) el saldo del Monto Total Invertible disponible en la Cuenta de Inversiones y que no hubiere sido aprobado
para la realizacion de Aportaciones del Fideicomiso, debera ser transferido por el Fiduciario a la Cuenta de
Distribuciones para su distribucion a los Tenedores. Lo anterior en el entendido que dichas cantidades no deberan de ser
consideradas, bajo ninguna circunstancia, para el calculo del Retorno Preferente;

b) el monto de las Aportaciones del Fideicomiso que no hubieren sido destinadas a Sociedades de Proyecto o
Fideicomisos de Proyecto por parte de la Sociedad Controladora, debera ser restituido al Fideicomiso 304441. En este
caso, el Fiduciario debera proceder a distribuir dichos montos a los Tenedores conforme al inciso a) anterior; y
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¢) los recursos aportados a las Sociedades de Proyecto y a los Fideicomisos de Proyecto que no se hubieren
destinado a Inversiones y que no se vayan a destinar a inversiones de seguimiento para el Proyecto que corresponda,
distintos de los aportados por Fondos Globales de Bienes Raices o por Fondos Paralelos, deberan ser restituidos a la
Sociedad Controladora, en la forma y términos que al efecto se acuerden. La Sociedad Controladora debera proceder a
distribuir dichos montos al Fidecomiso 304441 conforme al inciso b) anterior y los montos que correspondan al
Fideicomiso 303828 conforme a lo previsto en sus respectivos documentos constitutivos.
Los recursos restituidos de conformidad con los incisos b) y ¢) anteriores si seran considerados para el célculo del
Retorno Preferente, por el tiempo en que dichos recursos no estuvieren depositados en al Cuenta de Inversiones.
Los recursos que en su caso aporten los Fondos Globales de Bienes Raices o los Fondos Paralelos y que al término del
Periodo de Inversion, y en su caso de la Extension del Periodo de Inversion, no hayan sido destinados a Inversiones,
seran restituidos en la forma y términos que al efecto se pacten en los documentos que regulen la participacion de dichos
fondos, sin perjuicio de lo establecido en la Clausula 11.9 del presente Contrato.
11.11Financiamiento de las Sociedades de Proyecto y los Fideicomisos de Proyecto. Las Sociedades de Proyecto y los
Fideicomisos de Proyecto podran obtener financiamiento con o sin garantias reales o personales, segin lo estime

necesario o conveniente el Administrador. En todo caso, cualquier garantia real debera limitarse a los activos del
Proyecto respectivo. Ni el Fiduciario, ni la Sociedad Controladora ni cualquiera de las demas Sociedades de Proyecto o
Fideicomisos de Proyecto podran garantizar las obligaciones al amparo de dicho financiamiento.

El Fideicomiso 304441 tendra prohibido contratar o incurrir en deuda financiera.

11.12Fondos Paralelos. Durante los 12 (doce) meses siguientes a la Fecha de Emision, el Fideicomitente o alguna de sus

afiliadas podra constituir, levantar o participar en uno o mas vehiculos de inversion cuya finalidad sea invertir
conjuntamente con el Fideicomiso 304441 en los Proyectos de conformidad con lo dispuesto en la Clausula 11.9
anterior (cada uno, un “Fondo Paralelo”).

12. Distribuciones

12. 1Distribuciones de la Sociedad Controladora
Conforme a lo establecido en los estatutos sociales de la Sociedad Controladora, las Acciones Sociedad Controladora
otorgaran el derecho a sus accionistas a recibir las Distribuciones de la Sociedad Controladora de conformidad con las

siguientes reglas:

Las cantidades pagaderas como Distribuciones de la Sociedad Controladora se distribuiran entre los Accionistas de la
Sociedad Controladora de manera proporcional a su tenencia accionaria en la Sociedad Controladora, en las fechas y por
los montos que determine el Administrador.

Los montos que el Fideicomiso 304441, en su caracter de accionista, reciba de la Sociedad Controladora por concepto
de Distribuciones de la Sociedad Controladora seran distribuidos a los Tenedores de los Certificados de conformidad
con lo previsto en la Clausula 12.2 del presente.

12.2.Distribuciones del Fideicomiso.

Las Distribuciones de la Sociedad Controladora distribuidas por la Sociedad Controladora al Fideicomiso 304441, segun
las mismas sean determinadas conforme a lo establecido en la clausula 12.1 anterior, en su caso, previa deduccion de

cualesquiera cantidades necesarias para cubrir Gastos de Mantenimiento del Fideicomiso y la Comision Anual del
Administrador conforme a lo establecido en el presente Contrato, se distribuiran a los Tenedores de los Certificados y a
IGS de la siguiente manera (las “Distribuciones del Fideicomiso™):

(1) primero: 100% (cien por ciento) a los Tenedores hasta que dichas distribuciones bajo este inciso (i) sean
equivalentes al 99.9% (noventa y nueve punto nueve por ciento) del Valor Nominal de los Certificados Bursatiles, en el

entendido de que el pago de su Valor Nominal no implica su cancelacion;

(i1) segundo: 100% (cien por ciento) a los Tenedores hasta que dichas distribuciones bajo este inciso (ii) sean
equivalentes a un rendimiento anual compuesto del 12% (doce por ciento) sobre la cantidad equivalente a las
Aportaciones del Fideicomiso mas la totalidad de los Gastos del Fideicomiso que hayan sido erogados por el
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Fideicomiso 304441 (el “Retorno Preferente”). El Retorno Preferente se calculara desde la Fecha de Aportacion

respectiva y para dicho céalculo no se tomara en cuenta el monto de la Reserva para Gastos;

(iii) tercero: (a) 80% (ochenta por ciento) a IGS, y (b) 20% (veinte por ciento) a los Tenedores, hasta que las
distribuciones conforme a este inciso (iii) representen un 20% (veinte por ciento) de la suma de las cantidades
distribuidas conforme a (1) el inciso (ii) anterior; y (2) el presente inciso (iii); y

(iv) cuarto: (a) 80% (ochenta por ciento) a los Tenedores, y (b) 20% (veinte por ciento) a IGS, por el resto de la
vigencia del Fideicomiso 304441.

Las Distribuciones del Fideicomiso a realizarse en términos de lo establecido en el presente Contrato, se haran (i) en
cualquier Fecha de Pago de Distribuciones del Fideicomiso, segun determine el Fiduciario si el Fideicomiso 304441
cuenta con Efectivo Distribuible para pagar Distribuciones del Fideicomiso a los Tenedores de conformidad con el
Reporte de Distribuciones; (ii) por la actualizacion de un Evento de Sustitucion de conformidad con lo establecido en la
Clausula 18 de este Contrato; (iii) en la Fecha de Vencimiento, el Remanente del Patrimonio del Fideicomiso se
entregara a los Tenedores como rendimiento; o (iv) en la Fecha de Amortizacion Total, en caso de existir algiin
Remanente del Patrimonio del Fideicomiso, éste se entregara a los Tenedores como rendimiento.

Las Distribuciones del Fideicomiso estaran sujetas a que exista Efectivo Distribuible, el cual a su vez esta sujeto,
principalmente, a las Distribuciones de la Sociedad Controladora que, en su caso, lleve a cabo la Sociedad Controladora
en los términos del presente Contrato.

El Fiduciario calculara el Retorno Preferente y lo informara por escrito al Administrador para que éste lo confirme e
instruya al Fiduciario la fecha de pago del mismo.

El Administrador elaborara el Reporte de Distribuciones, debiendo entregarlo por escrito al Fiduciario y al
Representante Comun, con copia para la BMV e Indeval, 8 (ocho) Dias Habiles antes de la Fecha de Pago de
Distribuciones correspondiente. El Representante Comun debera publicar el Reporte de Distribuciones a través de
EMISNET con cuando menos 6 (seis) Dias Habiles de anticipacion a la Fecha de Pago de Distribuciones
correspondiente. El Administrador presentard anualmente al Auditor Externo, junto con los estados financieros internos
anuales del Fideicomiso 303828, los calculos con base en los cuales se hayan realizado las Distribuciones del
Fideicomiso y los célculos con base en los cuales se haya pagado la Comision Anual del Administrador en dicho
periodo, a fin de que el Auditor Externo determine si dichos calculos se apegan a lo establecido en el presente Contrato,
como parte de la auditoria a los estados financieros anuales del Fideicomiso 304441.

IGS estara obligada a restituir al Fideicomiso 304441 cualquier cantidad recibida que exceda de las distribuciones a las
que tenga derecho a recibir conforme a lo previsto en el presente Contrato, segin sea determinado por la revision del
Auditor Externo a que se hace referencia en el parrafo anterior.

13.Régimen aplicable a la Sociedad Controladora

13.1 Organos corporativos de la Sociedad Controladora.
La Sociedad Controladora contara con los siguientes 6rganos:

(a)Asamblea de Accionistas. Los Accionistas de la Sociedad Controladora seran titulares de Acciones que otorguen los
mismos derechos y obligaciones.
(b)Consejo de Administracion.

xv) El Consejo de Administracion estara integrado conforme a lo previsto en los estatutos sociales de la
Sociedad Controladora. El Fideicomiso 304441 y el Fideicomiso 303828 tendran derecho a designar a la
mitad menos uno del total de los miembros propietarios y suplentes que integren el Consejo de
Administracioén e IGS tendra derecho a designar al resto de los miembros propietarios y suplentes, en el
entendido de que en el Consejo de Administracion participaran los mismos miembros que integren el
Comité Técnico.
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xvi) El Consejo de Administracion tendra las facultades establecidas al efecto por los estatutos sociales de la
Sociedad Controladora, mismas que no deberan estar en conflicto con las facultades del Comité Técnico,
segun se establece en el presente Contrato.

(c)Las sesiones del Consejo de Administracion de la Sociedad Controladora se llevaran a cabo con la periodicidad que
sea necesaria para su correcto funcionamiento, pero en todo caso se llevaran a cabo por lo menos una vez al afio.

13.2 Derechos derivados de la tenencia de las Acciones Sociedad Controladora

13.2.1Derechos Corporativos.
El Fiduciario ejercera los derechos corporativos que correspondan a las Acciones Sociedad Controladora de las que sea

titular de tiempo en tiempo representado por el Administrador, para lo cual éste comparecera a las asambleas de
accionistas de la Sociedad Controladora y votara las Acciones Sociedad Controladora propiedad del Fiduciario, en
términos de las cartas poder e instrucciones entregadas por el Fiduciario al Administrador para dichos efectos. El
Fiduciario entregara dichas cartas poder e instrucciones al Administrador en términos de las instrucciones entregadas al
Fiduciario por el Comité Técnico para los mismos efectos.

13.2.2 Designacion de Miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Controladora.
Tratandose del derecho para designar miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Controladora que el

Fiduciario tenga derecho a nombrar en su cardcter de accionista de ésta, el Fiduciario y los Tenedores se regiran
conforme a lo establecido en la Clausula 14.1.3 siguiente, en el entendido que los miembros designados por el
Fiduciario en el Consejo de Administracion de la Sociedad Controladora deberan ser aquellos que designen los
Tenedores que en lo individual o en su conjunto sean titulares indirectos (a través de su tenencia de Certificados
Bursatiles) del 10% (diez por ciento) o mas de las Acciones propiedad del Fideicomiso 304441, teniendo derecho a
designar a un miembro del Consejo de Administracion de la Sociedad Controladora por cada 10% (diez por ciento) o
multiplos de dicho porcentaje.

14.Comité Técnico

14.1 Generalidades.
14.1.1Constitucion. De conformidad con lo establecido en el Articulo 80 de la LIC, las partes establecen un comité

técnico (el “Comité Técnico) que permanecerd en funciones durante la vigencia del presente Fideicomiso 304441.
14.1.2Integracién.El Comité Técnico estara integrado por un maximo de 21 (veintiin) miembros de los cuales, por lo

menos, el 25% (veinticinco por ciento) deberan ser Miembros Independientes.
14.1.3Designacion de Miembros.
(A) Las Partes acuerdan que desde la fecha de celebracion de este Contrato y hasta que se lleve a cabo la

designacion a que se refiere el inciso (B) siguiente, el Comité Técnico estard integrado por los miembros propietarios y
sus respectivos suplentes que se listan en el Anexo “D” de este Contrato, los cuales son nombrados de la siguiente
forma: (i) 3 (tres) miembros propietarios y sus respectivos suplentes, elegidos por el Fideicomitente y (ii) I (un)
Miembro Independiente y su respectivo suplente, el cual debera cumplir con los mismos requisitos, designado por el
Fideicomitente.

(B) En un plazo que no excedera de 10 (diez) Dias Habiles siguientes a la Fecha de Emision, el Representante
Comun debera convocar una Asamblea de Tenedores en la que deberan llevarse a cabo las designaciones
correspondientes a fin de que el Comité Técnico quede integrado inicialmente por los miembros propietarios y sus
respectivos suplentes que sean nombrados de la siguiente forma:

(1) cualesquier Tenedores que en lo individual o en su conjunto sean titulares del 10% (diez por ciento) o mas del
monto total de los Certificados Bursatiles Fiduciarios en circulacion, tendran derecho a designar a un miembro
propietario y el niimero de suplentes que consideren necesarios en el Comité Técnico (siempre y cuando dichos
Tenedores no hubieren renunciado en dicha Asamblea a su derecho a designar miembros del Comité Técnico en
términos del Titulo), en el entendido que los miembros designados por los Tenedores deberan de cumplir con los
requisitos para ser considerados Miembros Independientes.
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Dichos Tenedores deberan entregar al Representante Comtin, al Fiduciario y al Fideicomitente evidencia de la cantidad
de Certificados Bursatiles Fiduciarios de los que sean titulares dentro de los plazos correspondientes, con el fin de que el
Fiduciario, el Fideicomitente y el Representante Comun comprueben que dicho numero de Certificados Bursatiles
Fiduciarios es equivalente al 10% (diez por ciento) o mas de los Certificados Bursatiles Fiduciarios en circulacion a
dicha fechas.

Los miembros designados por los Tenedores duraran en su encargo 1 (un) afio contado a partir del 1 de enero y hasta el
31 de diciembre del afio que corresponda, salvo por los miembros que sean (a) designados en la primera designacion, en
cuyo caso, duraran en su encargo hasta el 31 de diciembre de 2011, y (b) destituidos en términos de la Clausula 14.1.4
siguiente.

Los Tenedores notificaran por escrito al Representante Comun y al Fiduciario, con copia al Fideicomitente, de la
designacion que hayan realizado de conformidad con el presente inciso;

(i1) el Fideicomitente tendra derecho a designar al resto de los miembros propietarios del Comité Técnico y sus
respectivos suplentes, en el entendido que, el Fideicomitente debera designar a la mitad mas uno del total de los
miembros del Comité Técnico.

Los miembros del Comité Técnico tendran voz y voto en las deliberaciones de dicho 6rgano y no podran delegar sus
funciones.

14.1.4Destitucién o Sustitucién de Miembros. Los Tenedores y el Fideicomitente podran en cualquier momento revocar
la designacion o sustituir a los miembros propietarios del Comité Técnico y sus respectivos suplentes, que hayan

designado conforme a la Clausula anterior, mediante notificacion por escrito al Representante Comtn y al Fiduciario.
Los miembros propietarios del Comité Técnico y sus respectivos suplentes, nombrados por el Fideicomitente, solo
podran ser destituidos o sustituidos por el propio Fideicomitente. Los miembros propietarios del Comité Técnico y sus
respectivo suplentes, designados por los Tenedores en los términos de la Clausula anterior, s6lo podran ser destituidos o
sustituidos en su encargo por los Tenedores que los hubieren designado, salvo que, sean destituidos la totalidad de los
integrantes del Comité Técnico, en cuyo caso los demds Tenedores podran realizar tales destituciones, y los miembros
destituidos no podran ser designados nuevamente como miembros del Comité Técnico durante los 12 (doce) meses
siguientes a la fecha en que hayan sido destituidos.

14.1.6Presidente y Secretario. El Fideicomitente designard a un miembro del Comité Técnico como presidente y a un
secretario (quien podra no ser miembro del Comité Técnico).

14.1.8Convocatoria. El secretario convocara una sesion del Comité Técnico (i) a su discrecion, (ii) cuando cualquiera de
los miembros del Comité Técnico se lo solicite por escrito, o (iii) cuando los Tenedores que, en lo individual o en su
conjunto, sean titulares del 10% (diez por ciento) del monto total de los Certificados Bursatiles Fiduciarios en
circulacion se lo soliciten por escrito al Comité Técnico. En dichos casos, las solicitudes respectivas deberan entregarse
al secretario con al menos 5 (cinco) Dias Habiles de anticipacion a la fecha en que se tenga programado celebrar la
sesion, y la misma deberd indicar brevemente los asuntos que se pretendan tratar en dicha sesion.

En cualquiera de los supuestos sefialados en el parrafo anterior, el secretario convocara a una sesiéon con al menos 5
(cinco) Dias Habiles de anticipacion a la fecha en que se tenga programado celebrar la sesion. La convocatoria debera
indicar el orden del dia, el lugar, la fecha y la hora en la que se vaya a llevar a cabo la sesion.

14.1.9Sesiones. El Comité Técnico se reunira con la periodicidad necesaria para el cumplimiento de sus funciones y los
fines de este Fideicomiso 304441 pero en todo caso debera reunirse por lo menos una vez al afio. Asimismo, durante el
Periodo de Inversion o hasta que se agote la totalidad del Monto Total Invertible, el Comité Técnico debera reunirse por
lo menos en forma semestral.

Para que las sesiones del Comité Técnico se consideren validamente instaladas en primera convocatoria, la mayoria de
sus miembros propietarios (la mitad mas uno) o sus suplentes respectivos deberan estar presentes. En el caso de segunda
o ulterior convocatoria, las sesiones del Comité Técnico podran celebrarse validamente cualquiera que sea el nimero de
miembros presentes en la misma.

Para que las resoluciones del Comité Técnico sean validas en cualquier sesion del Comité Técnico, se requerira que las

mismas sean tomadas por mayoria de votos de los miembros presentes.
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Cada miembro tendra voz y derecho a un voto y el presidente, ademas, tendra voto de calidad para el caso de empate en
las votaciones.

Lo anterior, en el entendido que, (i) uno o mas representantes del Representante Comun, del Fiduciario y del
Fideicomitente podran ser invitados a atender las sesiones del Comité Técnico como observadores (con voz pero sin
derecho de voto); y (ii) el Comité Técnico podra invitar a cualquier sesion a terceros como observadores (con voz pero
sin derecho de voto), en virtud de su grado de experiencia en un asunto determinado.

14.1.10Instrucciones al Fiduciario por el Comité Técnico. Todas las instrucciones y notificaciones que el Comité

Técnico emita al Fiduciario deberan entregarse por escrito firmado por los miembros que hayan actuado como
presidente y secretario en la correspondiente sesion del Comité Técnico, acompainando una copia del acta de dicha
sesion.

14.1.11Conflicto de Interés. Ningtin miembro del Comité Técnico estard facultado para discutir y/o votar en asuntos

respecto de los cuales tenga un conflicto de intereses.

Los siguientes asuntos no podran ser discutidos ni votados por los miembros que designe el Fideicomitente:

(i) a propuesta del Administrador, aprobar Criterios de Inversion diferentes y porcentajes mayores a los
establecidos en la Clausula 14.2 del presente Contrato, conforme a lo establecido en dicha clausula;

(i1) la propuesta a los Tenedores de cualquier modificacion a los documentos, términos y/o condiciones de
la Emision;

(iii) la verificacion y supervision del cumplimiento de las obligaciones del Administrador;

(iv) la aprobacion de los lineamientos de inversion o mandato del Administrador y cualquier cambio a

dicho mandato;
v) la remocion y sustitucion del Administrador;
(vi) nombrar y remover al Auditor Externo y al Valuador Independiente;
(vil)  aprobar los Gastos de Asesoria Independiente que requieran los Tenedores;
(viii)  aprobar la extension del Periodo de Inversion;

(ix) aprobar la Inversion en algln activo, inmueble o propiedad de algin otro Fondo Paralelo u otro fondo
administrado por el Administrador o por una Persona Relacionada de éste, o alguna otra Inversion
respecto a la cual cualquiera de los miembros del Comité Técnico considere que representa un conflicto

de interés;
x) aprobar operaciones con Personas Relacionadas del Administrador;
(xi) establecer los términos y condiciones a los que se ajustard el Administrador en el ejercicio de sus

facultades de actos de dominio y, en su caso, de administracion; y
(xii) declarar cualquiera de los Proyectos que no hayan sido Desinvertidos como un Proyecto en Pérdida.

Los Tenedores podran girar al Fiduciario las instrucciones necesarias respecto de los asuntos en que el Administrador
tenga un conflicto de interés.
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14.2

Facultades y Atribuciones del Comité Técnico.

Ademas de las sefialadas en otras disposiciones de este Contrato y los Documentos de la Operacion, el Comité Técnico

contara con las siguientes facultades y atribuciones:

a)

b)

g)

h)

3

k)

D

0)

p)

aprobar los lineamientos de inversién o mandato del Administrador y cualquier cambio a dicho
mandato;

aprobar las Aportaciones del Fideicomiso que pretendan realizarse cuando dichas aportaciones,
a través de las Sociedades de Proyecto o Fideicomisos de Proyecto, se destinen a Inversiones con
valor igual o superior al 5% (cinco por ciento) del Patrimonio del Fideicomiso, con base en la
informacién financiera del Fideicomiso 304441 revelada el trimestre anterior, con independencia de
que dichas Inversiones se ejecuten de manera simultdnea o sucesiva en un periodo de 12 (doce) meses
contados a partir de que se concrete la primera operacion, pero que pudieran considerarse como una
sola;

a propuesta del Administrador, aprobar Criterios de Inversion diferentes y porcentajes mayores a
los establecidos en la Clausula 14.2 del presente Contrato, conforme a lo establecido en dicha clausula;

establecer los términos y condiciones a los que se ajustara el Administrador en el ejercicio de sus
facultades de actos de dominio y, en su caso, de administracion;

aprobar operaciones con Personas Relacionadas del Administrador;
aprobar el plan y el calendario de inversion y plan de ventas de cada uno de los Proyectos;
verificar y supervisar el cumplimiento de las obligaciones del Administrador;

designar uno o mas delegados o apoderados para dar cumplimiento a sus resoluciones y/o para el
ejercicio de las facultades que en este Contrato se le otorgan;

resolver cualesquier conflictos de interés que se presenten en relacion con el Fideicomiso 304441;

instruir al Fiduciario para actuar en asuntos que no estén especificamente previstos en este
Fideicomiso 304441 o en el Titulo;

aprobar la forma en que seran utilizados los recursos de la Reserva para Gastos;
sustitucion del Valuador Independiente y/o del Auditor Independiente;

solicitar la realizacién de una auditoria extraordinaria a las previstas en el presente Fideicomiso
304441, en el entendido de que dicha solicitud sélo podra ser efectuada una vez durante el afio en curso;

declarar cualquiera de los Proyectos que no hayan sido Desinvertidos como un Proyecto en
Pérdida;

las demas facultades derivadas de las estipulaciones de este Contrato; y,

en general ejercer las mas amplias facultades para estudiar y resolver cualquier asunto relacionado
con el Fideicomiso 304441 que se considere necesario o conveniente para el mejor cumplimiento de los
fines del mismo y aquéllas que requiera para el cabal cumplimiento de sus funciones.
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Las resoluciones relacionadas con los asuntos descritos en los incisos a), b), e), k), 1) y m) anteriores, deberan ser
discutidas y votadas solo por los Miembros Independientes que sean parte del Comité Técnico, y seran adoptadas
cuando se cuente con el voto favorable de la mayoria de dichos miembros.

Salvo por aquellas atribuciones o facultades que correspondan a la Asamblea de Tenedores, al Comité Técnico, al
Consejo de Administracion de la Sociedad Controladora o al Fiduciario, el Administrador podra resolver y aprobar las
demas operaciones a ser realizadas por el Fideicomiso 304441, la Sociedad Controladora, las Sociedades de Proyecto y
los Fideicomisos de Proyecto.

15. Fiduciario.

15.1. Autoridad y Facultades del Fiduciario.
El Fiduciario tendra la autoridad v los poderes establecidos por el articulo 391 de la LGTOC, asi como todas las demas
facultades necesarias o convenientes para cumplir con las obligaciones a su cargo conforme al presente Contrato y cada

uno de los Documentos de la Operacion de los cuales sea parte, debiendo actuar en todo momento en los términos del

Fideicomiso 303828 o conforme a las instrucciones que reciba como lo haria un buen padre de familia.
Cuando el presente Contrato establezca que el Fideicomiso 304441 es el acreedor o deudor respecto de cualquier accion,

derecho u obligacidn, se entendera que el sujeto de dicha accidon, derecho u obligacién es el Fiduciario no en lo personal,
sino actuando tnicamente en su caricter de Fiduciario de conformidad con este Contrato.

15.2Responsabilidad Fiduciaria.

El Fiduciario en todo momento actuard conforme a lo establecido en el presente Contrato y en las disposiciones
aplicables, en el entendido que el Fiduciario no podra llevar a cabo ninglin acto o realizar cualesquier operaciones en

condiciones y términos contrarios a la legislacion aplicable, sus politicas internas y a las sanas practicas financieras.

El Fideicomitente en este acto reconoce y acepta que el Fiduciario no estard obligado a ejercer accion alguna que sea
contraria a este Fideicomiso 304441 o a la legislacion aplicable. Las Partes acuerdan que el Fiduciario no incurrira en
responsabilidad alguna por actuar con base en instrucciones por escrito del Fideicomitente, el Comité Técnico y/o el
Administrador en términos del presente Contrato.

16.Representante Comun

16.1 Nombramiento.
Para efectos de lo previsto en el articulo 216 de la LGTOC, el Fiduciario designa a The Bank of New York Mellon,
S.A., Institucion de Banca Multiple, como Representante Comun de los Tenedores de los Certificados Bursatiles

Fiduciarios.

El Representante Comuin acepta su designacion mediante la celebracion del Titulo en este acto y conviene en actuar de
conformidad con los términos y condiciones de este Contrato y en interés de los Tenedores. Todos y cada uno de los
actos que lleve a cabo el Representante Comun en representacion o por cuenta de los Tenedores, siempre que sean
conforme a la legislacion aplicable, a este Contrato o a las instrucciones recibidas de los mismos, seran obligatorios para
los Tenedores y se consideraran como aceptados por los mismos.

16.2 Terminacion del Cargo, Renuncia o Remocion.
El Representante Comun concluira sus funciones en la fecha de terminacion del Fideicomiso 304441 salvo que sea

previamente removido y sustituido.

18. Renuncia, Remocion y Eventos de Sustitucion del Administrador

18.1 Eventos de Sustitucion.

Constituiran eventos de sustitucion del Administrador (los “Eventos de Sustitucion”):

a) que el Administrador, o cualquiera de los integrantes del Equipo Ejecutivo del Administrador, sea declarado
culpable de cualquier delito de indole patrimonial por una autoridad judicial competente;
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b) que el Administrador, o cualquiera de los integrantes del Equipo Ejecutivo del Administrador, actie de
manera dolosa o fraudulenta respecto de sus obligaciones incluidas en el Fideicomiso 304441 o en el Contrato de
Administracion;

c)que el Administrador, o cualquiera de los integrantes del Equipo Ejecutivo del Administrador, incumpla con
sus obligaciones contempladas en el Fideicomiso 304441 o en el Contrato de Administracion;

d)que el Administrador sea declarado en concurso mercantil o sea objeto de disolucion o liquidacion;

e) que ocurra un Cambio de Control del Administrador;

f) que cualquiera de los miembros del Equipo Ejecutivo del Administrador no se dedique a administrar el
Patrimonio del Fideicomiso como su actividad principal, salvo por las actividades de administracion que realicen en
relacion con un Fondo Paralelo o el Fideicomiso 303828;

g) que el Administrador o cualquiera de los miembros del Equipo Ejecutivo del Administrador realicen
actividades de competencia, directa o indirectamente, con el Fideicomiso 304441, la Sociedad Controladora, las
Sociedades de Proyecto o los Fideicomisos de Proyecto, con excepcion de cualquier Fondo Paralelo o el Fideicomiso
303828;

h) que cualquiera de los miembros del Equipo Ejecutivo del Administrador fuera removido o dejare dicho cargo
y no sea sustituido por alguna persona aceptable para la Asamblea de Tenedores, en el entendido de que este Evento de
Sustitucion no se actualizard mientras permanezcan en funciones cuando menos dos de los miembros del Equipo
Ejecutivo del Administrador;

i) que cualquiera de los sefiores Antonio Ruiz Galindo Terrazas o Winston Lachlan Elting Laabs dejen de ser

parte del Equipo Ejecutivo del Administrador durante el Periodo de Inversion hasta el momento en que el 85% (ochenta
y cinco por ciento) del Monto Total Invertible haya sido invertido o comprometido;
Lo previsto en el presente inciso no se considerara un Evento de Sustitucion cuando el sefior Antonio Ruiz Galindo
Terrazas o el sefior Winston Lachlan Elting Laabs dejen de ser parte del Equipo Ejecutivo del Administrador por
fallecimiento o incapacidad por accidente, en cuyo caso, el Administrador tendra derecho a sustituir al integrante que
haga falta sujeto a la aprobacion del Comité Técnico (mediante el voto favorable del 80% de sus miembros que no
incluyan los designados por el Fideicomitente),

7) que IGS incumpla con su obligacion de realizar las Aportaciones de IGS, o de mantenerlas, por el monto y en
los términos establecidos en el presente Contrato.

En los casos previstos en los incisos e), ), g), e, i) anteriores, el Administrador, y en su caso los miembros del Equipo
Ejecutivo del Administrador, contardn con un periodo de 30 (treinta) dias naturales contados a partir de la fecha en la
que el Fiduciario notifique al Administrador que ha ocurrido un Evento de Sustitucion para remediar dicho
incumplimiento.

En el caso previsto en el inciso c¢) anterior, el Administrador, y en su caso los miembros del Equipo Ejecutivo del
Administrador, contaran con un periodo de 45 (cuarenta y cinco) dias naturales contados a partir de la fecha en la que el
Fiduciario notifique al Administrador que ha ocurrido un Evento de Sustitucion para remediar dicho incumplimiento.

En los casos previstos en los incisos d) y h) anteriores, el Administrador, y en su caso los miembros del Equipo
Ejecutivo del Administrador, contaran con un periodo de 60 (sesenta) dias naturales contados a partir de la fecha en la
que el Fiduciario notifique al Administrador que ha ocurrido un Evento de Sustitucion para remediar dicho
incumplimiento.

18.2 Consecuencias de un Evento de Sustitucion.
En caso de que ocurra algin Evento de Sustitucion, el Fiduciario debera notificarlo al Representante Comun y al

Administrador, con copia al Fideicomitente, a fin de que comience a computarse el plazo establecido en la Clausula 18.1
anterior para remediar el Evento de Sustitucion, en caso de ser aplicable.

En caso de que para el Evento de Sustitucion de que se trate no se prevea un periodo de cura o en caso de que dicho
periodo concluya sin que el Administrador o los integrantes del Equipo Ejecutivo del Administrador remedien dicho
Evento de Sustitucion, el Fiduciario deberd notificarlo al Representante Comun y al Administrador, con copia al
Fideicomitente, a fin de que se convoque inmediatamente a una Asamblea de Tenedores.
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La Asamblea de Tenedores, con el voto favorable de la mayoria de los Certificados Bursatiles Fiduciarios en
circulacion, podra resolver sobre la terminacion anticipada y la consecuente declaracion del vencimiento anticipado de
los Certificados Bursatiles Fiduciarios en circulacion, o la suspension del Periodo de Inversion hasta que se nombre un
nuevo administrador. En el primer caso antes mencionado, estara facultada para instruir al Fiduciario para que proceda a
la realizacion de un proceso de liquidacion y distribucion del Patrimonio del Fideicomiso, cuya mecanica le sea
instruida al efecto por dicha Asamblea, y los recursos netos que se obtengan de dicha liquidacion se apliquen siguiendo
las reglas de las Distribuciones del Fideicomiso a las que hace referencia la Clausula 12.2 del presente Contrato.

18.3 Derechos del Administrador en caso de un Evento de Sustitucion.

En caso de que conforme a lo previsto en la Cldusula 18.2 anterior, el Administrador sea sustituido o removido, éste

tendra derecho a recibir el monto devengado y no pagado de la Comisién Anual del Administrador, desde la Fecha de
Emision y hasta la fecha en que el Administrador deje de prestar sus servicios.

18.4 Remocién 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 mediante el voto favorable de los Tenedores que representen el 70% (setenta por ciento)
de los Certificados Bursatiles en circulacion.

En caso de que el Administrador sea removido por los Tenedores sin causa, el Administrador tendra derecho a:

a) Recibir el monto devengado y no pagado de la Comision Anual del Administrador, desde la Fecha de Emision y hasta
la fecha en que el Administrador deje de prestar sus servicios; y

b) Adicionalmente, recibir una cantidad equivalente a 12 (doce) meses de la Comision Anual del Administrador.
18.5Renuncia del Administrador.

En caso de renuncia del Administrador por cualquiera de las causas establecidas en el Contrato de Administracion, el
mismo tendra derecho a recibir el monto devengado y no pagado de la Comisiéon Anual del Administrador, desde la
Fecha de Emision y hasta la fecha en que el Administrador deje de prestar sus servicios.

18.6Liquidacién del Administrador.
Las cantidades que correspondan al Administrador conforme a la presente Clausula 18 seran pagadas al Administrador

conforme ingresen recursos al Patrimonio del Fideicomiso, derivados de Distribuciones de la Sociedad Controladora o
por cualquier otra causa, durante la vigencia del Fideicomiso 303828.

19. Régimen aplicable al Administrador

La Sociedad Controladora, el Administrador y el Fiduciario, con la comparecencia del Equipo Ejecutivo del
Administrador, celebraran un contrato de administracion con el objeto de establecer los derechos y obligaciones que
tendra el Administrador en relacion con las Inversiones y la realizacion de los Proyectos en términos de lo establecido
en el presente Contrato.

El Administrador contara con un comité de inversiones de cuatro miembros (el “Comité de Inversiones™) integrado
inicialmente por los sefiores Antonio Ruiz Galindo Terrazas, Winston Lachlan Elting Laabs, Francisco Javier Ruiz
Galindo Terrazas y Rodrigo Arrieta Baqué.

Sujeto a lo dispuesto en la Clausula 11.2 del presente Contrato, el Comité de Inversiones tendra, entre otras funciones, la
de considerar y resolver sobre las Inversiones para el desarrollo de los Proyectos conforme a los Criterios de Inversion,

asi como la de enajenar dichos Proyectos.
19.1Comision Anual del Administrador. Como contraprestacion por los servicios prestados, durante el Periodo de

Inversion el Administrador recibird una comision anual equivalente al 2% (dos por ciento) sobre el Monto Total de la
Emision. Posteriormente, dicha comision anual sera equivalente al 2% (dos por ciento) sobre los montos efectivamente
invertidos en los Proyectos menos las Desinversiones realizadas (la “Comision Anual del Administrador”).

La Comision Anual del Administrador sera pagadera de manera mensual por meses vencidos.
19.20peraciones con Personas Relacionadas. Podran realizarse operaciones con Personas Relacionadas del
Administrador, siempre y cuando sean aprobadas por el Comité Técnico con el voto favorable de sus miembros que no
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sean designadas por el Administrador en términos de lo establecido en el presente Contrato. Todas las operaciones con
Personas Relacionadas del Administrador deberan de ser realizadas en términos de mercado.

20.Inversiones Permitidas del Patrimonio del Fideicomiso

20.1 Régimen de Inversion.

Hasta en tanto el Fiduciario no sea notificado por el Administrador sobre la disposicion de fondos para la realizacién de
las Inversiones en términos del presente Contrato, el Fiduciario invertira las cantidades liquidas que se encuentren en el
Fideicomiso 304441 en los términos que le sean informados por escrito por el Administrador (el “Régimen de

Inversion” o “Inversiones Permitidas™); en el entendido que debera invertirse exclusivamente en instrumentos con las

siguientes caracteristicas:
(1) Instrumentos de deuda emitidos o garantizados por el Gobierno Federal, con vencimiento menor o

igual a 1 (un) afio, inscritos en el RNV;

(i1) Acciones de sociedades de inversion o “trackers” sobre instrumentos de deuda de corto plazo
emitidos por el Gobierno Federal, atendiendo a la liquidez que el Fideicomiso 304441 requiera; 6

(iii) Inversiones a través de reportos celebrados con instrumentos de deuda emitidos por el Gobierno
Federal, con contrapartes que cuenten con calificacion de crédito “AAA” en la escala nacional, o su
equivalente, otorgada por al menos 2 (dos) de las agencias calificadoras autorizadas por la CNBV.

Dicho Régimen de Inversion podra ser modificado por el Comité Técnico en cualquier momento, previa notificacion por
escrito al Fiduciario.

El Fiduciario invertira los recursos liquidos que se encuentren depositados en las Cuentas del Fideicomiso y de
conformidad con las instrucciones del Administrador que reciba hasta las 12:00, horas de la Ciudad de México, Distrito
Federal; cualquier recurso que se deposite en dichas cuentas después de las 12:00 horas de la Ciudad de México, Distrito
Federal, sera invertido por el Fiduciario el Dia Habil siguiente. A falta de entrega de instrucciones de inversion, el
Fiduciario invertira conforme a lo previsto en esta clausula.

20.2 Régimen de Inversién Supletorio.
En caso de que el Administrador no notifique al Fiduciario el Régimen de Inversiéon correspondiente conforme a la
Clausula anterior, el Fiduciario debera invertir dichas cantidades en instrumentos de deuda emitidos o garantizados por

el Gobierno Federal, en directo o mediante la celebracion de reportos con plazos de liquidez necesaria para el debido
cumplimiento de los Fines del Fideicomiso. En el caso de reportos, la contraparte con la que se realice la operacion de
reporto, debera contar con una calificacion de “AAA” en la escala nacional, o su equivalente, otorgada por al menos 2
(dos) de las agencias calificadoras autorizadas por la CNBV (el “Régimen de Inversion Supletorio™).

21.Modificaciones y Cesion

21.1. Modificaciones.
(a) Este Contrato y sus anexos podran ser modificados mediante el consentimiento del Fiduciario, el Fideicomitente y el

Representante Comun, sin el consentimiento de los Tenedores siempre y cuando el objetivo de dicha modificacidn sea:

(1) corregir o complementar cualquier omision o defecto en la redaccién del presente Contrato, en la medida que no haya

lugar a duda alguna que se afecten los derechos de los Tenedores, a juicio del Representante Comun; v (ii) corregir o

adicionar cualquier disposicion del presente Contrato que resulte claramente incongruente con el resto del mismo, a
juicio del Representante Comun. El Representante Comun publicard los cambios previamente mencionados a los
Tenedores, a través de EMISNET, el Dia Habil inmediato siguiente a que sea acordada por el Fiduciario, el
Fideicomitente y el Representante Comun. En caso de que haya cualquier margen a duda por parte del Representante
Comun, sera necesario que medie una instruccion o resolucion por parte de la Asamblea de Tenedores.
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(b) Para la modificacion de los Criterios de Inversion se requerira la aprobacion previa de los Tenedores que sean
titulares del 90% (noventa por ciento) del monto total de los Certificados Bursatiles Fiduciarios en circulacion
representados en la Asamblea de Tenedores correspondiente.

(c) Cualquier otra modificacion a este Contrato o sus anexos requerira la aprobacion previa de los Tenedores que sean
titulares del 75% (setenta y cinco por ciento) del monto total de los Certificados Bursatiles Fiduciarios en circulacion
representados en la Asamblea de Tenedores correspondiente.

Lo anterior, sin perjuicio de lo establecido en la Clausula 9.3.5. del presente Contrato respecto de los casos en los que es
necesario el voto favorable del 100% (cien por ciento) de los Tenedores.

21.2 Cesion.

El Fiduciario no podra ceder sus derechos y obligaciones derivadas del presente Contrato, salvo con la autorizacion
expresa y por escrito del Fideicomitente.

El Fideicomitente podra ceder en todo o en parte sus derechos u obligaciones conforme a este Contrato en cualquier
momento, sujeto a la previa autorizacion expresa y por escrito del Comité Técnico mediante el voto favorable de la
mayoria de sus miembros que no sean designados por el Fideicomitente; en el entendido que debera dar aviso previo al
Fiduciario y el o los cesionarios del Fideicomitente deberan entregar al Fiduciario la documentacién que sea necesaria
para cumplir con las disposiciones legales aplicables y las politicas internas de identificacion del cliente del Fiduciario
para que sean partes del Fideicomiso 304441. Con relaciéon a lo anterior, el Fideicomitente se obliga a entregar al
Representante Comun la documentacién solicitada para dar cumplimiento a las politicas internas de identificacion del
cliente correspondiente a la sociedad a la cual le ceda los derechos derivados del presente Contrato.

22.Vigencia
El presente Contrato tendra la duracidn necesaria para el cumplimiento de los Fines del Fideicomiso.
En la Fecha de Vencimiento de los Certificados Bursatiles Fiduciarios, o en caso de terminacion anticipada de los

mismos en términos del presente Contrato, el Fiduciario distribuird los bienes, derechos y cualquier otro activo que
forme parte del Patrimonio del Fideicomiso conforme a las instrucciones que reciba del Comité Técnico y siguiendo el
procedimiento establecido en la Clausula 18.2 del presente Contrato, otorgando al Fideicomitente el finiquito mas
amplio que en derecho corresponda.

24.Misceldaneos

24.10bligaciones y Responsabilidades Fiscales.
Las Partes convienen en que cada una de ellas sera individualmente responsable del cumplimiento de sus respectivas

obligaciones fiscales. Asimismo, las Partes convienen en que las acciones y declaraciones fiscales requeridas, asi como
el entero de impuestos, contribuciones y demas obligaciones fiscales que sean causadas, impuestas o determinadas y
resulten pagaderas por virtud del presente Contrato o respecto del Patrimonio del Fideicomiso, seran responsabilidad de
la Parte a quién corresponda, en los términos de las leyes aplicables y del presente Contrato de Fideicomiso. Por lo
tanto, ninguna de las Partes sera considerada como obligada solidaria respecto de la otra parte en lo que se refiere a
dichas obligaciones de caracter fiscal.

a)Fideicomiso No Empresarial. El Fideicomiso 304441 es un fideicomiso irrevocable emisor de Certificados Bursatiles

que no llevara a cabo actividad empresarial alguna. En tal virtud, no es ni pretende en el futuro ser o

transformarse en un fideicomiso empresarial.
Si por cualquier razon, el Fiduciario fuera notificado por cualquier autoridad en materia fiscal acerca de
cualquier interpretacion en el sentido de que los actos llevados a cabo por el Fiduciario, bajo el
Fideicomiso 304441, fueran considerados como constitutivos de actividades empresariales y
consecuentemente el Fiduciario tuviera que enterar o retener y pagar cualesquiera impuestos conforme
al Fideicomiso 304441 o cualesquier acto relacionado con el mismo, el Administrador solicitara al
Fiduciario la contratacion de un despacho de Contadores-Fiscales, para que éste realice la inscripcion
del fideicomiso en el Registro Federal de Contribuyentes y demas gestiones de caracter obligatorio ante
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las autoridades fiscales; calcule y pague los impuestos o contribuciones; prepare y presente las
declaraciones de impuestos correspondientes. Cualesquiera gastos incurridos por el Fideicomitente o el
Fideicomiso 304441 en relacion con el calculo y entero de impuestos, cumplimiento de las obligaciones
fiscales, incluyendo la contratacion de cualesquiera asesores en materia fiscal, deberan ser pagados con
cargo a la Reserva para Gastos, previa instruccion del Comité Técnico al Fiduciario en este sentido.

Resumen Contrato de Administracion

CONTRATO DE ADMINISTRACION
CELEBRADO ENTRE

INMOBILIARIA CKD, S.A.P.I. DE C.V.
CoMmo EL CLIENTE

GRUPO INMOBILIARIO MEXIGS 3, S. DE R.L. DE C.V.
COMO ADMINISTRADOR

Y
HSBC MEXICO, S.A., INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE,
GRUPO FINANCIERO HSBC, DIVISION FIDUCIARIA
CoMO FIDUCIARIO
CON LA COMPARECENCIA Y ACUERDO DE
LOS SENORES ANTONIO RUIZ GALINDO TERRAZAS, WINSTON LACHLAN ELTING LAABS, FRANCISCO JAVIER RUIZ

GALINDO TERRAZAS Y RODRIGO ARRIETA BAQUE
CoMo EL EQUIPO EJECUTIVO DEL ADMINISTRADOR

5 DE OCTUBRE DE 2011

CONTRATO DE ADMINISTRACION (EL “CONTRATO”) QUE CELEBRAN:

1. INMOBILIARIA CKD, S.A.P.I. DE C.V., REPRESENTADA EN ESTE ACTO POR EL SENOR ALFONSO
MANUEL GUERRERO ALVAREZ (EL “CLIENTE”);

2.GRUPO INMOBILIARIO MEXIGS 3, S. DE R.L. DE C.V., REPRESENTADA EN ESTE ACTO POR EL
SENOR ALFONSO MANUEL GUERRERO ALVAREZ (EL “ADMINISTRADOR”); Y

3.HSBC MEXICO, S.A., INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, GRUPO FINANCIERO HSBC, DIVISION
FIDUCIARIA, EN SU CARACTER DE FIDUCIARIO DEL FIDEICOMISO NO. F/304441,
REPRESENTADO EN ESTE ACTO POR SU DELEGADO FIDUCIARIO SAMANTHA BARQUERA
BETANCOURT (EN LO SUCESIVO EL “FIDUCIARIO”).

CON LA COMPARECENCIA Y ACUERDO DE:
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4.LOS SENORES ANTONIO RUIZ GALINDO TERRAZAS, WINSTON LACHLAN ELTING LAABS,
FRANCISCO JAVIER RUIZ GALINDO TERRAZAS Y RODRIGO ARRIETA BAQUE, POR SU
PROPIO DERECHO (EN FORMA CONJUNTA, EL “EQUIPO EJECUTIVO DEL
ADMINISTRADOR?”).

DE CONFORMIDAD CON LOS SIGUIENTES:

ANTECEDENTE Y CLAUSULAS

ANTECEDENTE
Con fecha 29 de septiembre de 2011, el Administrador, como fideicomitente y administrador, y el Fiduciario, como

fiduciario, celebraron el contrato de fideicomiso irrevocable de emision de certificados bursatiles No. F/304441 (en lo
sucesivo, el “Contrato de Fideicomiso" o el “Fideicomiso 304441”).

CLAUSULAS

CAPITULO I

CLAUSULA 1.1. DEFINICIONES.

Para efectos del presente Contrato, incluyendo sus anexos, los términos con mayuscula inicial que a continuacién se
sefialan tendran el significado que se les atribuye en su forma singular y plural, en el entendido que cualquier término
con mayuscula inicial que no se encuentre definido en el presente Contrato tendra el significado que se le atribuye al
mismo en el Contrato de Fideicomiso:

“Administrador” significa Grupo Inmobiliario Mexigs 3, S. de R.L. de C.V.

“Cliente” o “Sociedad Controladora” significa Inmobiliaria CKD, S.A.P.I. de C.V.

“Comité Técnico” significa el comité técnico constituido conforme al Contrato de Fideicomiso.

“Comité de Inversiones” significa el comité de inversiones constituido conforme al Contrato de Fideicomiso.

“Comisién Anual del Administrador” tiene el significado que se le atribuye en la Clausula 3.1 del presente

Contrato.

“Contrato” significa el presente contrato de administracion y sus anexos, junto con las modificaciones que sean
acordadas en el futuro de acuerdo con lo previsto en el mismo.

“Contrato de Co-inversion” significa el contrato de co-inversion celebrado en esta misma fecha entre el

Fiduciario, el Fideicomiso 304441 y el Administrador, en el cual se establecen los términos bajo los cuales el
Fideicomiso 303828 y el Fideicomiso 304441 realizaran co-inversiones en las Sociedades de Proyecto y/o en los
Fideicomisos de Proyecto.

“Contrato de Fideicomiso” o “Fideicomiso 304441 significa el contrato de fideicomiso que se describe en el

Antecedente de este Contrato.
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“Criterios de Inversidén” tendra el significado que se le atribuye a dicho término en el Contrato de Fideicomiso.

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

“Dia Habil” significa cualquier dia que no sea sabado o domingo y en el cual las instituciones de crédito del pais
abran al publico, de acuerdo con el calendario que al efecto publica la CNBV.

“Equipo Ejecutivo del Administrador” tiene el significado que se le atribuye en el proemio del presente
Contrato.

“Evento de Sustitucion” tiene el significado que se le atribuye en el Contrato de Fideicomiso.

“Extensiéon del Periodo de Inversion” tendrd el significado atribuido a dicho término en el Contrato de

Fideicomiso.

“Fideicomiso 303828 significa el fideicomiso irrevocable de emision de certificados bursatiles nimero

F/303828 de fecha 29 de septiembre de 2011, celebrado entre IGS, en su caracter de fideicomitente y administrador, y
HSBC México, S.A., Instituciéon de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria, en su caracter de
fiduciario, con la comparecencia de The Bank of New York Mellon, S.A., Instituciéon de Banca Multiple, en su caracter
de representante comun, el cual co-invertira con el Fideicomiso 304441 en las Sociedades de Proyecto y/o los
Fideicomiso de Proyecto conforme a lo establecido en el Fideicomiso 304441 y en el Contrato de Co-inversion.

“Fideicomisos de Proyecto” tendra el significado atribuido a dicho término en el Contrato de Fideicomiso.

“Fiduciario” tiene el significado que se le atribuye a dicho término en el proemio del presente Contrato.

“Fondos Actuales” significa el fondo denominado Mexico Real Estate Investments L.P. y el fondo denominado

FICA Logistics, ambos administrados actualmente por el Administrador.
“Inversiones” significa las inversiones que sean realizadas para la ejecucion de los Proyectos en términos de lo
establecido en el Contrato de Fideicomiso.

“Monto Total de la Emision” significa el monto bruto de los recursos que se obtengan de la Colocacion de los

Certificados Bursatiles Fiduciarios.

“NIF” significa las Normas de Informacion Financiera (anteriormente conocidas como los Principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados en México).

“Niveles de Autorizacion de Proyectos™ tendra el significado atribuido a dicho término en el Contrato de
Fideicomiso.

“Patrimonio del Fideicomiso™ significa, los bienes y derechos, junto con todos sus frutos, productos y
accesorios, que han sido o sean aportados, cedidos o de cualquier otra forma transmitidos o adquiridos por el Fiduciario

para el cumplimiento de los fines del Fideicomiso 304441.

“Periodo de Inversion” tendra el significado atribuido a dicho término en el Contrato de Fideicomiso.
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“Persona” significa cualquier persona fisica o moral, sociedad, asociaciéon no registrada, fideicomiso, entidad
corporativa, o una persona fisica o moral en su caracter de fiduciario, ejecutor, administrador u otro representante legal,
autoridad gubernamental u otra entidad de cualquier naturaleza.

“Proyectos” significa los proyectos a los que se destinara el Patrimonio del Fideicomiso, consistentes en (i) la
adquisicion de terrenos para el desarrollo, administracion y venta de proyectos de vivienda de interés social; y (ii) la

adquisicidn, desarrollo, administracidon y venta de proyectos inmobiliarios industriales y comerciales.

“Proyecto en Pérdida” significa aquel Proyecto que de conformidad con las NIF haya sido registrado como

pérdida en los estados financieros del Fideicomiso 304441 o sea declarado como tal por el Comité Técnico (mediante el
voto de la mayoria de sus miembros que no incluyan los designados por el Fideicomitente).

“Sociedades de Proyecto” tendra el significado atribuido a dicho término en el Contrato de Fideicomiso.

CAPITULO I
CLAUSULA 2.1. NOMBRAMIENTO Y ACEPTACION DEL ADMINISTRADOR. El Cliente nombra al
Administrador para llevar a cabo y cumplir con las obligaciones y prestar los servicios establecidos en el presente

Contrato en la forma aqui establecida, y el Administrador en este acto acepta su nombramiento.

CLAUSULA 2.2. ACTUACION DEL ADMINISTRADOR. (a) El Administrador, para beneficio del
Patrimonio del Fideicomiso, llevara a cabo, directamente o a través de terceros subcontratistas, todos los actos que

considere necesarios o convenientes para la debida prestacion de los servicios objeto de este Contrato, conforme a lo
dispuesto en el presente Contrato o en el Contrato de Fideicomiso, sin necesidad de consultar en cada instancia al
Cliente. Para dichos fines, el Fiduciario, la Sociedad Controladora, los Fideicomisos de Proyecto y las Sociedades de
Proyecto otorgaran al Administrador los poderes mas amplios que al efecto requiera, sujeto a las limitaciones
establecidas en este Contrato o en el Contrato de Fideicomiso.

(b) En este sentido, el Cliente reconoce y conviene que, a menos que se disponga de otra forma en el presente
Contrato o en el Fideicomiso 304441 y mientras el Administrador se encuentre en cumplimiento de sus obligaciones
conforme a los mismos, el Cliente actuard siempre representado por el Administrador por lo que se refiere a (i) la
busqueda, estudio y seleccion de los Proyectos; (ii) el estudio y seleccion de las Inversiones a ser realizadas por las
Sociedades de Proyecto y los Fideicomisos de Proyecto; (iii) llevar a cabo los estudios técnicos a ser realizados para el
desarrollo de los Proyectos; (iv) la supervision y coordinacion de los esfuerzos de venta de los Proyectos; y (v) la
administracion de cada una de las Inversiones.

La celebracion de los actos materiales y juridicos correspondientes a la formalizacion de una Inversion en un
Proyecto se hara por el Administrador, previa aprobacion por escrito de conformidad con lo previsto en el Contrato de
Fideicomiso y sujeto en todo momento a los Niveles de Autorizacion de Proyectos.

(c) Los miembros del Equipo Ejecutivo del Administrador deberan dedicar la mayoria de su tiempo a la atencion
de los asuntos relacionados con los Proyectos.

CLAUSULA 2.3. SERVICIOS DEL ADMINISTRADOR. El Administrador tendra las siguientes obligaciones
y facultades:
A. Proceso de Busqueda:

El Administrador estara encargado de realizar la busqueda, estudio y seleccion de Proyectos que califiquen bajo
los Criterios de Inversion para la realizacion de las Inversiones.

Asimismo, el Administrador debera realizar una revision legal sobre la situacion juridica que guarden los
Proyectos, dentro de los cuales se incluyen, sin limitacion, la evaluacion de los tramites administrativos, judiciales o de
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cualquier otra naturaleza que se requieran realizar para regularizar o subdividir los terrenos, y la obtencion de permisos,
licencias, autorizaciones y concesiones necesarios para el desarrollo del Proyecto.

Finalmente, el Administrador debera realizar un analisis técnico preliminar para verificar que el inmueble es
adecuado para el desarrollo del Proyecto correspondiente.
B. Proceso de Aprobacion:
B.1. Durante el Periodo de Inversion y en la Extension del Periodo de Inversion, en su caso, el Administrador debera
presentar al Comité de Inversiones los Proyectos identificados como viables dentro del proceso de busqueda antes
mencionado y que cumplan con los Criterios de Inversion.

B.2Una vez recibida la aprobacion por escrito en términos del Contrato de Fideicomiso y los Niveles de
Autorizacion de Proyectos, el Administrador se encargara de:

(i) supervisar y coordinar la realizacion de los estudios topograficos, de mecanica de suelos y

cualesquiera otros de naturaleza similar que sirvan para determinar la viabilidad de cada inmueble;

(i1) instruir al Fiduciario para que, en los términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso, realice
las Aportaciones del Fideicomiso correspondientes a la Sociedad Controladora;

(iii) instruir a la Sociedad Controladora para que, en los términos establecidos en el Contrato de
Fideicomiso, constituya una Sociedad de Proyecto o un Fideicomiso de Proyecto, dependiendo de las particularidades
legales, fiscales y contables, entre otras, de cada Proyecto;

(iv) supervisar y coordinar la tramitacion de los permisos, licencias, autorizaciones y concesiones
necesarios para el desarrollo del Proyecto.

B.3El Administrador debera comenzar la planeacion y analisis técnico definitivo del Proyecto correspondiente,
el cual incluira:

(i) la realizacion de un estudio avanzado de mercado para determinar la oferta y la demanda del producto; y

(i1) la revision, aprobacion y seguimiento de un proyecto para determinar de qué manera se fraccionard,
subdividira o desarrollara el inmueble.

B.4Sujeto a las particularidades de cada Proyecto, el Administrador determinara, a su juicio, la conveniencia de
llevar a cabo obras de infraestructura, urbanizacion, construccion o desarrollo de instalaciones basicas relacionadas con
servicios de agua, drenaje, electricidad, pavimentacion, etc.

B.5El Administrador estara a cargo de supervisar la fuerza de ventas de cada uno de los Proyectos.

C. Administracion y Control de las Inversiones:

C.1. El Administrador preparard y coordinara la formalizacion de la documentacion legal de una inversion en un
Proyecto a través de las Sociedades de Proyecto o Fideicomisos de Proyecto y participara en las reuniones en que dicha
formalizacion se lleve a cabo.

C.2. Una vez formalizada la Inversion en un Proyecto, el Administrador sera responsable de conservar y

custodiar, para beneficio de las Sociedades de Proyecto o Fideicomisos de Proyecto correspondientes, los expedientes
con la documentacion legal completa e informacion relevante de las Inversiones.

C.3. El Administrador verificara que las condiciones establecidas para la entrega de recursos a las Sociedades de
Proyecto o Fideicomisos de Proyecto hayan sido satisfechas en términos de los Niveles de Autorizaciéon de Proyectos.
A fin de que pueda llevarse a cabo la entrega de los recursos correspondientes a las Sociedades de Proyecto y
Fideicomisos de Proyecto, lo notificara por escrito a la Sociedad Controladora y le instruird para que lleve a cabo el

desembolso que corresponda en términos del Contrato de Fideicomiso.

C.4. El Administrador preparara y entregara al Fiduciario, en la forma y tiempo solicitados por éste, toda aquella
informacion y documentacion que sea necesaria para que el Fiduciario esté en posibilidad de preparar los informes y
estados financieros que se mencionan en el Contrato de Fideicomiso.

C.5. El Administrador llevara a cabo la supervision de las Inversiones realizadas por cada una de las Sociedades
de Proyecto y Fideicomisos de Proyecto, ya sea directamente o a través de subcontratistas, en el entendido que el
Administrador permanecera obligado y responsable frente al Cliente, al Fiduciario, las Sociedades de Proyecto y los
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Fideicomisos de Proyecto respecto de la ejecucion de los Proyectos conforme a los Niveles de Autorizacion de
Proyectos y demas lineamientos aprobados en términos del Contrato de Fideicomiso.

C.6. Si durante el Periodo de Inversion y, en su caso, la Extension del Periodo de Inversion, se llevaran a cabo
Aportaciones del Fideicomiso y por alguna razén éstas no se destinaran a Inversiones a través de una o mas Sociedades
de Proyecto o Fideicomisos de Proyecto, entonces la Sociedad Controladora estara obligada a reservar las cantidades
que hubiere recibido por concepto de Aportaciones del Fideicomiso para la realizacion de Inversiones que se le
presenten posteriormente.

C.7. Si en el plazo sehalado en el parrafo anterior, las Aportaciones del Fideicomiso fueren efectivamente
aportadas a una o mas Sociedades de Proyecto o Fideicomisos de Proyecto y por alguna razon, el o los Proyectos de que
se trate no se llevaren a cabo, entonces las Sociedades de Proyecto y los Fideicomisos de Proyecto estaran obligados a
restituir en forma proporcional a la Sociedad Controladora y, en su caso, a los Fondos Globales de Bienes Raices y a los
Fondos Paralelos, las cantidades que hubieren recibido para la realizacion de Inversiones y que no se hayan destinado a
tal fin. En dicho caso, la Sociedad Controladora debera proceder conforme al parrafo anterior.

D. Contabilidad y Reportes del Fideicomiso:

D.1. El Administrador recibird y analizard la informacion detallada de cada una de las Inversiones que el
Fideicomiso 304441 realice a través de las Sociedades de Proyecto y Fideicomisos de Proyecto.

D.2. El Administrador debera proporcionar al Fiduciario, en la forma y tiempo solicitados por éste, la

informacion financiera y reportes de las Sociedades de Proyecto y Fideicomisos de Proyecto que sean necesarios para
que el Fiduciario pueda cumplir con sus obligaciones establecidas en la Clausula 15.3.4 del Contrato de Fideicomiso,
incluyendo sin limitacion, los reportes sobre la valuacion de los Certificados Bursatiles y los activos de las Sociedades
de Proyecto y Fideicomisos de Proyecto.

D.3. El Administrador se asegurara que los estados financieros anuales y trimestrales de cada una de las
Sociedades de Proyecto y Fideicomisos de Proyecto, asi como todos los reportes que estén obligados a presentar, sean
preparados y entregados al Fiduciario en el plazo y de conformidad con los requisitos establecidos en el Contrato de
Fideicomiso.

D.4. El Administrador debera entregar reportes al Cliente, dentro de los primeros 5 (cinco) Dias Habiles de cada
mes calendario, informando sobre la aportacion de los recursos por parte de la Sociedad Controladora a las Sociedades
de Proyecto y Fideicomisos de Proyecto conforme lo establecido en la Clausula 11.6 del Contrato de Fideicomiso.

D.5. Con anterioridad al inicio de cada ejercicio fiscal, el Administrador se asegurard que sea preparado y que le
sea entregado al Comité Técnico, una copia del presupuesto anual para dicho ejercicio fiscal detallando la proyeccion de
gastos de operacion del Fideicomiso 304441 para el ejercicio correspondiente.

D.6. En general, el Administrador coordinara, supervisara y administrara todos aquellos aspectos relacionados
con el analisis, seleccion y formalizacion de las Inversiones realizadas por las Sociedades de Proyecto y los
Fideicomisos de Proyecto, en términos de lo establecido en este Contrato y en el Contrato de Fideicomiso.

E. Servicios Adicionales:

E.1. El Administrador encomendara, a quien estime conveniente, la verificacion, supervision y, en su caso,
intervencion en sitio de las obras relacionadas con las Inversiones.

E.2. El Administrador encomendard, a quien estime conveniente, la realizacion de avaltios u opiniones de valor
respecto de potenciales Proyectos.

CLAUSULA 2.4. OBLIGACIONES RESPECTO DEL COMITE TECNICO, DEL COMITE DE
INVERSIONES Y DE LLAS ACCIONES SOCIEDAD CONTROLADORA. (a) Correspondera al Administrador la
designacion de miembros del Comité Técnico y del Comité de Inversiones, de conformidad con los procedimientos
establecidos en el Contrato de Fideicomiso. Asimismo, correspondera al Administrador notificar al Fiduciario en caso

de que alguno de los miembros del Comité Técnico designados por el Administrador dejare de serlo por cualquier causa.
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(b) El Administrador debera proporcionar al Comité Técnico y al Comité de Inversiones toda aquella informacion y
reportes que le sean solicitados. El Administrador tendra las funciones de secretaria del Comité Técnico y del Comité
de Inversiones, por lo que estara encargado de preparar el acta respecto de las resoluciones adoptadas en todas las
sesiones del Comité Técnico y del Comité de Inversiones, a las cuales debera adjuntarse la convocatoria respectiva y
todos los materiales distribuidos en relacion con el orden del dia respectivo.
(c) El Administrador comparecerd a las asambleas de accionistas de la Sociedad Controladora en representacion del
Fiduciario y votard las Acciones Sociedad Controladora propiedad del Fiduciario, en términos de las cartas poder e
instrucciones entregadas por el Fiduciario al Administrador para dichos efectos.

CLAUSULA 2.8. NOMBRAMIENTO DE APODERADOS. En caso de estimarlo necesario, el Administrador
podra acordar con las Sociedades de Proyecto y los Fideicomisos de Proyecto para que éstos otorguen poderes

especiales para la realizacion de actos juridicos especificos. El Administrador deberd aprobar previamente el tipo y
alcance de los poderes y los apoderados a quienes se otorgaran dichos poderes especiales para formalizar, en nombre de
las Sociedades de Proyecto y los Fideicomisos de Proyecto, los actos juridicos especificos que se acuerden.

CLAUSULA 2.9. OBLIGACIONES DEL ADMINISTRADOR. Durante la vigencia del presente Contrato, el
Administrador debera (i) mantener su existencia legal conforme a las disposiciones legales aplicables; (ii)) mantener
vigentes cualesquiera licencias, permisos y autorizaciones necesarios para el cumplimiento de sus obligaciones bajo el

presente Contrato; y (iii) cumplir con todas las obligaciones a su cargo conforme al presente Contrato.

Durante el Periodo de Inversion y, en su caso, durante la Extension del Periodo de Inversion, el Administrador y
los miembros del Equipo Ejecutivo del Administrador se abstendran de promover o administrar, directa o
indirectamente, algun otro vehiculo de inversion nacional cuya estrategia sea sustancialmente similar a la del
Fideicomiso 304441 y enfocada en activos que sean sustancialmente iguales a los manejados por el Fideicomiso
304441, excepto por el Fideicomiso 303828, cualquier Fondo Paralelo y los Fondos Actuales, hasta el momento en que
el 85% (ochenta y cinco por ciento) del Monto Total Invertible haya sido invertido o comprometido.

En caso de que el Administrador establezca un nuevo vehiculo de inversion nacional cuya estrategia sea
sustancialmente similar a la del Fideicomiso 304441, el Administrador debera invitar a los Tenedores a participar en el
nuevo vehiculo al menos en el mismo porcentaje en el que participan en el Fideicomiso 303828 y el Fideicomiso
304441 considerados en su conjunto, mediante el envio de un aviso que contenga los términos relevantes de dicho nuevo
vehiculo. Dicho aviso debera ser entregado a cada uno de los Tenedores con al menos 30 (treinta) dias de anticipacion a
la fecha en que comience a administrarse el nuevo vehiculo o la fecha de inversion en el mismo.

CLAUSULA 2.10. DEBER DE COOPERACION. El Cliente y el Fiduciario reconocen que su colaboracion es
necesaria para el correcto cumplimiento por parte del Administrador de sus obligaciones conforme a este Contrato, por

lo que se obligan a facilitarle todos los medios necesarios a su alcance para tal fin.

CAPITULO III
CLAUSULA 3.1. COMISION ANUAL DEL ADMINISTRADOR. Como contraprestacién por los servicios
prestados bajo el presente Contrato, durante el Periodo de Inversion el Administrador recibird del Cliente una comision

anual equivalente al 2% (dos por ciento) sobre el Monto Total de la Emision. Posteriormente, dicha comision anual sera
equivalente al 2% (dos por ciento) sobre los montos efectivamente invertidos en los Proyectos menos las Desinversiones
realizadas (la “Comision Anual del Administrador”).

En el caso de que alguno de los Proyectos sea declarado como Proyecto en Pérdida, el Administrador dejara de
recibir la Comisiéon Anual del Administrador respecto del monto de la Inversion que corresponda a dicho Proyecto en
Pérdida, a partir del mes en que se haga dicha declaracion. Asimismo, el Administrador se obliga a restituir al Cliente la
parte proporcional de la Comision Anual del Administrador que no hubiere devengado en virtud de que sea sustituido,
que el Fideicomiso 304441 se extinga anticipadamente o por cualquier otra causa.
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La Comision Anual del Administrador sera pagadera con recursos que el Administrador determine deban
utilizarse para dichos efectos. Previo a la fecha de pago de la Comision Anual del Administrador, los recursos
correspondientes seran liberados de la Cuenta de Inversiones a la Sociedad Controladora (mediante una Aportacion del
Fideicomiso), a fin de que la Sociedad Controladora sea quien pague la Comision Anual del Administrador. La
Comision Anual del Administrador podra ser pagada por la Sociedad Controladora, en su caso, con recursos
provenientes de las Desinversiones.

La Comision Anual del Administrador serd pagadera de manera mensual por meses vencidos.

CLAUSULA 3.3. RESPONSABILIDAD DEL ADMINISTRADOR. (a) Nada en este Contrato establece o
podra interpretarse en el sentido que el Administrador garantizard o serd responsable por los rendimientos o
recuperacion de las Inversiones que realice el Fideicomiso 304441 a través de las Sociedades de Proyecto y los

Fideicomisos de Proyecto.

(b) El Administrador sera responsable frente al Cliente y al Fiduciario por los dafios y perjuicios que les genere
como resultado del incumplimiento de sus obligaciones, asi como de su dolo, negligencia o culpa, siempre que éstos
sean imputables exclusivamente al Administrador.

(¢) El Administrador se obliga a indemnizar y a sacar en paz y a salvo al Cliente, al Fiduciario, a las Sociedades
de Proyecto y a los fiduciarios de los Fideicomisos de Proyecto, asi como a cualquier consejero, funcionario, delegado
fiduciario o agente de cualquiera de ellos, de y contra cualquier accion, demanda, pérdida, gasto (incluyendo gastos
razonables de abogados), dafio o perjuicio sufrido con motivo del incumplimiento de las obligaciones del Administrador
(incluyendo las subcontratadas), siempre y cuando una autoridad judicial competente determine en forma inapelable que
dicho incumplimiento es responsabilidad del Administrador.

(d) ElI Administrador no sera responsable de cualquier pérdida, gasto, dafio o perjuicio sufrido por el Cliente, el
Fiduciario, el Patrimonio del Fideicomiso, las Sociedades de Proyecto o los fiduciarios de los Fideicomisos de Proyecto,
con motivo del incumplimiento de sus obligaciones si dicho incumplimiento es resultado directo de un caso fortuito o
fuerza mayor, en los términos de la legislacion aplicable.

CLAUSULA 3.4. SUBSISTENCIA DE OBLIGACION DE INDEMNIZAR. El Administrador conviene en que
su obligacion de indemnizar establecida en la Clausula 3.3 anterior subsistira aun en caso de la terminacion del presente

Contrato, pero solo respecto de sus acciones u omisiones durante la vigencia del presente Contrato. El Administrador en
ningun caso sera responsable por eventos que ocurran después de la fecha efectiva de su renuncia o remocion.

CLAUSULA 3.5. RESPONSABILIDAD DEL FIDUCIARIO Y DEL CLIENTE. (a) Si por causas imputables
al Fiduciario o al Cliente no se realiza la entrega de los recursos a las Sociedades de Proyecto o a los Fideicomisos de

Proyecto o se incumplen los contratos que documenten cualquier inversion en Proyectos, las partes reconocen que el
Fiduciario, por una parte, o el Cliente y el Administrador por la otra parte, seran los inicos responsables de los dafios y
perjuicios que se ocasionen.

(b) Ninguna de las partes sera responsable de cualquier pérdida, gasto, dafio o perjuicio sufrido por el Cliente, el
Fiduciario o el Patrimonio del Fideicomiso con motivo del incumplimiento de sus obligaciones, si dicho incumplimiento
es resultado directo de un caso fortuito o fuerza mayor, en los términos de la legislacion aplicable.

CLAUSULA 3.6. FACULTAD DEL FIDUCIARIO. En caso de que el Administrador no cumpla con las
obligaciones previstas en el presente Contrato, el Fiduciario estara facultado para exigirle su cumplimiento y, en su caso,
la responsabilidad derivada de dicho incumplimiento. La facultad aqui descrita sera ejercida por el Fiduciario bajo las

instrucciones de los Tenedores o de los Miembros Independientes.
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CAPITULO IV

CLAUSULA 4.1 SUSTITUCION DEL ADMINISTRADOR. En caso de que el Administrador incurra en un Evento de
Sustitucion, el Administrador podra ser destituido de su encargo como administrador del Fideicomiso 304441,

siguiéndose el procedimiento de sustitucion que se establece en el Contrato de Fideicomiso.

CLAUSULA 4.2. REMOCION SIN CAUSA. De conformidad con lo establecido en el Contrato de Fideicomiso, el
Administrador podra ser removido sin causa en cualquier momento por los Tenedores, mediante resolucion adoptada en
una Asamblea de Tenedores mediante el voto favorable de los Tenedores que representen el 70% (setenta por ciento) de

los Certificados Bursatiles en circulacion.

CLAUSULA 4.3 RENUNCIA DEL ADMINISTRADOR. (a) El Administrador solamente podra renunciar a su
cargo de Administrador bajo el presente Contrato en el supuesto que llegue a ser ilegal para el Administrador continuar

cumpliendo con sus obligaciones bajo el presente Contrato debido a (A) la modificacion de leyes, reglamentos u otras
disposiciones legales aplicables, o (B) la interpretacion de dichas leyes, reglamentos o disposiciones por parte de
autoridad competente mediante resolucion inapelable. En cualquiera de dichos casos, el administrador sustituto sera
nombrado conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso.

Al presentar su renuncia conforme a lo dispuesto en el parrafo anterior, el Administrador la acompanaré de una opinion
de un despacho de abogados de reconocido prestigio que certifique la existencia de cualquiera de los supuestos descritos
en el parrafo anterior.

(b) La renuncia del Administrador conforme a esta Clausula debera ser notificada al Cliente, al Fiduciario y al Comité
Técnico.

Resumen Contrato de Co-Inversion

CONTRATO DE COINVERSION (EL “CONTRATO”) DE FECHA 30 DE SEPTIEMBRE DE 2011 QUE
CELEBRAN HSBC MEXICO, S.A., INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, GRUPO FINANCIERO HSBC,
DIVISION FIDUCIARIA, EN SU CARACTER DE FIDUCIARIO DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO
IRREVOCABLE DE EMISION DE CERTIFICADOS BURSATILES NO. F/303828 (EL “FIDUCIARIO
303828”), HSBC MEXICO, S.A., INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, GRUPO FINANCIERO HSBC,
DIVISION FIDUCIARIA, EN SU CARACTER DE FIDUCIARIO DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO
IRREVOCABLE DE EMISION DE CERTIFICADOS BURSATILES NO. F/304441 (EL “FIDUCIARIO
304441”), Y GRUPO INMOBILIARIO MEXIGS 3, S. DE R.LL. DE C.V.,, ACTUANDO COMO
ADMINISTRADOR (EL “ADMINISTRADOR”), CONFORME A LOS SIGUIENTES ANTECEDENTES,
DECLARACIONES Y CLAUSULAS.

ANTECEDENTES

L El dia 29 de septiembre de 2011, el Administrador, como fideicomitente y administrador, el Fiduciario
303828, y The Bank of New York Mellon, S.A., Institucion de Banca Multiple, como representante comun, celebraron
el Contrato de Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados Bursatiles No. F/303828 (el “Fideicomiso
303828™), con el fin de instrumentar un esquema para que, entre otras cosas, el fiduciario emita certificados bursatiles
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a ser colocados entre el gran publico inversionista a través de la BMV (seglin este término se define mas adelante),
para financiar la realizacion de inversiones en proyectos inmobiliarios. Una copia del Fideicomiso 303828 se adjunta
al presente Contrato como Anexo “A”.

II. En la misma fecha, las mismas partes, incluyendo a HSBC México, S.A., Institucion de Banca Miltiple,
Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria, actuando como Fiduciario 304441, celebraron un segundo Contrato de
Fideicomiso Irrevocable de Emisioén de Certificados Bursatiles No. F/304441 (el “Fideicomiso 304441” y de manera
conjunta con el Fideicomiso 303828, los “Fideicomisos”, o el “Fideicomiso” de manera individual), con el fin
igualmente de instrumentar un esquema para entre otras cosas emitir certificados bursatiles a ser colocados entre el

gran publico inversionista, para financiar la realizacion de inversiones en proyectos inmobiliarios. Una copia del
Fideicomiso 304441 se adjunta al presente Contrato como Anexo “B”.

I1I. Conforme a los términos de los Fideicomisos, el Fiduciario 303828 y el Fiduciario 304441, a través de una
sociedad controladora creada para tales efectos, deberan realizar inversiones de manera conjunta en las Sociedades de
Proyecto y/o Fideicomisos de Proyecto, por lo que las partes han decidido celebrar el presente Contrato a fin de
regular la forma en que se realizaran dichas coinversiones.

DECLARACIONES

Las partes conjuntamente declaran, respecto de si mismas, que:

I. Constitucién. Son sociedades mercantiles debidamente constituidas y existentes conforme a las leyes de
Meéxico.

II.Facultades. La celebracion de este Contrato y el cumplimiento de sus obligaciones al amparo del mismo estan
permitidas por sus estatutos sociales y no contravienen dichos estatutos sociales, ni ley o disposicion contractual
alguna que los obligue o afecte.

II1. Autorizaciones Internas. Se han otorgado todas las autorizaciones internas necesarias para la celebracion de

este Contrato y el cumplimiento de sus obligaciones al amparo del mismo; este Contrato constituye una
obligacion valida y exigible en sus términos frente al Fiduciario 303828, el Fiduciario 304441 y el
Administrador; en el entendido que dicha exigibilidad podria verse afectada, en caso de concurso mercantil o
quiebra del Fiduciario 303828, el Fiduciario 304441 o del Administrador, por virtud de lo sefialado en la Ley de
Concursos Mercantiles.

IV. Autorizaciones de Terceros. No requieren de autorizacidon o aprobacion por parte de autoridad alguna para la

celebracion de este Contrato o para el cumplimiento de sus obligaciones conforme a este Contrato.
V.Intencién. Es su intencion celebrar el presente Contrato para establecer los términos y condiciones que regiran
la inversién conjunta que realizaran el Fideicomiso 303828 y el Fideicomiso 304441 en las Sociedades de

Proyecto y/o Fideicomisos de Proyecto.

VI. Facultades de sus Representantes. Sus representantes cuentan con facultades suficientes para celebrar el

presente Contrato en su nombre y representacion, las cuales, a la fecha del presente, no les han sido
modificadas, revocadas o limitadas de forma alguna.
Con base en los Antecedentes y Declaraciones anteriores, las partes convienen en sujetarse a lo que de comun acuerdo
establecen las siguientes:
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CLAUSULAS

PRIMERA. Términos Definidos.

Aquellos términos con mayuscula inicial que se utilizan en el presente Contrato y que no se definen de otra manera en el
mismo, tendran el significado que se les atribuye en la Clausula 1.1 del Fideicomiso 303828 y del Fideicomiso 304441,
respectivamente.

SEGUNDA. Objeto.
i. Conforme a lo previsto en los Fideicomisos y a los términos acordados por las partes en el presente Contrato, el

Fiduciario 303828 y el Fiduciario 304441 se obligan a realizar, a través de la sociedad controladora constituida
para tales efectos (las “Sociedad Controladora™), aportaciones en las Sociedades de Proyecto y/o Fideicomisos de

Proyecto conforme a las instrucciones, montos y porcentajes de participacion que sean determinados por el
Administrador de acuerdo con los Criterios de Inversion que les sean aplicables conforme a sus respectivos
Fideicomisos.

ii. Para efectos de lo anterior, toda oportunidad de inversion en Proyectos potenciales serd ofrecida por el
Administrador al Fiduciario 303828 y al Fiduciario 304441, asi como a Fondos Globales de Bienes Raices y a
Fondos Paralelos, en los mismos términos y condiciones. El Administrador deberd informar al Comité de
Inversiones, al Comité Técnico o la Asamblea de Tenedores de cada Fideicomiso, conforme a los Niveles de
Autorizacién de Proyectos aplicables a cada uno, los términos y condiciones de inversion en cada Proyecto
potencial, incluyendo informacion sobre la participacion del otro Fideicomiso, de Fondos Globales de Bienes
Raices y/o Fondos Paralelos, asi como sus porcentajes de participacion.

Lo anterior en el entendido de que (i) tanto el Fideicomiso 303828 junto con el Fideicomiso 304441, por un lado, como
(i1) cualquier Fondo Global de Bienes Raices y/o Fondo Paralelo, por el otro lado, podran realizar aportaciones en cada
Proyecto de hasta el 47.5% (cuarenta y siete punto cinco por ciento) de (a) la Inversion Total en el Proyecto; y (b) los
Gastos de Inversion correspondientes a dicho Proyecto.

En caso de que los Fondos Globales de Bienes Raices y/o Fondos Paralelos decidan realizar aportaciones por debajo del
mencionado 47.5% (cuarenta y siete punto cinco por ciento), sujeto a lo dispuesto mas adelante, el Fideicomiso 303828
y el Fideicomiso 304441 de manera conjunta podran realizar aportaciones de capital de hasta el 60% (sesenta por ciento)
de (a) la Inversion Total en el Proyecto; y (b) los Gastos de Inversion correspondientes a dicho Proyecto.

En caso de que el Fideicomiso 304441 y el Fideicomiso 303828 decidan realizar aportaciones por debajo del
mencionado 47.5% (cuarenta y siete punto cinco por ciento), la otra parte podra realizar las aportaciones de capital por
un porcentaje mayor al 47.5% (cuarenta y siete punto cinco por ciento) que le corresponda.

Para que cualquiera de los Fideicomisos realice aportaciones que excedan del 47.5% (cuarenta y siete punto cinco por
ciento) de (a) la Inversion Total en el Proyecto; y (b) los Gastos de Inversién correspondientes a dicho Proyecto, se
requerird previa autorizacion de su Comité Técnico (mediante el voto unanime de sus miembros que no incluyan los
designados por el Fideicomitente).

En el evento de que por cualquier razon el Fideicomiso 303828 o el Fideicomiso 304441 no estén en posibilidad de
invertir en determinado Proyecto, el otro Fideicomiso no podra realizar por si mismo la Inversion en dicho Proyecto.

TERCERA. Obligaciones del Fiduciario 303828 y del Fiduciario 304441.
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La Inversion que realice cada uno de los Fideicomisos, a través de la Sociedad Controladora, en las Sociedades de
Proyecto y/o Fideicomisos de Proyecto, deberan realizarse de la misma forma y en las mismas fechas en que el otro
Fideicomiso realice su propia Inversion.

(a) El Fiduciario 303828 y el Fiduciario 304441 deberan realizar sus Aportaciones del Fideicomiso a la
Sociedad Controladora, de acuerdo con los montos y porcentajes de participacion que sean determinados por el
Administrador de acuerdo con los Criterios de Inversion que les sean aplicables conforme a sus respectivos
Fideicomisos.

(b) Asimismo, tanto el Fiduciario 303828 como el Fiduciario 304441 deberan realizar las Desinversiones
correspondientes de los Proyectos en los mismos términos y condiciones que el otro Fideicomiso, de acuerdo con lo
instruido y aprobado por el Administrador.

(©) El Fiduciario 303828 y el Fiduciario 304441 se obligan a mantener la coinversion en los Proyectos en los
que hayan invertido de manera conjunta, por el mismo tiempo que el otro Fideicomiso mantenga su Inversion.

(d) El Fiduciario 303828 y el Fiduciario 304441 no podran prendar o de otra forma gravar sus derechos con
respecto a un Proyecto si ese gravamen pudiere afectar de cualquier manera la participacion del otro Fideicomiso en el
Proyecto, la administracion del Proyecto por parte del Administrador, la posibilidad de llevar a cabo una Desinversion
en los términos que determine el Administrador o los resultados de la misma.

(e) Asimismo, el Fiduciario 303828 y el Fiduciario 304441 deberan abstenerse de realizar cualquier acto que
impida u obstaculice al otro Fiduciario o a la Sociedad Controladora para realizar una Inversion o una Desinversion en
un Proyecto, conforme a los términos aprobados por el Administrador.

CUARTA. Obligaciones del Administrador.

) El Administrador estructurara las Inversiones en los Proyectos y las Desinversiones correspondientes de
manera que sean fiscalmente eficientes para el Fideicomiso 303828 y el Fideicomiso 304441.

(2) El Administrador, al investigar, analizar y estructurar los potenciales Proyectos, debera observar los
procedimientos que utiliza en el curso ordinario de su negocio y realizara dichas actividades de manera consistente con
las practicas aplicables dentro de la industria inmobiliaria en México.

(h) El Administrador deberd mantener informados al Fiduciario 303828 y al Fiduciario 304441 respecto del
procedimiento de aprobacion de Proyectos que realice al amparo del Fideicomiso 303828 y el Fideicomiso 304441
respectivamente, procurando, entre otras cosas, que tanto el Fiduciario 303828 como el Fiduciario 304441 cuenten con
el tiempo suficiente para tomar las medidas necesarias a su cargo, incluyendo la preparacion de los fondos necesarios
para realizar cualesquier Aportaciones del Fideicomiso.

(1) El Administrador deberd estructurar las Inversiones de tal manera que mantenga porcentajes de
coinversion entre los Fideicomisos consistentes con los Criterios de Inversion y porcentajes de diversificacion
establecidos para cada uno en sus respectivos Fideicomisos, o en su caso aprobados por sus Comités Técnicos cuando
los mismos hayan sido modificados, con la finalidad de asegurar una coinversion por parte de los Fideicomisos en todos
los Proyectos.

QUINTA. Gastos de Inversion.
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Cualesquiera Gastos de Inversion (y gastos similares) y cualesquiera obligaciones de indemnizar seran a cargo del
Fideicomiso 303828 y del Fideicomiso 304441, segin sea el caso, en forma proporcional a las Inversiones realizadas
por cada uno a través de la Sociedad Controladora, en el entendido que cada uno sera responsable de sus gastos internos.

SEXTA. Participacion en la Administracion de las Sociedades de Proyecto o Fideicomisos de Proyecto.

El Fiduciario 303828 y el Fiduciario 304441 deberan ejercer sus derechos en la Sociedad Controladora, y en las
Sociedades de Proyecto y en los Fideicomisos de Proyecto (a través de la Sociedad Controladora), en el mismo sentido y
de manera coordinada, salvo cuando actiien por instruccion de sus respectivas Asambleas de Tenedores y Comités
Técnicos (cuando actien mediante el voto de la mayoria de sus miembros que no incluyan los designados por el
Fideicomitente) conforme a lo previsto en sus respectivos Fideicomisos, en cuyo caso, deberan procurar que asi sea.

SEPTIMA. Procedimientos Legales.

(a) En caso que se inicien procedimientos legales contra una parte del presente Contrato por una Persona que
no sea parte del presente Contrato (un “Tercero”) y que derive del presente Contrato o pueda afectar el cumplimiento de
las obligaciones de las partes del presente Contrato, dicha parte debera, en la medida en que esté permitido por la
legislacion aplicable, notificar por escrito a las demds partes de dichos procedimientos y describira la naturaleza de
dichos procedimientos a las mismas.

(b) En la medida en que esté permitido por la legislacion aplicable, las partes podran consultar las unas con las
otras, respecto de dichos procedimientos, sin importar si dichos procedimientos hubieran sido iniciados en contra de
alguna o todas de ellas.

(©) En caso que se inicien uno o mas procedimientos legales en contra de mas de una parte por cualquier
Tercero, las partes contra las cuales dichos procedimientos se hubieran iniciado, deberan, en la medida en que esté
permitido por la legislacion aplicable, consultar las unas con las otras respecto de dichos procedimientos y deberan
considerar:

(i)contratar abogados de manera conjunta y defenderse en dichos procedimientos conjuntamente;

(ii)en caso de que haya mas de un procedimiento, buscar consolidar algunos o todos dichos procedimientos, para que se
tramiten y resuelvan al mismo tiempo; y

(iii)los demas actos que puedan ser apropiados en dichas circunstancias, y en medida en que dichas partes determinen
que seria de utilidad llevar a cabo los actos contempladas en los parrafos anteriores.

(d) En caso que una parte del presente Contrato contemple iniciar procedimientos legales en contra de un
Tercero o Terceros y si dicha parte tiene razones para considerar que cualquier otra parte del presente Contrato puede
tener razones para iniciar procedimientos similares en contra del mismo Tercero o Terceros pues se relacionan con el
presente Contrato, entonces, antes de iniciar dichos procedimientos, dicha parte debera, sujeto a la legislacion aplicable,
consultar con la otra parte o partes y dichas partes deberan considerar si contratar abogados de manera conjunta y si
iniciar dichos procedimientos conjuntamente.

OCTAVA. Vigencia y Terminacion.

Este Contrato permanecera vigente hasta lo primero que ocurra entre: (i) la terminacion y extincion del Fideicomiso
303828, y (ii) la terminacion y extincion del Fideicomiso 304441,

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

La etapa de inversion del Fideicomiso 304441 se llevo a cabo de acuerdo con los planes establecidos desde el inicio de

su operacion, dicha etapa finalizé durante el afio 2015. El siguiente cuadro muestra el monto de las inversiones anuales

realizadas desde la fecha de su constitucion.

N ., % del Monto Total % del Monto Total
Anos Total Inversion . .
Invertido Invertido Acumulado

2011 $ 32,653,786 7.8854%

2012 149,158,010 36.0193% 43.9047%
2013 47,228,839 11.4050% 55.3097%
2014 104,014,977 25.1180% 80.4277%

2015 87,423,980 21.1115% 101.5392%

Total Invertido

$ 420,479,592

El Fideicomiso 304441, actualmente se encuentra en su etapa de desinversion, por lo que ha recibido recursos de los

diversos proyectos, los cuales han sido distribuidos a los Tenedores de los Certificados tal como se muestra en el

siguiente detalle:

SECTOR DE PROCEDENCIA DISTRIBUIDO AL
FECHA DE MONTO TIERRA
DISTRIBUCION | DISTRIBUIDO | INDUSTRIAL PARA FID. 303828 FID. 304441
VIVIENDA

03-nov-15 $99,919,800 $89,919,800 $10,000,000 $30,574,800 $69,345,000
27-nov-15 86,276,500 86,276,500 27,137,700 59,138,800
29-dic-15 23,019,900 8,019,900 15,000,000 16,445,400 6,574,500
31-mar-16 71,391,200 56,391,200 15,000,000 31,620,700 39,770,500
21-abr-16 30,713,900 27,713,900 3,000,000 8,890,300 21,823,600
25-may-16 7,000,000 7,000,000 6,871,600 128,400
27-jun-16 5,000,000 5,000,000 4,908,300 91,700
16-ago-16 10,000,000 10,000,000 9,816,600 183,400
10-oct-16 200,199,700 190,199,700 10,000,000 69,642,000 130,557,700
05-dic-16 20,000,000 20,000,000 19,633,200 366,300
20-ene-17 17,500,000 17,500,000 17,179,100 320,900
23-feb-17 188,200,000 184,200,000 4,000,000 43,442,100 144,757,900
03-may-17 86,902,300 64,623,900 22,278,400 41,923,900 44,978,400
05-jul-17 3,668,000 3,668,000 3,600,700 67,300
10-nov-17 34,988,000 34,988,000 11,406,500 23,581,500
04-dic-17 2,100,000 2,100,000 2,061,500 38,500
20-feb-18 20,895,600 18,242,833 2,652,767 6,418,100 14,477,500
14-may-18 44,358,000 40,595,000 3,763,000 13,446,300 30,911,700
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28-may-18 4,200,000 4,200,000 4,123,000 77,000
11-jul-18 4,292,700 4,292,700 4,292,700

25-jul-18 9,157,800 9,157,800 9,157,800

27-jul-18 16,184,500 16,184,500 16,184,500

21-ago-18 8,659,400 8,354,800 304,600 3,277,600 5,381,800
15-oct-18 5,890,000 3,486,866 2,403,134 3,498,000 2,392,000
16-nov-18 22,515,500 6,679,607 15,835,893 18,032,300 4,483,200
15-ene-19 5,794,800 2,716,000 3,078,800 4,022,600 1,772,200
18-feb-19 12,902,000 12,902,000 3,761,400 9,140,600
27-jun-19 10,289,279 10,274,601 14,678 10,289,279
28-jun-19 5,069,649 4,345,454 724,195 5,069,649

14-ago-19 9,664,435 7,580,958 2,083,477 4,346,435 5,318,000
04-sep-19 11,729,900 11,242,358 487,542 3,730,100 7,999,800

28-nov-19 4,660,700 2,636,583 2,024,117 2,913,700 1,747,000
Totales $1,083,143,563 $896,732,260 | $186,411,303 |  $431,244,084|  $651,899,479

Valuacion:
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C4P174L

414 Capital Inc.

Reporte publico y resumido de valuacion rimestal - 4T 2019

Relerencia: Valuacién independiente del Fidelcomiso F/304441 (Clave de pizamra IGSCK 11)
Grupo Inmobiliaric MEXIGS 3, 5. de R.L de C.V.

Conforme a ot documantos de colocacbn vy de acuerdo a lo establecido an al contrate de idalcomiso
imevocable de emision de cerificodos bursdties, en que e designd a 414 Capital Inc. como valuador
independiente de los oclivos en los gue invierte el Fideicomiso, hocemos de su conocimiento ko siguiente,
Este reporte estd sujeto a los téminos y condicionas pactados en el contrato de prestacion de servicios
calabiado el dia 17 de actubie de 2011 (&l “Contrato de Prestacidn de Semnicios”). La opinidn da valor gue
oqui se presenta estd sujeta al Aviso y Umitacion de Responsabilidad incluido al final del documento.

Antecedentes a la valuacién

B H 4 de octubre de 2011, Gupo Inmobiliaio MEXIGS 3, 5. de RL da C.V. ["IG5") colocd a fravés de la
BMmY cerificados bursdtiles fiducianos (el "CED") para el Fideicomiso F/304441 por un monto de 575
milones de Pasos, con fecha de vencimiento el 4 de octubre de 2021

B objetivo de los CKDs es coinvertir en proyectos inmobiliaros promovidos por 1G5 en las
condiciones preestablecidas en la documentacion relativa a la emisidn

Conclusién de valor!

Valor justo por cerificado - Enfoque de valuador inde pendiente? 5 90.46 M_N.

Valor justo por cerfificado - Enfoque de omorfizacion de gastos? S 9044 M.N.

De tener cualquier pregunta al respects de la valuacidn o su alcance, por favor no duden en contactamaos
directamenta.

414 Capital Inc.

Fovor de neferioe o los secciones posfenore:s poro mayor defolio
IDbadece ol criledo de FRS de rolameenio de gasios de colococidn
152 ouiiveve O prdGc NoOs de ko indusivia de aomontizocidn de goshos de colocociin, Exe precio s debend inconporor o veclor o8 predios

dld Copital Inc. & ndo@d | doopdiol com & wea's' d | dcopstal com 1
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Comisiones, costos y gastos del administrador del patrimonio del fideicomiso o a
quien se le encomienden dichas funciones:

Los gastos correspondientes a la Comision Anual de Administracion realizados durante los Gltimos 5 afios se detallan a

continuacion:
2019 2018 2017 2016 2015

Enero $ 778,403 $ 767,396 $ 1,280,227 $ 1,132,986 $ 1,132,986
Febrero 779,856 768,995 1,030,370 1,129,891 1,132,986
Marzo 779,627 770,892 1,032,772 1,056,992 1,023,346
Abril 779,627 772,284 751,922 1,129,891 1,132,986
Mayo 781,756 776,490 754,934 1,093,443 1,096,438
Junio 781,303 778,701 756,267 1,129,891 1,132,986
Julio 780,912 777,990 757,786 1,093,443 1,096,438
Agosto 780,886 779,372 759,432 1,129,891 1,132,986
Septiembre 780,657 780,874 760,776 1,129,891 1,132,986
Octubre 777,522 778,288 762,597 1,093,443 1,096,438
Noviembre 780,536 779,789 763,950 1,080,446 1,132,986
Diciembre 780,664 779,649 765,559 714,910 1,096,438

Total $ 9,361,749 $ 9,310,720 $10,176,592 $ 12,915,118 $ 13,340,000

Informacién relevante del periodo

El 25 de enero de 2017, se llevd a cabo la venta de los inmuebles propiedad de Mex Industrial Assets, S. de R.L. de
C.V., la cual constaba de 6 edificios ubicados en las ciudades de Tijuana, Baja California; Irapuato, Guanajuato y Nuevo
Nogales, Sonora, con una superficie edificada de 1.5 millones de pies cuadrados, por un precio aproximado de
USD$84.1 millones de dolares.

Durante el afio 2019 se realizaron devoluciones a los tenedores por un total de $36,266,879. Estos recursos provienen de
los flujos excedentes de los Proyectos del Sector Industrial y Sector de Tierra para Vivienda, de acuerdo con la siguiente
tabla:

Sector de
Fecha de Monto T
Distribucion Distribuido Industrial 1e.r r.a para
Vivienda
15-ene-19 $ 1,772,200 $ 1,726,900 $45,300
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18-feb-19 9,140,600 9,140,600 _
27-jun-19 10,289,279 10,274,601 14,678
14-ago-19 5,318,000 5,277,861 40,139
04-sep-19 7,999,800 7,989,746 10,054
28-nov-19 1,747,000 1,715,208 31,792

Totales $ 36,266,879 $ 36,124,916 $ 141,963

Asi mismo, al 31 de diciembre de 2019 y después de haber invertido la cantidad total del "Monto Total Invertible" del
Fideicomiso, se ha empezado trabajar en diferentes opciones para lograr la desinversion total de los Proyectos del Sector
Industrial y esperamos que la misma se realice durante el primer semestre del afio 2021.

En referencia a los Proyectos de Tierra para Vivienda, que son auto liquidables, el plan de negocio establece que los
mismos deberan de estar totalmente desinvertidos durante el primer semestre del afio 2021, por lo que se estan llevando
a cabo las acciones para concluir en esa fecha.

Eventos Relevantes del periodo enviados a la BMYV durante 2019:

FECHA: 25/07/2019
ASUNTO: Aviso de Extemporaneidad en la Entrega de Informacion

De conformidad con lo establecido en el articulo 45 de las disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de
valores y a otros participantes del mercado de valores (la "Circular Unica de Emisoras"), hacemos de su conocimiento
que el fiduciario emisor diferira la presentacion del 2do trimestre de 2019; en virtud de se esta realizando la integracion
de la informacion y se tiene retrasado la generacion y conclusion del reporte en el formato xbrl. Se les informa que la
informacion antes referida sera presentada y publicada a través de EMISNET y STIV-2 a mas tardar dentro de los veinte
dias habiles contados a partir del 26 de julio de 2019.

FECHA: 25-07-2019
ASUNTO: Aviso de extemporaneidad de entrega del Reporte Segundo Trimestre 2019

De conformidad con lo establecido en el articulo 45 de las disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de
valores y a otros participantes del mercado de valores (la "Circular Unica de Emisoras"), hacemos de su conocimiento
que el fiduciario emisor diferira la presentacion del 2do trimestre de 2019; en virtud de se esta realizando la integracion
de la informacion y se tiene retrasado la generacion y conclusion del reporte en el formato xbrl. Se les informa que la
informacion antes referida sera presentada y publicada a través de EMISNET y STIV-2 a mas tardar dentro de los veinte
dias habiles contados a partir del 26 de julio de 2019

FECHA: 03/05/2019
ASUNTO: Aviso de Extemporaneidad en la Entrega de Informacion

HSBC México, S.A., Instituciéon de Banca Multiple, Division Fiduciaria, exclusivamente en su calidad de fiduciario del
Fideicomiso No. F/304441,mediante el cual se realizo la emision de Certificados Bursatiles identificados con clave de
pizarra IGSCK 11, con fundamento en el Articulo 45 de las "Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras
de valores y a otros participantes del mercado de valores" emitidas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores
("CNBV") y publicadas en el Diario Oficial de la Federacion el 19 de marzo de 2003 (segin las mismas han sido
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modificadas), la "Circular Unica de Emisoras"; informa a la CNBV, a la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. y
al publico inversionista que solicita una prorroga para presentacion del 4Q dictaminado 2018 Lo anterior en virtud de
que se continta trabajando en conjunto con los auditores designados para concluir el analisis de los estados financieros,
asi como la integracion de la informacion proporcionada por cada una de las partes, situacion que ha retrasado a dichos
auditores para la conclusion correspondiente.

En términos del segundo pérrafo del Articulo 45 de la Circular Unica de Emisoras se les informa que la informacién
antes referida sera presentada y publicada a través de EMISNET y STIV-2 a mas tardar dentro de los veinte dias héabiles
contados a partir del 06 de Mayo del 2019

FECHA: 03/05/2019
ASUNTO: Aviso de Extemporaneidad en la Entrega de Informacion

HSBC México, S.A., Instituciéon de Banca Multiple, Division Fiduciaria, exclusivamente en su calidad de fiduciario del
Fideicomiso No. F/304441, mediante el cual se realiz6 la emision de Certificados Bursatiles identificados con clave de
pizarra IGSCK 11, con fundamento en el Articulo 45 de las "Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras
de valores y a otros participantes del mercado de valores" emitidas por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
("CNBV") y publicadas en el Diario Oficial de la Federacion el 19 de marzo de 2003 (segin las mismas han sido
modificadas), la "Circular Unica de Emisoras"; informa a la CNBV, a la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. y
al publico inversionista que solicita una prorroga para presentacion de Estados Financieros Dictaminados
correspondientes al ejercicio 2018 Lo anterior en virtud de que se continua trabajando en conjunto con los auditores
designados para concluir el analisis de los estados financieros, asi como la integracion de la informacién proporcionada
por cada una de las partes, situacion que ha retrasado a dichos auditores para la conclusion correspondiente. En términos
del segundo pérrafo del Articulo 45 de la Circular Unica de Emisoras se les informa que la informacién antes referida
sera presentada y publicada a través de EMISNET y STIV-2 a mas tardar dentro de los veinte dias habiles contados a
partir del 06 de Mayo del 2019

FECHA: 29/04/2019
ASUNTO: Aviso de Extemporaneidad en la Entrega de Informacion

De conformidad con lo establecido en el articulo 45 de las disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de
valores y a otros participantes del mercado de valores (la "Circular Unica de Emisoras"), hacemos de su conocimiento
que el fiduciario emisor diferira la presentacion del ler trimestre de 2019 en formato xbrl; en virtud de que no se cuenta
con la informacion dictaminada del 4° trimestre del 2018 se les informa que la informacion antes referida sera
presentada y publicada a través de EMISNET y STIV-2 a mas tardar dentro de los veinte dias habiles

FECHA: 29/04/2019
ASUNTO: Aviso de Extemporaneidad en la Entrega de Informacion

HSBC México, S.A., Institucion de Banca Multiple, Divisidon Fiduciaria, exclusivamente en su calidad de fiduciario del
Fideicomiso No. F/304441mediante el cual se realizé la emision de Certificados Bursatiles identificados con clave de
pizarra IGSCK 11 con fundamento en el Articulo 45 de las "Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras
de valores y a otros participantes del mercado de valores" emitidas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores
("CNBV") y Publicadas en el Diario Oficial de la Federacion el 19 de marzo de 2003 (segin las mismas han sido
modificadas), la "Circular Unica de Emisoras"; informa a la CNBV, a la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. y
al publico inversionista que solicita una prorroga para la presentacion del Reporte Anual 2018.
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Lo anterior en virtud de que se estd realizando un analisis de los estados financieros y notas de revelacion de dicha
emision, asi como la integracion de la informacion proporcionada por cada una de las partes, situacion que ha retrasado
concluir el Reporte Anual dado que esta pendiente la seccion correspondiente a la revelacion de los Estados Financieros
Dictaminados al 31 de Diciembre 2018.

En términos del segundo parrafo del Articulo 45 de la Circular Unica de Emisoras se les informa que la informaciéon
antes referida sera presentada y publicada a través de EMISNET y STIV-2 a mas tardar dentro de los veinte dias héabiles
contados a partir del 30 de abril de 2019.

FECHA: 18-01-2019
ASUNTO: Ratificacion del auditor externo para el ejercicio 2018 F/304441 (IGSCK 11)

HSBC MEXICO, S.A., INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, GRUPO FINANCIERO HSBC, DIVISION
FIDUCIARIA, en su caracter de fiduciario del fideicomiso irrevocable de emision de certificados bursatiles No.

F/304441, hace del conocimiento del publico inversionista la ratificacion del despacho GALAZ, YAMAZAKI, RUIZ
URQUIZA, S.C. (DELOITTE) como auditor externo independiente para el ejercicio 2018.

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

No existen otros terceros obligados con el Fideicomiso.

Asambleas generales de tenedores

A la fecha del 31 de diciembre de 2019 en términos de la clausula 14.1.3 (Designacion de Miembros del Comité
Técnico) del Contrato de Fideicomiso 304441, donde se establece que se debera constituir el Comité Técnico del
Fideicomiso, se designa como miembros del Comité Técnico a:

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2019, no se llevaron a cabo Asambleas Generales de Tenedores.

Auditores externos de la estructura de la operacion

Los estados financieros que se presentan en este reporte anual, asi como los del ejercicio 2018 y 2017 fueron auditados
por el despacho Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2019, no se realizdé cambio de auditores.
79 de 115



Clave de Cotizacion: IGSCK Fecha: 2019-12-31

Operaciones con personas relacionadas y conflictos de interés:

Derivado de la ampliacion a los objetivos del Fideicomiso 304441, que con fecha 31 de julio de 2014 aprobd la
Asamblea de Tenedores, a partir del 1° de octubre de 2014, la inversion en Entidades de Inversion se lleva a cabo
mediante la aportacion de capital y el otorgamiento de crédito a la Sociedad Controladora.

Al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017, dicho crédito, se muestra en el estado de posicion financiera como sigue:

2019 201 2017

Cuentas por cobrar a
Inmobiliaria CKD, S.AP.I. de $0.00 $0.00 $ 61,065,123
C.V.
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[420000-NBIS2] La fideicomitente

Historia y desarrollo de la fideicomitente:

Denominacion social: Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V.

Fecha, lugar de constitucion y duraciéon del Fideicomitente: El Fideicomitente se constituyé mediante escritura
publica numero 12,253 de fecha 26 de abril de 2010, otorgada ante la fe de la licenciada Patricia Irma Figueroa Barkow,
titular de la notaria publica numero 41 del Estado de México, con una duracion de noventa y nueve afos.

Direccion y teléfonos de sus principales oficinas.
Prol. Paseo de la Reforma # 600- PB

Colonia Santa fe pefia Blanca

Delegacion Alvaro Obregén.

Ciudad de México C.P. 01210

Teléfono: +(52 55) 3098-9000

Evolucion del Fideicomitente. El Fideicomitente es una entidad de reciente creacion y es una sociedad afiliada de IGS
México, por tal motivo se describe a continuacion un resumen de las caracteristicas principales de operacion de IGS
Meéxico.

IGS MEXICO

Fundada en 1997, [IGS México] es una empresa desarrolladora y administradora de fondos de capital, la cual ha
administrado activos por més de 20 afios y es una desarrolladora de proyectos inmobiliarios y administradora de fondos
pais que origina, invierte, administra y desinvierte activos en el sector inmobiliario para inversionistas de su propio
fondo asi como para fondos institucionales extranjeros como es el caso de Prudential Real Estate Investors
(“Prudential”) y Morgan Rio Capital Management LLC ambos de los Estados Unidos de Norte América, IGS cuenta con
varias ventajas competitivas incluyendo: 1) una vasta experiencia en el manejo de fondos institucionales; 2) una
estructura organizacional probada ; 3) un amplio reconocimiento en el mercado como un desarrollador y administrador
confiable y profesional y 4) un amplio acceso a relaciones con autoridades, clientes y sectores que utilizan los activos
inmobiliarias descritos en este Prospecto.

Experiencia en Inversiones Inmobiliarias en México

Desde su fundacion IGS México ha levantado un fondo, Mexico Real Estate Investments L.P. (MREI) por la cantidad de
$63,500,000.00 (sesenta y tres millones quinientos mil ddlares).

En su primer fondo, IGS México realiz6é una venta anticipada de su portafolio industrial a finales de 2006 a Prudential
Real Estate Investors, otorgando a sus inversionistas un dividendo equivalente a una TIR del 20.2% neto en ddlares,
logrando la reinversion del capital del 100% de sus inversionistas y ampliando el plazo de inversion hasta junio de 2010.
Esta desinversion vino acompafiada de un contrato de co-inversion entre Prudential, MREI e IGS para el sector
industrial, siendo IGS la empresa encargada de la originacion, construccidon en su caso, administracion de los activos,
contabilidad y desinversion de los proyectos en donde se invirtiera.
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En 2007, se amplia el contrato de co-inversion entre las tres empresas a centros comerciales anclados por empresas de
autoservicio en toda la Republica Mexicana, tomando IGS las mismas funciones y responsabilidades que en el contrato
de co-inversion Industrial.

Ademés, se constituye otra plataforma para la inversion en desarrollo de tierra que consiste en la adquisicion de grandes
extensiones de terreno para dotarlos de infraestructura primaria y vender macro lotes a desarrolladores de vivienda,
industriales o de servicios contando hasta la fecha con mas de 1,000 hectareas de terrenos.

En 2007 se inician negociaciones con dos fondos institucionales de los Estados Unidos de Norte América, OCH-ZIFF
Capital Management y Morgan Rio Capital Management, para llevar a cabo inversiones en un banco de tierra para
vivienda de interés social y econdmica en toda la Republica Mexicana, misma que culmina en la co-inversiéon con
Morgan Rio Capital Management a finales de ese mismo afio invirtiendo en mas de siete proyectos en 2008 y 2009 por
mas de $250,000,000.00 M.N. (doscientos cincuenta millones de Pesos) y que espera cerrar con OCH-ZIFF en 2010.
IGS emite en la Bolsa Mexicana de Valores, CKD’s por un monto de $1,088 millones de pesos, que junto con los
Inversionistas globales cuenta con recursos por $2,200 millones de pesos para invertir en los sectores inmobiliarios que
ha definido

Actividad Principal:

IGS Meéxico ofrece un rendimiento neto, después de honorarios, premios e impuestos, nos da la libertad de disenar
estructuras aprovechando todas las ventajas que los inversionistas pudieran tener.

IGS como administrador, ofrece con aportacion de experiencia de IGS México lleva el liderazgo en la estructuracion de
los vehiculos de inversion, y dado que cuenta con una organizacion integral, le permite desempefiar las numerosas
funciones de llevar cabo las inversiones propuestas en este prospecto de manera ordenada y exitosa, mejorando asi las
probabilidades de éxito minimizando los riesgos.

IGS México origina, estructura, negocia y obtiene los financiamientos necesarios para el adecuado desarrollo de los
proyectos.

Finalmente, IGS México, produce y negocia la salida de las inversiones realizadas.
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Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V., desarrolla todas sus actividades en sus oficinas ubicadas en:

Prol. Paseo de la Reforma # 600- PB
Colonia Santa fe pefia Blanca
Delegacién Alvaro Obregén.
Ciudad de México C.P. 01210
Teléfono: +(52 55) 3098-9000

En un horario de 8:00 am a 5:00 pm.

Patentes, licencias, marcas y otros contratos:

No aplica.

Principales clientes:
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Algunos de los principales clientes de Grupo Inmobiliario MEXIGS 3 son:
1)MRio Private Inv (Lux) SaRL
2)MR Sequential (Lux) SaRL
3)Fundacion Inmobiliaria S.A. de C.V.
4)Arzentia S.A. de C.V.
5)AIGGRE MXIP LLC

Legislacion aplicable y situacion tributaria:

La Fideicomitente es una empresa no regulada sujeta al régimen ordinario aplicable para una sociedad de
responsabilidad limitada de capital variable y por lo tanto sujeta a las disposiciones de los siguientes ordenamientos que
se incluyen de manera enunciativa y no limitativa; el Cédigo de Comercio, la Ley General de Sociedades Mercantiles,
asi como cualquier otra ley, reglamento o disposicion vigente que resulte aplicable. La Fideicomitente es una persona
moral que realiza actividades empresariales, por lo que se considera contribuyente del ISR e Impuesto al Valor
Agregado (IVA), de acuerdo con la legislacion fiscal vigente.

Para efectos del impuesto sobre la renta, estd obligada a determinar un resultado fiscal considerando la totalidad de sus
ingresos obtenidos durante el ejercicio fiscal 2019, independientemente de la fuente de riqueza de donde provengan,
pudiendo disminuir los gastos que estén directamente relacionados con la obtencion de los ingresos, por el mismo
periodo, el impuesto sobre la renta resultara de aplicar la tasa corporativa del 30% al resultado fiscal obtenido.  Por lo
que respecta al impuesto al valor agregado, la Fideicomitente estd obligado a realizar el entero mensual del impuesto
que traslade por la enajenacion de bienes, prestacion de servicios, uso o goce temporal o importacion de bienes, siempre
y cuando lo hubiera cobrado efectivamente, al impuesto determinado podra disminuir el impuesto al valor agregado que
le hubieran trasladado por la adquisicion de bienes, prestacion de servicios, uso o goce temporal o importacion de bienes
o0 servicios, que estén vinculados con la obtencion de sus ingresos, el impuesto de referencia correspondera a la tasa del
16%.

Hasta la fecha, la Fideicomitente, ha cumplido con todas sus obligaciones fiscales vigentes, de entero y como
responsable solidario en materia de retencion, a las que se encuentra sujeta.

Recursos humanos:

La estructura organizacional de IGS México ha sido constituida para atender las necesidades del negocio inmobiliario en
una forma integral y eficiente. Es por esto por lo que cada plataforma de inversidon cuenta con un director ejecutivo que
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tiene bajo su cargo las areas que requiere para la operacion e implementacion de su negocio cien por ciento enfocados al
logro de los objetivos de su area.

Ademés, IGS México ha disefiado areas de apoyo a las plataformas para proveerlas de los servicios necesarios para que
puedan cumplir con sus responsabilidades y se concentren en la operacion directa de las mismas, estas areas son,
administracion y finanzas que a su vez incluye contabilidad y tesoreria, planeacion estratégica, construccion, auditoria
de proyectos (Due Diligence), legal y sistemas.

Finanzas y administracion: dirigida por la Lic. Barbara Ochoa Woodworth, esta area brinda apoyo a las plataformas
operativas en las funciones de contabilidad, tesoreria, sistemas, recursos humanos, y servicios generales.

Construccion: dirigida por el Ing. Rodrigo Berrospe, cuya responsabilidad es la de brindarle a apoyo a las plataformas
operativas en las funciones de ingenieria, implementacion de los concursos de construccion y supervision de las obras
que se realicen.

Legal: dirigida por el Lic. Enrique Aguilar Gélvez, cuya responsabilidad es la de brindar apoyo legal a las diferentes
plataformas operativas, asi como en aquellos casos en que se requiera contratar a abogados externos.

Auditoria_(Due Diligence): dirigida por el Lic. Enrique Aguilar Galvez cuya responsabilidad es llevar a cabo las
auditorias de compra de acuerdo con la metodologia aprobada por IGS México, identificando y contratando a las

empresas externas que fuera necesario para cumplir con su responsabilidad, coordinandose con el area legal.

Equipo Humano con Experiencia

IGS Meéxico ha podido reunir un grupo de personas con la mds vasta experiencia en el mercado mexicano para la
operacion y administracion de los recursos del Fideicomiso, (los “Directivos™). Los Directivos tienen la responsabilidad
de las actividades de inversiones del dia a dia del fondo.

Los Directivos han desarrollado una amplia experiencia en el sector inmobiliario, cada uno en diferentes especialidades,
ellos aportan aptitudes transaccionales, incluyendo conocimientos detallados de los diversos tipos de productos
inmobiliarios, experiencia en los mayores mercados nacionales, capacidades de estructuracion, técnicas de
administracion y una red establecida de clientes y de relaciones en el sector financiero y mercantil, con los participantes
mas importantes en la industria.

Los Directivos traen al equipo una gran diversidad de formaciones, incluyendo la administracion de inversiones
institucionales, banca de inversion especializada en operaciones inmobiliarias, consultoria en bienes raices, desarrollo
inmobiliario, derecho inmobiliario y corporativo y habilidades técnicas de ingenieria civil y arquitectura.

Desempeino ambiental:

No aplica.
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Informacion de mercado:

IGS México a traves de su extensa presencia en el mercado inmobiliario, su grupo de ejecutivos con afos de experiencia
y los resultados positivos que ha logrado en sus inversiones, cuenta con el reconocimiento y reputacion de proveedor
confiable de capital tanto de corredores de bienes raices, desarrolladores de vivienda y propietarios de terrenos, como
del sector industrial y comercial para que les solucione sus necesidades inmobiliarias para sus actividades.

Durante mas de veinte afios ha construido relaciones en el sector de bienes raices y con las autoridades logrando asi un
gran numero de oportunidades de inversion, contando con el apoyo para llevarlas a cabo en forma eficiente y expeditas.

IGS Meéxico procura llevar a cabo las negociaciones directamente con los propietarios de tierra, asi como las empresas
industriales y comerciales que requieren capital para satisfacer sus necesidades inmobiliarias, sin dejar de reconocer la
existencia de corredores profesionales que cuentas con carteras importantes de negocio que puede aprovechar para
cumplir con sus objetivos.

IGS México busca transformarse en la fuente de capital por excelencia del desarrollador/propietario basandose en el
conocimiento de mercados locales, relaciones personales, reputacion de empresa profesional, ética y la creatividad en la
estructuracion de operaciones que cumplen con los requisitos de ambas partes.

Estructura corporativa:

La estructura social de Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V., estd integrada de la siguiente manera:

Socios ;’::it:l Porcentaje
Antonio Ruiz Galindo Terrazas 1 33.349%
Winston Lachlan Elting Laabs 1 33.33%
Javier Ruiz Galindo Terrazas 1 33.33%

Total 3 100%
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Descripcién de los principales activos:

Grupo Inmobiliario MEXIGS 3 ha invertido como co-inversionista minoritario en todos los activos del Fideicomiso.

Procesos judiciales, administrativos o arbitrales:

En Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, no existen juicios o procedimientos administrativos que puedan tener un impacto
significativo con relacion a la emision de los Certificados Bursatiles.

A la fecha, Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, no se encuentra en alguno de los supuestos establecidos en los articulos 9 y

10 de la Ley de Concursos Mercantiles, y no se ha declarado, planea declararse o ha sido declarada en concurso
mercantil.

Acciones representativas del capital social:

EL capital de la sociedad se encuentra representado por tres partes sociales que representa tanto al capital fijo como a la
variable. El capital minimo fijo de la sociedad es de $3,000 pesos y el variable es ilimitado.

Dividendos:

Las utilidades netas que se obtengan en un determinado ejercicio deberan distribuirse de la siguiente manera:

1. El cinco por ciento de ellas para formar o incrementar el fondo de reserva legal, hasta que llegue a ser, por lo
menos, igual al veinte por ciento del capital social.

2. La cantidad restante, en su caso, sera distribuida como dividendos entre los Socios.
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Reestructuraciones societarias, en su caso.:

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2019, no se han efectuado reestructuraciones societarias.

Administradores y tenedores de los certificados:

La administracion de Grupo Inmobiliario MEXIGS 3 esta a cargo por un Consejo de Gerentes designados por tiempo
indeterminado, el cual quedo integrado de la manera siguiente:

-PRESIDENTE Antonio Ruiz Galindo Terrazas
-SECRETARIO Enrique Aguilar Galvez
-TESORERO Winston Lachlan Elting Laabs

Consejeros de la empresa [Sinopsis]

Independientes [Miembro]

Somoza Alonso Manuel de Jesus

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion

2017-02-01

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

Indefinido “Prsidente Cl Banco”

Informacién adicional

Gonzalez Lorda José Maria Tomas

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion
2017-02-01

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

Indefinido Diector de Dasein Group

Informacién adicional

No Independientes [Miembro]

Acosta Pefia Rocio Cristina
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Sexo

Muijer

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion
2017-02-01

Periodo por el cual fueron electos
Indefinido

Informacién adicional

Fecha: 2019-12-31

Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Suplente

Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Asociado Financiero 4

Garibay Gonzalez José

Sexo

Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Suplente

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion
2017-02-01

Periodo por el cual fueron electos
Indefinido

Informacién adicional

Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Administracion y Finanzas de Tierra para Vivienda

Ruiz Galindo Terrazas Antonio

Sexo

Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Designacion [Sinopsis]
Fecha de designacion
2017-02-01

Periodo por el cual fueron electos

Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Indefinido Director General

Informacién adicional

Elting Laabs Winston

Sexo

Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Designacion [Sinopsis]
Fecha de designacion
2017-02-01

Periodo por el cual fueron electos

Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Indefinido Director de Plataforma Industrial

Informacién adicional

Arrieta Baqué Rodrigo

Sexo

Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Designacién [Sinopsis]
Fecha de designacion
2017-02-01

Periodo por el cual fueron electos

Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Indefinido Director de Plataforma Tierra para Vivienda

Informacién adicional

Ruiz Galindo Terrazas Javier

Sexo

Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion
2017-02-01

Periodo por el cual fueron electos
Indefinido

Informacién adicional

Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Director de Plataforma de Desarrollo 22

89 de 115



Clave de Cotizacion: IGSCK Fecha: 2019-12-31

Juarez Medina Fernando

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion

2017-02-01

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

Indefinido Gerente de Contabildad

Informacién adicional

Ochoa Woodworth Barbara

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion

2017-02-01

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

Indefinido Director de Administracién y Finanzas

Informacién adicional

Aguilar Galvez Enrique

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion

2017-02-01

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

Indefinido Dieclor de Legal y auditoria de compra

Informacién adicional

Directivos relevantes del administrador [Miembro]

Ruiz Galindo Terrazas Antonio
Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)
Designacion [Sinopsis]
Fecha de designacion Tipo de asamblea
20070200 . Jowws [
Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Indefinido Director General 22

Informacién adicional

Elting Laabs Winston
Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacién Tipo de asamblea

2017-02.01  ogrcrc |

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

indefinido Director de Plataforma Industrial

Informacién adicional

Arrieta Baqué Rodrigo

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Designacion [Sinopsis]
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Fecha de designacion Tipo de asamblea

2017.02.01  oggrc |

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

Indefinido Director de Plataforma Tierra para Vivienda

Informacién adicional

Ruiz Galindo Terrazas Javier
Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)
Designacién [Sinopsis]
Fecha de designacion Tipo de asamblea
2070200 . Jodnao [ |
Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Indefinido Director de Plataforma de Desarroll

Informacién adicional

Juarez Medina Fernando

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de asamblea

2017.02.01  ogrcra |

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

Indefinido Gerente de Contabilidad

Informacién adicional

Ochoa Woodworth Barbara

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

Fecha de designacién Tipo de asamblea

2017-02.01  ogcric |

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

Indefinido Director de Administracion y Finanzas

Informacién adicional

Aguilar Galvez Enrique
Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)
Designacion [Sinopsis]
Fecha de designacion Tipo de asamblea
2070200 . _Jodwalo |
Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo ocupando el cargo (afios)

Indefinido Diector de Legal y auditoria de compra

Informacién adicional

Porcentaje total de hombres como directivos

86
relevantes:
Porcentaje total de mujeres como directivos 14
relevantes:
Porcentaje total de hombres miembros de Comité 82

Técnico:
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Porcentaje total de mujeres miembros de Comité 18
Técnico:
Cuenta con programa o politica de inclusion laboral:  Si

Descripcién de la politica o programa de inclusiéon laboral

Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V., promueve la inclusiéon y permanencia laboral sin discriminacion y
en igualdad de condiciones. Al 31 de diciembre de 2019, el porcentaje de mujeres laborando dentro de Grupo
Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V., represent6 el 43%. Dentro de los proximos dos afios se pretende que el
porcentaje alcance el 50%.

Subcomités [Sinopsis]

Independientes [Miembro]

Ménica Jiménez Labora

Tipo de Subcomité al que pertenece

Designacién [Sinopsis]

Fecha de designacién Tipo de Asamblea (En su caso)

2019-12.05

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

Indefinido

Informacion adicional
Cl Banco, S.A. Institucion de Banca
Multiple

Pablo Arizpe Andrade

Tipo de Suboonit al que pertenece

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacién Tipo de Asamblea (En su caso)

2019-12.05

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

Indefinido

Informacién adicional

Principal Afore, S.A. de C.V.

Hazael Castilla Harky

Tipo de Subcomité al que pertenece

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

2019-12.05

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

Indefinido

Informacién adicional

Pensionissste
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Manuel Gonzalez Moreno

Tipo de Suboomité al que pertenece

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

2019-12.05

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

Indefinido

Informacién adicional

RIOMOR 1 S.de R.L. de C.V.

José Salvador Pérez

Tipo de Subcomité al que pertenece

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

2019-12.05

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

Indefinido

Informacién adicional

Afore Sura, S.A. de C.V.

José Maria Tomas Gonzalez Lorda

Tipo de Subcomits al que perienece
Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

2019-12.05

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

Indefinido

Informacién adicional
Independiente

Manuel de Jestis Somoza Alonso

Tipo de Subcomité al que pertenece
Designacién [Sinopsis]

Fecha de designacién Tipo de Asamblea (En su caso)

2019-12.05

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

Indefinido

Informacién adicional
Independiente

No Independientes [Miembro]

Rodrigo Arrieta Baqué

Tipo de Suboomité al que pertenece

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

2017.02.01

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

Indefinido

Informacion adicional
Grupo Inmobiliario Mexigs3, S. de R.L.
de C.V.

Javier Ruiz Galindo Terrazas

Tipo de Subcomité al que pertencce

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)
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2017-02-01 Ordinaria

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

Indefinido

Informacion adicional
Grupo Inmobiliario Mexigs3, S. de R.L.
de C.V.

Fernando Juarez Medina

Tipo de Subcomité al que pertencce
Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

2017-02.01

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

Indefinido

Informacién adicional
Grupo Inmobiliario Mexigs3, S. de R.L.
de C.V.

Barbara Ochoa Woodworth

Tipo de Subcomité al que pertenece
Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

2017-02.01

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

Indefinido

Informacién adicional
Grupo Inmobiliario Mexigs3, S. de R.L.
de C.V.

Enrique Aguilar Galvez

Tipo de Suboomit al que pertenece

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

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

Indefinido

Informacion adicional
Grupo Inmobiliario Mexigs3, S. de R.L.
de C.V.

Rocio Cristina Acosta Pefia

Tipo de Subcomité al que pertenece Suplente

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

2017.02.01

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

Indefinido

Informacion adicional
Grupo Inmobiliario Mexigs3, S. de R.L.
de C.V.

José Garibay Gonzalez

Tipo de Subcomité al que pertenece Suplente
Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

2017-02.01

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

Indefinido

Informacién adicional

94 de 115



Clave de Cotizacion: IGSCK Fecha: 2019-12-31

Grupo Inmobiliario Mexigs3, S. de R.L.
de C.V.

Antonio Ruiz Galindo Terrazas

Tipo de Subcomité al que pertencce

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacién Tipo de Asamblea (En su caso)

2017-02.01

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

indefinido

Informacion adicional
Grupo Inmobiliario Mexigs3, S. de R.L.
de C.V.

Winston Elting Laabs

Tipo de Subcomité al que pertenece

Designacién [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de Asamblea (En su caso)

2017-02.01

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

Indefinido

Informacion adicional
Grupo Inmobiliario Mexigs3, S. de R.L.
de C.V.

Estatutos sociales y otros convenios:

Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V. se constituyd como una sociedad de Responsabilidad Limitada de
Capital Variable, con domicilio en la Ciudad de México, mediante escritura publica nimero 12,253 de fecha 26 de abril
de 2010, otorgada ante la fe de la licenciada Lara Patricia Irma Figueroa Barkow, titular de la notaria ptblica nimero 41
de la Estado de México, cuyo primer testimonio se encuentra en proceso de inscripcion en el Registro Publico de
Comercio de la Ciudad de México.

La sociedad se constituy6 con el siguiente objeto social:

a. Comprar, rentar, edificar, vender y comerciar, asi como gravar toda clase de bienes i nmuebles en general

b. Comprar, vender, alquilar, fabricar, exportar e importar, asi como comerciar en cualquier otra forma, toda
clase de activos, maquinaria, implementos agricolas o industriales, mercancias y bienes muebles en general, ya
sea directamente o como representante, agente o distribuidor

¢. Comprar, administrar y vender activos inmobiliarios o mobiliarios, agricolas, industriales y comerciales por
cuenta de terceros.

d. Celebrar toda clase de convenios, contratos y actos con cualquier persona fisica o juridica, privada o
publica, y obtener y conceder toda clase de préstamos y créditos, con o sin garantia real o personal, asi como
contratos de garantia de obligaciones de terceros, con o sin contraprestacion, y construir y participar en
fideicomisos de cualquier tipo, como fideicomitente o fideicomisaria.

e. Expedir, firmar con cualquier caracter, inclusive el de aval y endosar, toda clase de titulos de crédito.
f. Comprar, adquirir, vender y disponer en cualquier forma de toda clase de acciones o participaciones en oras
sociedades y asociaciones, sean civiles 0o mercantiles.
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g. Adquirir, usar, vender y conceder el uso de toda clase de patentes y marcas y demdas derechos de propiedad
industrial y de autor de las que sea propietaria la sociedad.

h. Participar en toda clase de concursos y licitaciones que convoquen entidades de la Administracion Publica
Federal y de los Estados y Municipios y celebrar contratos de obra publica, de servicios, de suministro, de
arrendamiento y de cualquier otra naturaleza con dichos Estados.

i. En general, llevar a cabo toda clase de actos juridicos o materiales y las actividades relacionadas con el objeto
social

Auditores externos de la fideicomitente:

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited, es la empresa encargada de la
auditoria anual de los estados financieros del Fideicomiso.

Durante el afio 2019 no se realizd cambio de auditores.

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

Los saldos por cobrar a partes relacionadas son:

Largo plazo: 2019 2018
Industrial Global Solutions Desarrollo
7,475,271 9,980,448
Comercial, S. de R. L. de C. V. (1) 7 T
Industrial Global Solutions Desarrollo de
1 24
Reserva para Tierra, S. de R. L. de C. V. (1) 8,157,833 7,245,580
Grupo Inmobiliario IGS Turismo, S. de R.L. de 4,017,794 3,889,234
C.V.(1)
$19,650,898 $21,115,262

(1)Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, corresponden a préstamos otorgados por la Entidad que generan intereses a
una tasa TIIE mas 5 puntos porcentuales mensuales, con vencimiento el 31 de diciembre de 2020.

Los saldos por pagar a partes relacionadas son:
2019 2018
Corto plazo:
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Industrial Global Solutions Desarrollo de Tierra $363.454 $371,541
para Vivienda, S. de R. L. de C. V. (1) ’
Industrial Global Solutions Desarrollo de 718,642 718,642

Industrias, S. de R. L. de C. V. (2)

$1,082,096 $1,090,183

2019-12-31

(1) Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, corresponden a la prestacion de servicios de administracion.

Las operaciones con partes relacionadas efectuadas en el curso normal de sus operaciones fueron como sigue:

2019 2018
Grupo A:
Ingresos por prestacion de servicios $ 15,962,044 $16,113,975
Ingreso por intereses 1,843,937 2,169,330
Grupo B:
E}lz)lstos por comisiones de administracion $ 11,089.421 $ 11,290,259

Grupo A se integra por:

a) Inmobiliaria CKD, S. A. P.1.de C. V.

b) Industrial Global Solutions Desarrollo Comercial, S. de R. L. de C. V.

¢) Industrial Global Solutions Desarrollo de Reserva de Tierra, S. de R. L. de C. V.
d) Grupo Inmobiliario IGS Turismo, S. de R. L. de C. V.

Grupo B se integra por:
a) Industrial Global Solutions Desarrollo de Industrias, S. de R. L. de C. V.
b) Industrial Global Solutions Desarrollo de Tierra para Vivienda, S. de R. L. de C. V.

(1) Industrial Global Solutions Desarrollo de Industrias, S. de R. L. de C. V. e Industrial Global Solutions Desarrollo de
Tierra para Vivienda, S. de R. L. de C. V. prestan servicios de administracion y supervision de los proyectos industriales
y de vivienda de Grupo Inmobiliario MEXIGS3, S. de R.L. de C.V., recibiran como contraprestacion una comision
anual del 2% de Grupo Inmobiliario MEXIGS3 S. de R. L. de C. V., sobre el monto total invertido en dichos proyectos

menos las desinversiones realizadas.
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[425000-NBIS2] Informacion financiera del fideicomiso

Informacion financiera seleccionada del fideicomiso:

La informacion financiera relevante del ejercicio 2019 del Fideicomiso 304441, es como sigue:

Total del Activo $ 520,785,777
Total del Pasivo 107,122,049
Activos netos atribuibles a los Fideicomisarios $413.663,728
Activos netos atribuibles a los Fideicomisarios en el afio $ 11,783,266

Balance y resultados del fideicomiso
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Fecha:

2019-12-31

Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados Bursatiles No. F/304441
(Banco HSBC México, S, A,, Institucion de Banca Maltiple, Grupo Financiero HSBC,

Division Fiduciaria)

Estados de posicion financiera

Al 31 de diciembre de 2019, 2018 v 2017

{En Pesos)

Activo

Activo circulante:
Efectivo y equivalentes de efectivo

Activo a largo plazo:

Cuentas por cobrar a Inmobiliana
CKD,S. A P LdeC.V.

Inversion en entidades de inversion a
valor mzonable con cambios en
resultados

Total de activo a largo plazo

Total de active
Pasivo

Cuentas por pagar por comision de
administracion

Dhstnbuciones por pagar

Activos netos atribuibles a los
Fideicomisanios

MNotas

e s mT
i LE20817 § 4904220 §  83498]8
- - 61,065,123
518.964.960 538,558,587 520.724.642
518,964 960 SIR 558 S8BT SB81,789. 765
£ SJTRSTI] 5 543463816 5 S90.139.5H3
$ 106462775 § 104858375 §  98.816.892
659,274 457,099 1.964.297
40063708 3 438147347 3 __4N9.A08394
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Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados Bursitiles No. F/304441
(Banco HSBC México, S. A., Institucién de Banca Miltiple, Grupo Financiero HSBC,
Division Fiduciaria)

Estados de resultados
Por los afos que terminaron el 31 de diciembre de 2019, 2018 v 2017
(En Pesos)
MNota 20019 08 7
Ingresos:
Ingresos por intereses $ 202,176 5 1,241,853 s 9,436,869
Ganancia no reahzada en enhidades
de inversion 6 13,388,056 28,738,502 -
13.590.232 29980355 9,436,869
Egresos:
Pérdida no realizada en Entidades de
Inversion [ - - 122,644 826
Gastos de administracion - incluye
comision de administracion 1,604,790 6,041,854 (25,942 .442)
Distribuciones a los tenedores
de los Certificados Bursatiles
Fiduciarios =] 202.176 1,241,853 9,436,869
Aumento (disminucion) en los activos
netos atribuibles a los Fideicomisarios & ILJR3IJ66 2§ 22606648 2§ (96.702.3%4)

Origen y aplicacién de recursos
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Fecha:

2019-12-31

Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados Bursatiles No. F/304441
(Banco HSBC México, S. AL, Institucion de Banca Miltiple, Grupo Financiero HSBC,

Division Fiduciaria)

Estados de cambios en los activos netos atribuibles a

los Fideicomisarios

Por los afos que terminaron ¢l 31 de diciembre de 2019, 2018 v 2017
(En Pesos)

019 1018 7
Activos netos atribuibles a los Fideicomisanos
al inicio del afio % 438,147 342 5 489,358,394 s 799 805278
Dhistribuciones a Tenedores (36,266,880) {73,907, T00) (213,744,500)
Aumento (disminucion) en los activos netos
atribuibles a los Fideicomisanos 11,783,266 22 696,648 (96,702.384)
Activos netos atnbuibles a los Fideicomisanos al
final del afio § 413663728 0§ 438147342 5 480358304
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Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados Burs:tiles No. F/304441
(Banco HSBC México, S. A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC,
Division Fiduciaria)

Estados de flujos de efectivo
Por los afios gue terminaron el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017
(En Pesos)
FLL) 208 W7
Flujos de efectivo en actividades de operacion:
Aumento (disminucion) en los activos netos
atribuibles a los Fideicomisarios 11,783,266 22,696,648 (96,702,384)
Ajustes por:
Ingreso por intereses (202,176) (1,241.853) (9,436,869)
Costo de financiamiento - Distribuciones a
los tenedores de los Certificados Bursitiles
Fiduciarios 202,176 1.241.853 9,436,869
Cuentas por pagar por comision de
administracion 1,604,400 6,041,483 (25.942,795)
{Ganancia) pérdida no realizada en Entidades
de Inversion (13.388.056) (28.738.502) 122,644 826
(390) (371 (353)
Actividades de inversion:
Préstamos otorgados a partes relacionadas (12,128,880) (11,152,668) (12,229.918)
Cobro de préstamos a partes relacionadas 12,128,880 73,007,562 164.605.921
Intereses recibidos 202,176 452,082 1,344,299
Disminucion en entidades de inversion — 32981.682 10,114,786 49,182 489
Flujos netos de efectivo de actividades
de inversion 33.183.858 72.421.762 202,992,791
Actividades de financiamicento:
Intereses pagados - (1,959 280) -
Distnbuciones a los tenedores de los
Certificados Bursdtiles Fiduciarios pagadas (36.266.880) (73.907.700) 213.744
Flujos netos de efectivo de actividades
de financiamicnto (36.266.880) (75.866.980) (213,744.500)
Disminucion neto de efective y equivalentes de
cfectivo al final del afio (3,083.412) (3,445,589 (10,752,062)
Efectivo y equivalentes de efectivo al principio
del afo 4,904,229 E.349.818 19,101,880
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del
afio $ __ 1B0817 5§ 4904739 5 H349818
Movimientos en las cuentas para el manejo de efectivo
CONCEPTO 2019 2018 2017 2016 2015
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Efectivo Inicial
Gastos de
Mantenimiento
Gastos Cuota Anual
del Administrador
Inversiones realizadas
Devolucion de Capital
de los Proyectos
Distribuciones a
Tenedores
Distribucion de
Intereses

Subtotal

Mas: Intereses ganados

Efectivo Final

indices y razones financieras

No. de certificados

IGSCK Fecha:
$4,904,228 $ 8,349,817 $ 19,101,880 $ 34,507,174 $ 181,434,805
2,767,519 1,842,320 2,053,679 2,455,296 2,360,868
9,361,749 9,310,720 10,176,592 12,915,119 13,340,000
- - - - 130,674,750
45,110,561 83,122,348 213,878,410 192,922,100 -
36,266,880 73,907,700 213,744,500 192,922,100 -
- 1,959,280 - 1,135,123 2,451,626
1,618,641 4,452,145 7,005,519 18,001,636 32,607,561
202,176 452,083 1,344,298 1,100,244 1,899,613
$ 1,820,817 $ 4,904,228 $ 8,349,817 $19,101,880 $ 34,507,174

RAZON
FINANCIERA
. Activo Circulante
Solvencia - - 2.76
Pasivo Circulante
Rendinﬁen'@ del Utilid'ad N.eta 2 85%
Patrimonio Patrimonio
. . Utilidad neta
Utilidad por Certificado 2.05

2019-12-31

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 informacién financiera del fideicomiso:
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Inmobiliaria CKD, S. A.P.L.de C. V.
Estados de posicion financiera
Al 31 de diciembre de 2019 v 2018
(Pesos)
Activos Notas 2019 2018
Activo circulante:
Efectivo y equivalentes de efectivo 5 b 12,382,827 5 72,229
Impuestos por recuperar 6 9,129,123 7,853,600
Pagos por anticipados 22.500 -
Total del activo circulante 21,534,450 7,925,829
Activo a largo plaro:
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 12 85,767.454 122,554 864
Inversion en entidades de inversion 7 1,096,610,093 1,062,983,717
Impuestos a la utilidad diferidos 8 24423 822 19.533.806
Total activos S L283IS810 1212998216
Pasivos y capital contable
Pasivo circulante:
Cuentas por pagar y gastos acumulados b 355453 s 1.211.600
Cuenta por pagar a partes relacionadas 12 — 1540088 ____ 1532816
Total de pasivo circulante 1,895,541 2. 744416
Pasivo a largo plazo:
Cucnta por pagar a partes relacionadas 12 120,805,682 121,250,220
Total de pasivo —122.70]1.223 994,636
Capital contable:
Capital social 10 16,648,062 24,692,500
Unlidades acumuladas L.O8% 986,534 1.064.311.080
Total de capital contable L 105.634,.596 ___ 1,089,003, 580
Total pasivos y capital contable $ 1228335819 § 1212998216
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Inmobiliaria CKD.S.A.P. LLde C. V.

Estados de resultados

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2019 v 2018

(Pesos)
Mo e s

Ingresos:

Ganancia no realizada en entidades de inversion g9 % 74 689 3318 S 110,572,520

Ingresos por intereses 11.436.155 14.890.120

86,125,493 125,462,640

Gastos de administracion 13 (19,844 353) (20,637.,530)
Gastos por intereses (9.300.919) (11,915.551)
Perdida cambiana - Neto (4.204_102) (1.963.454)
Utilidad antes de impuestos a la utilidad 52,767,119 90,946,105
Beneficio a la utilidad B (4.890.016) (5.909.745)
Utlidad neta del afio by 57.657.115 5 Q6 K55 850

Informe de créditos relevantes del fideicomiso:

El fideicomiso no cuenta con créditos.

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

La disminucién en la utilidad del afio con relacion al afio anterior se origind por la disminucion en el valor de las
inversiones en la plataforma industrial, causada principalmente por la disminucion en el tipo de cambio del dolar
estadounidense.

Resultados de la operacion del fideicomiso:
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2019 2018 2017

Acti tos atribuibles a 1
CHVOS NS08 atrBUIEs 8 108 ¢ 11 783,266 $ 22,696,648 $ (96,702,384)
Fideicomisos en el ejercicio

Situacién financiera, liquidez y recursos de capital del fideicomiso:

2019 2018 201
Activo Circulante 1.820.817 4.904.229 8.349.818
Pasivo Circulante 659.274 457.099 1.964.297
Liquidez 2.76 10.73 4.25

Control Interno del fideicomiso:

Las Aportaciones del Fideicomiso deberan autorizarse por el Comité Técnico cuando dichas aportaciones se pretendan
destinar, a través de Sociedades de Proyecto o Fideicomisos de Proyecto, a Inversiones que representen mas del 5%
(cinco por ciento) pero menos del 20% (veinte por ciento) del Patrimonio del Fideicomiso, tomando en consideracion lo
que el Comité de Inversiones del Administrador le presente en términos de lo establecido en el presente Contrato; lo
anterior, en el entendido que (i) no se requerira de autorizacion alguna por parte del Comité Técnico o de la Asamblea
de Tenedores para que el Administrador instruya al Fiduciario para realizar Aportaciones del Fideicomiso que se
pretendan destinar, a través de Sociedades de Proyecto o Fideicomisos de Proyecto, a Inversiones que representen
menos del 5% (cinco por ciento) del Patrimonio del Fideicomiso; y (ii) para Aportaciones del Fideicomiso que se
pretendan destinar, a través de Sociedades de Proyecto o Fideicomisos de Proyecto, a Inversiones que sean iguales o
mayores al 20% (veinte por ciento) del Patrimonio del Fideicomiso, se requerird, en adicion a la autorizacion del Comité
Técnico, la autorizacion de la Asamblea de Tenedores para que puedan realizarse.
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Fecha:

[426000-NBIS2] Informacion financiera de la fideicomitente

Informacion financiera seleccionada de la fideicomitente:

Grupo Inmobiliario MEXIGS 3,S.de R. L. de C. V.

Estados de posicion financiera
Al 31 de diciembre de 2019 v 2018
{En pesos)

Activos

Activo circulantes:
Efectivo y equivalentes de efectivo
Otras cuentas por cobrar e impuestos por recuperar
Inmobiliaria CKD, S. A. P. 1. de C. V. (parte relacionada)
Total del activo circulante

Activo a largo plazo:
Cuentas por cobrar a partes relacionadas
Equipo de computo
Total del activo a lzll‘gﬂ plazu

Total activo

Pasivos y capital contable
Pasivo:
Impuestos y gastos acumulados
Cuentas por pagar a partes relacionadas
Total del pasivo
Capital contable:
Capital social
Resultados acumulados

Total del capital contable

Total pasivo y capital contable

2019 018

5 1.442 664 5 1,353,797
642,877 1,185,482
1.540.088 1.542.816
3,625,629 4,082,095
19,650,898 21,115,262
- 5.136
19.650.898 21,120,398

W 87 TE MY AQ
5 727801 5 406,953
1,082,096 1.090.183
1,809,897 1.497.136
50,590 50,590
21,416,040 23654767
21.4 23,705,357
b 23.276.527 5 25.202.493

2019-12-31
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Grupo Inmobiliario MEXIGS 3,S.de R. L.de C. V.

Estados de resultados

Por los afios que terminaron ¢l 31 de diciembre de 2019 v 2018

(En pesos)
2019 ol
Ingresos por prestacion de servicios § 15,962,044 5 16,113,975
Gastos de administracion 11,203,362 12.117.454
Utilidad de operacion 4,758,682 3,996,521
Resultado integral de financiamiento:
Gasto por intereses - (68,658)
Ingreso por intereses 1.948.115 2.314.026
1.948.115 2.245.368
Utilidad antes de impuestos a la utilidad 6,706,797 6,241,889
Impuesto a la utihdad 816,112 1.522.135
Utilidad neta 5 4,890,635 1 4,719,754

Comentarios y analisis de la administracion sobre los resultados de operaciéon y
situacién financiera del fideicomitente:

La utilidad neta del fideicomitente se mantuvo constante con relacion al afio anterior y al cierre de 2019 presenta un
estructura financiera estable.

Resultados de la operacion de la fideicomitente:

2019 2018

Utilidad Neta 4,890,685 $ 4,719,754
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Situacién financiera, liquidez y recursos de capital de la fideicomitente:

2019 2018
Activo circulante $ 3,625,629 $ 4,082,095
Pasivo circulante 1,809,897 1,497,136
Liquidez 2.00 2.73

Control interno de la fideicomitente:

Con la finalidad de verificar la razonabilidad de la situacion financiera y de las operaciones de la Fideicomitente, todos
los afios, hace auditar sus estados financieros, incluyendo el examen del control interno. El despacho contratado para
efectuar dicha revision es Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited, quien
realiza un examen de documentacion, registros y demas evidencias comprobatorias en el grado y extension que
consideraron necesarios para emitir su opinion.
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Al Presidente del Comité de Auditoria del Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados
Bursatiles No. F/304441 (Banco HSBC México, S. A., Institucion de Banca Miiltiple, Grupo
Financiero HSBC, Divisién Fiduciaria)

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros del Fideicomiso
Irrevocable de Emision de Certificados Bursatiles No. F/304441 (Banco HSBC México, S. A., Institucion de
Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria) al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017, y por
lo afios que terminaron en esas fechas que contiene el presente Reporte Anual, fueron dictaminados con
fecha del 22 de mayo de 2020, de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria.

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

No obstante, no fuimos contratados y no realizamos procedimientos adicionales con el objeto de expresar

nuestra opinion respecto de la otra informacion contenida en el reporte anual que no provenga de los
estados financieros por nosotros dictaminados.

Atentamente:

——

= .
C.P.C. Jofgé Adridn Rarfiirez Soriano C.P.C. Alexis Herna’;(:lez Almanza
Representante Legal Auditor Externo

Socio de Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S. C. Socio de Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S. C.
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited

8 de junio de 2020 8 de junio de 2020



El representante legal del Fiduciario, al alcance de la leyenda siguiente:

El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caracter de
fiduciario, prepard la informacion financiera relativa al patrimonio del fideicomiso, asi como
la informacion 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
situacion 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
vy la informacion que recibio del administrador u operador relativa a la cobranza de dichos
bienes, derechos o valores. Asimismo, manifiesta que, dentro del alcance de las actividades
para las que fue contratada, no tiene conocimiento de informacion relevante que haya sido
omitida o falseada en este reporte anual o que el mismo contenga informacion que pudiera
inducir a error a los inversionistas.

Gabriqfaaj’aﬁez Sanabria
Delegado Fiduciario
HSBC México, S.A., Institucidén de Banca Multiple
Grupo Financiero HSBC Division Fiduciaria,
Actuando como Fiduciario del Fideicomiso Num. 304441

La presente hoja de firmas pertenece al Reporte Anual que se presenta de acuerdo con las
disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y otros participantes
del mercado del Fideicomiso Num. 304441 del periodo correspondiente al afio terminado el
31 de diciembre de 2019.



Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en el dmbito de nuestras respectivas
funciones, preparamos la informacién relativa a la cobranza de los bienes, derechos o valores
fideicomitidos, o cualquier otra informacién de mi representada contenida en el presente reporte
anual, la cual, a nuestro leal saber y entender, refleja razonablemente su situacion. Asimismo,
manifestamos que no tenemos conocimiento de informacién relevante que haya sido omitida o
falseada en este reporte anual o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir a error a
los inversionistas.

Por: Antonio Ruiz Galindo Terrazas
Representante Legal

Grupo Inmobiliario Mexigs 3, S. de R.L. de C.V.

Attt

Por: Ba’rbgra Ochoa Woodworth

Representante Legal

Grupo Inmobiliario Mexigs 3, S. de R.L. de C.V.

Por:érilue Aguilar Galvez

Representante Legal

Grupo Inmobiliario Mexigs 3, S. de R.L. de C.V.

La presente hoja de firmas pertenece al 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 del Fideicomiso 304441 del periodo correspondiente al afio terminado el 31 de diciembre
de 2019.



“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en
su caracter de representante comun, reviséd la informacién 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, la cual, a su leal saber y entender,
refleja razonablemente su situacion.”

El Representante Comun
CIBanco, S.A. Institucion de Banca Multiple

et

Moénica Jiménez Labora Sarabia  Ricardo Arffoniof/Rangel Fernindez
Delegada Fiduciario Maggregor
Delegado Fiduciario




Clave de Cotizacion: IGSCK

[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:

2019-12-31
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Al Presidente del Comité de Auditoria del Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados
Bursatiles No. F/304441 (Banco HSBC México, S. A., Institucion de Banca Miuiltiple, Grupo
Financiero HSBC, Division Fiduciaria)

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros del Fideicomiso
Irrevocable de Emision de Certificados Bursatiles No. F/304441 (Banco HSBC México, S. A., Institucion de
Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria) al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017, y por
lo aflos que terminaron en esas fechas que contiene el presente Reporte Anual, fueron dictaminados con
fecha del 22 de mayo de 2020, de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria.

Asimismo, manifestamos que hemos leido el presente reporte anual y basado en su lectura y dentro del
alcance del trabajo de auditoria realizado, no tenemos conocimiento de errores relevantes o inconsistencias
en la informacién que se incluye y cuya fuente provenga de los estados financieros dictaminados sefialados
en el parrafo anterior, ni de informacidon 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, no fuimos contratados y no realizamos procedimientos adicionales con el objeto de expresar
nuestra opinidn respecto de la otra informacidn contenida en el reporte anual que no provenga de los
estados financieros por nosotros dictaminados.

Atentamente:
A"
C.P.C. Jo'{ge/Adrién Rarfiirez Soriano C.P.C. MHernéyﬁez Almanza
Representante Legal Auditor Externo
Socio de Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S. C. Socio de Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S. C.
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited

8 de junio de 2020 8 de junio de 2020



El representante legal del Fiduciario, al alcance de la leyenda siguiente:

El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caracter de
fiduciario, preparo la informacion financiera relativa al patrimonio del fideicomiso, asi como
la informacion 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
situacion 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 informacion que recibi6 del administrador u operador relativa a la cobranza de dichos
bienes, derechos o valores. Asimismo, manifiesta que, dentro del alcance de las actividades
para las que fue contratada, no tiene conocimiento de informacion relevante que haya sido
omitida o falseada en este reporte anual o que el mismo contenga informacién que pudiera
inducir a error a los inversionistas.

Gabrie{f;j' afiez Sanabria

Delegado Fiduciario
HSBC Meéxico, S.A., Institucion de Banca Multiple
Grupo Financiero HSBC Division Fiduciaria,
Actuando como Fiduciario del Fideicomiso Num. 304441

La presente hoja de firmas pertenece al Reporte Anual que se presenta de acuerdo con las
disposiciones de carécter general aplicables a las emisoras de valores y otros participantes

del mercado del Fideicomiso Num. 304441 del periodo correspondiente al afio terminado el
31 de diciembre de 2019.



Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en el dmbito de nuestras respectivas
funciones, preparamos la informacion relativa a la cobranza de los bienes, derechos o valores
fideicomitidos, o cualquier otra informacién de mi representada contenida en el presente reporte
anual, la cual, a nuestro leal saber y entender, refleja razonablemente su situacién. Asimismo,
manifestamos que no tenemos conocimiento de informacion relevante que haya sido omitida o
falseada en este reporte anual o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir a error a
los inversionistas.

Por: Antonio Ruiz Galindo Terrazas
Representante Legal

Grupo Inmobiliario Mexigs 3, S. de R.L. de C.V.

At

Por: Barbara Ochoa Woodworth

Representante Legal

Grupo Inmobiliario Mexigs 3, S. de R.L. de C.V.

Por:ériiue Aguilar Galvez

Representante Legal

Grupo Inmobiliario Mexigs 3, S. de R.L. de C.V.

La presente hoja de firmas pertenece al Reporte anual que se presenta de acuerdo con las
disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y 3 otros participantes del
mercado del Fideicomiso 304441 del periodo correspondiente al afio terminado el 31 de diciembre
de 2019.



“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en
su cardcter 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, la cual, a su leal saber y entender,
refleja razonablemente su situacién.”

El Representante Comuin
CIBanco, S.A. Institucion de Banca Multiple

Al

Moénica Jiménez Labora Sarabia  Ricardo Arftonio Rangel Fernandez
Delegada Fiduciario Madggregor
Delegado Fiduciario
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Fideicomiso Irrevocable de
Emision de Certificados
Bursatiles No. F/304441
(Banco HSBC México, S. A.,
Institucion de Banca Muiltiple,
Grupo Financiero HSBC, Division
Fiduciaria)

Estados financieros por los afios
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de 2019, 2018 y 2017, e Informe
de los auditores independientes del
22 de mayo de 2020



Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados

Bursatiles No. F/304441
(Banco HSBC México, S. A., Institucion de Banca Miltiple, Grupo
Financiero HSBC, Division Fiduciaria)

Informe de los auditores independientes y
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Informe de los auditores independientes
al Comité Técnico y Asamblea de
Tenedores del Fideicomiso Irrevocable de
Emision de Certificados Bursatiles

No. F/304441 (Banco HSBC México, S. A.,
Institucion de Banca Miiltiple, Grupo
Financiero HSBC, Division Fiduciaria)

Opinion

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso Irrevocable de Emisién de Certificados Bursatiles No.
F/304441 (Banco HSBC México, S. A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC, Division
Fiduciaria) (el Fideicomiso 304441), que comprenden los estados de posicion financiera al 31 de diciembre
de 2019, 2018 y 2017, los estados de resultados, los estados de cambios en los activos netos atribuibles a
los Fideicomisarios y los estados de flujos de efectivo correspondientes en esas fechas, asi como las notas a
los estados financieros que incluyen un resumen de las principales politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la posicién financiera del Fideicomiso 304441 al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017, asi
como su desempefio financiero y flujos de efectivo correspondientes a los afios que terminaron en esas
fechas, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacidn Financiera (NIIF o IFRS International
Financial Reporting Standards o IAS - International Accounting Standards, por sus siglas en inglés), emitidas
por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

Fundamento de la opiniéon

Hemos llevado a cabo nuestras auditorias de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA).
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican mas ampliamente en la seccidon de
Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros de nuestro informe.
Somos independientes del Fideicomiso 304441 de conformidad con el Cdédigo de Etica para Profesionales de
la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores (Cddigo de Etica del IESBA)
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Publicos (Codigo de Etica del IMCP), y hemos
cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con el Cédigo de Etica del IESBA y con el
Cédigo de Etica del IMCP.

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

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segin nuestro juicio profesional, han sido
de la mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual. Estas
cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros en su conjunto y
en la formacidn de nuestra opinion sobre estos, y no expresamos una opinidn por separado sobre esas
cuestiones. Hemos determinado que las cuestiones que se describen a continuacidn son las cuestiones clave
de la auditoria que se deben comunicar en nuestro informe.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, y a su red de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad legal
Unica e independiente. Conozca en www.deloitte.com/mx/conozcanos la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro.
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Valuacion de los activos financieros

El Fideicomiso 304441 fue constituido para dedicarse a la identificacion y ejecucidén de transacciones para
desarrollar, adquirir, disefar, construir, mantener, otorgar en arrendamiento, operar, administrar, renovar,
expandir y financiar proyectos inmobiliarios por su cuenta, esta actividad cumple con la definicién de
“Entidad de Inversion” conforme la NIIF 10 Estados Financieros Consolidados, y consecuentemente debe de
evaluar sus inversiones a valor razonable.

Por lo anterior existe el riesgo de que los cambios en el valor razonable de los activos financieros no se
reconozcan correctamente en los estados financieros del Fideicomiso 304441, y que su valor asignado no
represente 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 valuacion.

Nuestra revision incluy6 procedimientos de auditoria relacionados con la lectura y entendimiento de los
avallos proporcionados por la administracion del fideicomiso y realizamos lo siguiente:

a. Revisamos que la asignacién de precios fuera realizada por valuadores independientes no relacionados
con el Fideicomiso 304441, y verificamos que dichos valuadores contaran con todos los requisitos
necesarios y experiencia reciente en la valuacién de propiedades en las ubicaciones pertinentes.

b. Hemos analizado una muestra aleatoria de los activos financieros y probamos la informacion contenida
en la valuacién de dichas propiedades; como sigue: en el caso de aquellos activos financieros valuados
bajo la metodologia de flujos descontados, se obtuvo el reporte de valuacién de los Valuadores
Independientes y nuestros especialistas en valuaciones de valor razonable nos asistieron en la
evaluacion independiente de las tasas de descuento y metodologias utilizadas en la preparacién de los
modelos de valuacidn, se probd la razonabilidad de los supuestos empleados para preparar las
proyecciones, se recomputaron los calculos realizados por el valuador independiente y se retd la tasa
de descuento utilizada, asi como se indagé la independencia del Valuador Independiente.

Los resultados de nuestros procedimientos fueron satisfactorios.

Otra informacion distinta de los estados financieros y el informe de los auditores independientes

La administracién del Fideicomiso 304441 es responsable por la otra informacién. La otra informacion
comprendera la informacién que sera incorporada en el Reporte Anual que el fideicomiso 304441 esta
obligado a preparar conforme al Articulo 33 Fraccion I, inciso b) del Titulo Cuarto, Capitulo Primero de las
Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Emisoras y a otros Participantes del Mercado de Valores
en México y al Instructivo que acompafia esas disposiciones (“las Disposiciones”). El Reporte Anual se espera
que esté disponible para nuestra lectura después de la fecha de este informe de auditoria.

Nuestra opinidn de los estados financieros no cubrira la otra informacién y nosotros no expresaremos ningun
nivel de aseguramiento sobre ella.

En relacidon con nuestra auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer la otra
informacién, cuando esté disponible, y cuando lo hagamos, considerar si la otra informacién ahi contenida es
inconsistente en forma material con los estados financieros o con nuestro conocimiento obtenido durante la
auditoria, o que parezca contener un error material. Cuando leamos la otra informacién emitiremos la
leyenda sobre la lectura del informe anual, requerida en el Articulo 33 Fraccion I, inciso b) numeral 1.2 de
las Disposiciones.

Responsabilidad de la administracion y de los responsables del gobierno del Fideicomiso 304441
en relacion con los estados financieros

La administracién del Fideicomiso 304441 es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros adjuntos de conformidad con las NIIF, y del control interno que la administracién
considere necesario para permitir la preparacion de los estados financieros libres de error material, debido a
fraude o error.
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En la preparacion de los estados financieros, la administracién es responsable de la evaluacién de la
capacidad del Fideicomiso 304441 de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fideicomiso 304441 en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administracion tiene intencién de liquidar el
Fideicomiso 304441 o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Los responsables del gobierno del Fideicomiso 304441 son responsables de la supervision del proceso de
informacion financiera del Fideicomiso 304441.

Responsabilidades del auditor independiente en relacion con la auditoria de los estados
financieros

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

Como parte de una auditoria ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos nuestro juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. Nosotros también:

- Identificamos y evaluamos los riesgos de error material de los estados financieros, debido a fraude o
error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos, y
obtuvimos evidencia de auditoria que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para
nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas elevado
que en el caso de una incorreccidon material debida a un error, ya que el fraude puede implicar
colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erréneas, o la elusion
del control interno.

- Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias y no con el fin de
expresar una opinion sobre la efectividad del control interno del Fideicomiso 304441.

- Evaluamos lo adecuado de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacion revelada por la administracion.

- Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion por la administracién, de la norma contable de empresa
en funcionamiento y, basandose en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no
una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad del Fideicomiso 304441 para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la
atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los estados
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada.
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro
informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el
Fideicomiso 304441 deje de ser una empresa en funcionamiento.

- Evaluamos la presentacion global, de la estructura y el contenido de los estados financieros, incluida la
informacién revelada, y si los estados financieros representan las transacciones y eventos relevantes
de un modo que logran la presentacion razonable.

Comunicamos a los responsables del gobierno de Fideicomiso 304441 en relacidon con, entre otras
cuestiones, la planeacion, el alcance y el momento de la realizacién de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa en el control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.
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También proporcionamos a los responsables del gobierno del Fideicomiso 304441 una declaracion de que
hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relacion con la independencia y les hemos
comunicado acerca de todas las relaciones y demas cuestiones de las que se puede esperar razonablemente
que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicaciones con los responsables del gobierno del
Fideicomiso 304441, determinamos que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de los estados
financieros del periodo actual y que son en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria. Describimos
esas cuestiones en este informe de auditoria, salvo que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban
revelar publicamente la cuestidn o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes determinemos que
una cuestidén no se deberia comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las
consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés publico de la misma.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, .
Miembro de Deloitte Touc ' o Limited

—~PTC. Alexis Hephdndez Almanza
Ciudad de Méxiab, México
22 de mayo de 2020




Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados Bursatiles No. F/304441
(Banco HSBC México, S. A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC,

Division Fiduciaria)

Estados de posicion financiera

Al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017

(En Pesos)

Activo

Activo circulante:
Efectivo y equivalentes de efectivo

Activo a largo plazo:

Cuentas por cobrar a Inmobiliaria
CKD,S.A.P.l.deC.V.

Inversién en entidades de inversion a
valor razonable con cambios en
resultados

Total de activo a largo plazo

Total de activo
Pasivo

Cuentas por pagar por comision de
administracion

Distribuciones por pagar

Activos netos atribuibles a los
Fideicomisarios

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros.

Notas

2019 2018 2017
$ 1,820,817 4,904,229 8,349,818
- - 61,065,123
518,964,960 538,558,587 520,724,642
518,964,960 538,558,587 581,789,765
$ 520,785,777 543,462,816 590,139,583
$ 106,462,775 104,858,375 98,816,892
659,274 457,099 1,964,297
$ 413,663,728 438,147,342 489,358,394




Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados Bursatiles No. F/304441
(Banco HSBC México, S. A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC,

Division Fiduciaria)

Estados de resultados

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017

(En Pesos)
Nota 2019 2018 2017
Ingresos:
Ingresos por intereses $ 202,176 1,241,853 9,436,869
Ganancia no realizada en entidades
de inversion 6 13,388,056 28,738,502 -
13,590,232 29,980,355 9,436,869
Egresos:
Pérdida no realizada en Entidades de
Inversion 6 - - 122,644,826
Gastos de administracién - incluye
comision de administracién 1,604,790 6,041,854 (25,942,442)
Distribuciones a los tenedores
de los Certificados Bursatiles
Fiduciarios o] 202,176 1,241,853 9,436,869
Aumento (disminucion) en los activos
netos atribuibles a los Fideicomisarios $ 11,783,266 22,696,648 (96,702,384)

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros




Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados Bursatiles No. F/304441
(Banco HSBC México, S. A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC,
Division Fiduciaria)

Estados de cambios en los activos netos atribuibles a
los Fideicomisarios

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017
(En Pesos)

2019 2018 2017
Activos netos atribuibles a los Fideicomisarios
al inicio del afio $ 438,147,342 $ 489,358,394 $ 799,805,278
Distribuciones a Tenedores (36,266,880) (73,907,700) (213,744,500)
Aumento (disminucion) en los activos netos
atribuibles a los Fideicomisarios 11,783,266 22,696,648 (96,702,384)
Activos netos atribuibles a los Fideicomisarios al
final del afio $ 413,663,728 $ 438,147,342 $ 489,358,394

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros.




Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados Bursatiles No. F/304441
(Banco HSBC México, S. A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC,

Division Fiduciaria)

Estados de flujos de efectivo

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017

(En Pesos)

Flujos de efectivo en actividades de operacion:
Aumento (disminucion) en los activos netos

atribuibles a los Fideicomisarios $

Ajustes por:

Ingreso por intereses

Costo de financiamiento - Distribuciones a
los tenedores de los Certificados Bursatiles
Fiduciarios

Cuentas por pagar por comision de
administracion

(Ganancia) pérdida no realizada en Entidades
de Inversion

Actividades de inversion:
Préstamos otorgados a partes relacionadas
Cobro de préstamos a partes relacionadas
Intereses recibidos
Disminucion en entidades de inversion

Flujos netos de efectivo de actividades
de inversién

Actividades de financiamiento:
Intereses pagados
Distribuciones a los tenedores de los

Certificados Bursatiles Fiduciarios pagadas
Flujos netos de efectivo de actividades
de financiamiento

Disminucién neto de efectivo y equivalentes de
efectivo al final del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al principio
del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del

ano $

2019 2018 2017
11,783,266 $ 22,696,648 $  (96,702,384)
(202,176) (1,241,853) (9,436,869)
202,176 1,241,853 9,436,869
1,604,400 6,041,483 (25,942,795)
(13,388,056) (28,738,502) 122,644,826
(390) (371) (353)
(12,128,880) (11,152,668) (12,229,918)
12,128,880 73,007,562 164,695,921
202,176 452,082 1,344,299
32,981,682 10,114,786 49,182,489
33,183,858 72,421,762 202,992,791

- (1,959,280) -

(36,266,880) (73,907,700) (213,744,500)
(36,266,880) (75.,866,980) (213,744,500)
(3,083,412) (3,445,589) (10,752,062)
4,904,229 8,349,818 19,101,880
1,820,817 $ 4,904,229 $ 8,349,818

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros.




Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados Bursatiles No. F/304441
(Banco HSBC México, S. A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC,
Division Fiduciaria)

Notas a los estados financieros

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017

(En Pesos)

1.

Actividades, administracion del fideicomiso y evento significativo

a.

Actividades

Con fecha 29 de septiembre de 2011, se celebro el Contrato de Fideicomiso Irrevocable de Emisién de
Certificados Bursatiles No. F/304441 (Banco HSBC México, S. A., Institucién de Banca Multiple,
Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria) (el Fideicomiso 304441) y tiene como objetivo principal
invertir en la adquisicion de acciones representativas del capital social de Inmobiliaria CKD, S. A. P. .
de C. V., (Ia Sociedad Controladora) a efecto de que ésta realice inversiones, a través de entidades de
inversion y Fideicomisos de Proyecto, incluyendo el pago del gasto/honorario por administracion a
Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V. (el Administrador), destinando los recursos que
integren el patrimonio del Fideicomiso 304441, en proyectos de bienes raices.

El 4 de octubre de 2011, el Fideicomiso 304441 emiti6 Certificados Bursatiles Fiduciarios en la Bolsa
Mexicana de Valores, conocidos como Certificados de Capital de Desarrollo (CKDs). La emision total
fue por la cantidad de $575,000,000, con una vigencia a diez afios.

Las funciones principales del administrador incluyen la identificacidn de potenciales oportunidades de
inversion, la gestion de dichas inversiones y la identificacion e implementacion de desinversiones.

En forma paralela a la constitucion del Fideicomiso 304441, se celebr6 el Contrato de Fideicomiso
Irrevocable de Emisién de Certificados Bursatiles No. 303828 (el Fideicomiso 303828), con
caracteristicas semejantes a las del Fideicomiso 304441. La emision del Fideicomiso 303828 fue por
un importe total de $513,000,000, con vigencia de diez afos.

De conformidad con lo establecido en el Contrato de Coinversién, en adicion a los recursos aportados
por el Fideicomiso 304441, el Fideicomiso 303828 aportara también recursos a la Sociedad
Controladora a fin de coinvertir con el Fideicomiso 304441 en los diferentes Proyectos, a través de
Entidades de Inversion y de Fideicomisos de Proyecto, de acuerdo con los montos y porcentajes
determinados por el administrador, aplicando los criterios de inversién y diversificacion que les sean
aplicables a ambos Fideicomisos.

El Fideicomiso 304441 en conjunto con el Fideicomiso 303828, asi, como cualquier Fondo Global de
Bienes Raices y/o Fondo Paralelo, podran realizar aportaciones en cada Proyecto de hasta el 47.5% de
la inversién total en el proyecto y los gastos de inversion correspondientes a dicho proyecto.

En caso de que los Fondos Globales de Bienes Raices y/o Fondos Paralelos decidan realizar
aportaciones por debajo del mencionado 47.5%, el Fideicomiso 304441 junto con el Fideicomiso
303828, podran realizar aportaciones de hasta el 60% de la inversion total en el proyecto y los gastos
de inversidn correspondientes a dicho proyecto. En este caso se requerira previa autorizacién del
Comité Técnico (mediante voto unanime de sus miembros sin incluir a los designados por el
Fideicomitente).



Si el Fideicomiso 304441 y el Fideicomiso 303828, deciden realizar aportaciones por debajo del
mencionado 47.5%, la otra parte podra realizar aportaciones por encima del 47.5% que le corresponda.
En caso de que no exista un Fondo Global de Bienes Raices o un Fondo Paralelo, interesado en invertir
en cualquiera de los proyectos, el Fideicomiso 304441 y el Fideicomiso 303828, no podran llevar a
cabo su inversion en el proyecto de que se trate. Asimismo, en el evento de que por cualquier razén el
Fideicomiso 303828 no esté en posibilidad de coinvertir con el Fideicomiso 304441 en determinado
proyecto, el Fideicomiso 304441 no podré realizar por si mismo la inversion en dicho proyecto.

Administracion

Al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017, el Fideicomiso 304441 y el Fideicomiso 303828, han
efectuado aportaciones a la Sociedad Controladora para la realizacion de inversiones en las
plataformas de tierra para vivienda e industrial. La operacion de la sociedad Controladora incluye entre
otros, el pago por gastos/honorarios de administracion, e ingresos y gastos por intereses con los
Fideicomisos asi como con las entidades de inversion. Cabe sefialar que la Sociedad Controladora
valUa sus inversiones a su valor razonable con cambio a resultados.

Plataforma vivienda

Al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017, la inversion en la plataforma de vivienda se efectud a través
del Fideicomiso 1153 (el Fideicomiso Maestro), en los siguientes proyectos de vivienda:

Participacion de la

Nombre del Proyecto Ubicacion Fideicomiso Sociedad Controladora
Torres de Mayorazgo Puebla, Puebla F/304972 47.5%
Perla del Golfo La Paz, Baja California F/305480 47.5%
Playa Azul Playa del Carmen, Quintana Roo F/305669 47.5%
Oacalco Yautepec, Morelos F/305995 47.5%
Pomoca Zona 7 Villahermosa, Tabasco F/306878 47.5%
Pomoca Zona 9 Villahermosa, Tabasco F/306894 47.5%
Pueblito Lindo Irapuato, Guanajuato F/307661 95%
Moralta Querétaro, Querétaro F/85100022 47.5%
Torres de Juriquilla Juriquilla, Querétaro F/85100024 47.5%
Sierra Vista Irapuato, Guanajuato F/85100025 47.5%
El Milagro San Miguel de Allende, Guanajuato F/85100071 95%
Brisas del Ledn Chihuahua, Chihuahua F/85100088 19.52%

Plataforma industrial

La inversion de los recursos de la plataforma industrial se efectué a través de las sociedades
denominadas Mex Industrial Assets, S. de R.L. de C.V. e IGS CKD Industrial Assets, S. A.P.I de C.V.,
en donde la Sociedad Controladora, tiene una participacion al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017
como se muestra a continuacion:

2019 2018 2017

Mex Industrial Assets, S. de R.L. de C.V. 43% 43% 43%
IGS CKD Industrial Assets. S.A.P.1. de

C.V. (Proyecto Mexicali) 95% 95% 95%
IGS CKD Industrial Assets. S.A.P.1. de

C.V. (Proyecto Birdie) 62% 62% 62%

El domicilio social del Fideicomiso 304441 es Prolongacion Paseo de la Reforma 600 PB, Colonia
Santa Fe Pefia Blanca, Delegacion Alvaro Obregén, C.P. 01210, Ciudad de México.
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Administracién del Fideicomiso 304441

El Fideicomiso 304441 no tiene empleados, consecuentemente, no esta sujeta a obligaciones de
caracter laboral.

Partes en el Fideicomiso 304441

- Fideicomitente y administrador: Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R. L. de C. V. (el
Administrador).

- Fiduciario: HSBC México, S. A. Institucion de Banca Muiltiple, Grupo Financiero HSBC,
Division Fiduciaria (HSBC).

- Fideicomisarios: Los Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios representados por el
Representante Comun.

- Representante Comun: Cl Banco, S.A. Institucion de Banca Multiple (antes The Bank of New
York Mellon, S.A., Institucion de Banca Multiple).

Fines del Fideicomiso 304441 - Los fines del Fideicomiso 304441 son (i) la emisidn y oferta pablica
de los Certificados Bursétiles Fiduciarios; (ii) adquirir, mantener y disponer de derechos y activos que
correspondan al Patrimonio del Fideicomiso 304441 y distribuir y administrar los recursos que se
obtengan de la emisién de los Certificados Bursétiles en las cuentas del Fideicomiso 304441; (iii)
constituir, suscribir y pagar acciones representativas del capital social de la Sociedad Controladora, de
tiempo en tiempo, en términos de lo establecido en el contrato del Fideicomiso 304441; (iv) a través de
la Sociedad Controladora, las Entidades Inversion de Proyecto y los Fideicomisos de Proyecto, hacer y
disponer de inversiones de conformidad con los objetivos descritos y en el Contrato de administracion,
para efectos de que los Accionistas de la Sociedad Controladora pueda recibir flujos de efectivo
provenientes de la enajenacion de los Proyectos, y realizar cualquier otro tipo de actividades que el
administrador considere necesarias, recomendables, convenientes o accesorias de lo anterior y (v)
realizar cualquier acto juridico o actividades que resulten consistentes con lo anterior.

Certificados Bursatiles - Los Certificados Bursétiles Fiduciarios que emita el Fiduciario en
cumplimiento de este Fideicomiso 304441, tendrén las siguientes caracteristicas:

a) Estaran documentados mediante un solo titulo que amparara todos los Certificados Bursatiles
Fiduciarios.

b) Los Certificados Bursatiles Fiduciarios confieren a sus Tenedores (i) el derecho a una parte de
los frutos rendimientos, y en su caso, al valor residual de los bienes o derechos que integran el
Patrimonio del Fideicomiso 304441; y (ii) en su caso, el derecho a una parte del producto que
resulte de la venta de los bienes o derechos que integran el Patrimonio del Fideicomiso 304441.
Los Tenedores tendran, entre otros, el derecho a recibir las distribuciones del Fideicomiso
304441 con cargo al Patrimonio, solamente en la medida en que éste sea suficiente para realizar
dichas distribuciones del Fideicomiso 304441.

c) Las distribuciones y los pagos al amparo de los Certificados Bursatiles Fiduciarios, se
realizaran exclusivamente con los bienes que integran el Patrimonio del Fideicomiso 304441 de
conformidad con lo establecido en el contrato.

d) Los Certificados Bursatiles Fiduciarios se denominaran en pesos.

e) El valor nominal de los Certificados Bursatiles Fiduciarios serd de $100 cada uno.

f) Todos los Certificados Bursatiles Fiduciarios venceran en el 4 de octubre de 2021.
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Cuentas del Fideicomiso 304441 - En cumplimiento de sus fines, el Fideicomiso 304441 abrira las
cuentas sefialadas a continuacion:

a)

b)

<)

d)

Cuenta general - La debera abrir y mantener abierta el Fiduciario, durante la vigencia del
Fideicomiso 304441, en la que debera: 1) en la fecha de celebracion del Contrato de
Fideicomiso, recibir la Aportacion Inicial, 2) en la Fecha de Emision, recibir o depositar el
Monto Total de la Emision y 3) reconstruir o completar el monto minimo de reserva en
cualquier momento durante la vigencia del contrato del Fideicomiso 304441 y de acuerdo con
las instrucciones por escrito del administrador.

Cuenta de reserva para gastos - Esta cuenta de reserva estara destinada a cubrir, por lo menos
los gastos de mantenimiento hasta la fecha del vencimiento (Monto minimo de reserva). No
obstante esta cuenta podra ser utilizada para cubrir operaciones propias de la naturaleza del
fideicomiso.

Cuenta de inversiones - La cuenta la debera abrir y mantener el Fiduciario, para recibir o
depositar durante el periodo de inversion y, en su caso, durante la extension del periodo de
inversion, los montos invertibles por proyecto para realizar las aportaciones del Fideicomiso
304441 al capital de la Sociedad Controladora, conforme se lo instruya el administrador, el
Comité Técnico o la Asamblea de Tenedores, segln sea el caso, y de conformidad con los
niveles de autorizacion de proyectos.

Cuenta de distribuciones - En esta cuenta se debera: (i) recibir o depositar, en cualquier dia
habil, los rendimientos derivados de las inversiones permitidas, 2) durante el periodo de
inversion, el Fiduciario de manera trimestral y previa instruccion por escrito del administrador
distribuira a los Tenedores los rendimientos derivados de las inversiones permitidas, 3) recibir o
depositar, en cualquier dia habil, las distribuciones de la sociedad controladora y, en su caso, el
efectivo excedente, 4) recibir o depositar el monto total invertible que no se hubiere utilizado
para realizar aportaciones del fideicomiso, concluido el periodo de inversion o la extension del
periodo de inversién; y 5) previa restitucién de la cuenta de reserva para gastos, en su caso,
realizar el pago de las distribuciones del Fideicomiso 304441 a los Tenedores con el efectivo
distribuible.

Distribuciones:

a)

b)

Distribuciones de la Sociedad Controladora: Conforme a los estatus sociales de la Sociedad
Controladora, las acciones de la Sociedad Controladora otorgaran el derecho a sus accionistas a
recibir las distribuciones de conformidad con las siguientes reglas:

Las cantidades pagaderas como distribuciones se distribuiran entre los accionistas de manera
proporcional a su tenencia accionaria en la Sociedad Controladora, en las fechas y por los
montos que determine el administrador.

Los montos que el Fideicomiso 304441, en su cardcter de accionista, reciba de la Sociedad
Controladora por concepto de distribuciones, serén distribuidos a los Tenedores de los
Certificados Bursatiles de conformidad con lo previsto en el parrafo b. siguiente.

Distribuciones del Fideicomiso 304441: Las distribuciones de la Sociedad Controladora hacia
el Fideicomiso 304441, segun las mismas sean determinadas conforme a lo establecido en el
inciso anterior, en su caso, previa deduccion de cualesquiera cantidades necesarias para cubrir
Gastos de Mantenimiento del Fideicomiso 304441 y la Comisioén Anual del administrador, se
distribuirdn a los Tenedores de los Certificados Bursatiles y al Administrador de la siguiente
manera:

i) Primero: 100% a los Tenedores hasta que dichas distribuciones bajo este inciso (i) sean

equivalentes al 99.9% del VValor Nominal de los Certificados Bursatiles, en el entendido
de que el pago de su valor nominal no implica su cancelacién;
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i) Segundo: 100% a los Tenedores hasta que dichas distribuciones bajo este inciso (ii) sean
equivalentes a un rendimiento anual compuesto del 12% sobre la cantidad equivalente a
las aportaciones del Fideicomiso 304441 mas la totalidad de los gastos del Fideicomiso
304441 que hayan sido erogados. El Retorno Preferente se calculara desde la fecha de
aportacién respectiva y para dicho calculo no se tomara en cuenta el monto de la reserva
de gastos;

iii)  Tercero: (a) 80% al Administrador (premio o participacion del administrador), y (b) 20%
a los Tenedores, hasta que las distribuciones conforme a este inciso (iii) representen un
20% de la suma de las cantidades distribuidas conforme a (1) el inciso (ii) anterior; y (2)
el presente inciso (iii); y

iv)  Cuarto: (a) 80% a los Tenedores y (b) 20% al Administrador (premio o participacion del
administrador), por el resto de la vigencia del Fideicomiso 304441.

Comité Técnico - Con fundamento en la Ley de Instituciones de Crédito, el Fideicomiso 304441
contara con un Comité Técnico, que se formard y tendré las siguientes facultades:

- Debera estar integrado por un maximo de 21 miembros, de los cuales, por lo menos, el 25%
deberén ser miembros independientes.

- Los Tenedores y el Fideicomitente podrén en cualquier momento revocar la designacién o
sustituir a los miembros propietarios del Comité Técnico y sus respectivos suplentes, que hayan
designado, mediante notificacion por escrito al Representante Comun y al Fiduciario.

- El nombramiento de miembros de Comité Téecnico es honorifico y no da derecho a recibir una
contraprestacion de cualquier naturaleza por el desempefio del mismo.

- El Fideicomitente designard a un miembro del Comité Técnico como presidente y a un
secretario.

- El secretario convocara a una sesion del Comité Técnico (i) a su discrecidn, (ii) cuando
cualquiera de los miembros del Comité Técnico se lo solicite por escrito o (iii) cuando los
Tenedores que, en lo individual o en su conjunto, sean titulares del 10% del monto total de los
Certificados Bursétiles en circulacion se lo soliciten por escrito al Comité Técnico.

- El Comité Técnico se reunira con la periodicidad necesaria para el cumplimiento de sus
funciones y los fines de este Fideicomiso 304441, pero en todo caso debera reunirse por lo
menos una vez al afio.

- Todas las instrucciones y notificaciones que el Comité Técnico emita al Fiduciario deberan
entregarse por escrito firmado por los miembros que hayan actuado como presidente y
secretario en la correspondiente sesién, acompafiando una copia del acta de dicha sesion.

- Ningln miembro del Comité Técnico estara facultado para discutir y/o votar en asuntos
respecto a los cuales tengan un conflicto de interés.

Régimen Fiscal - Se pretende que el Fideicomiso 304441 cumpla con los requisitos contenidos en la
Ley de Impuesto Sobre la Renta (LISR) para ser considerado como un Fideicomiso de Inversion de
Capital de Riesgo, conocido como FICAP, por lo que dentro del objeto principal del mismo estaria que
el Fiduciario invierta en el capital de sociedades mexicanas residentes en México cuyas acciones no se
encuentren listadas en la Bolsa Mexicana de Valores (u otro mercado de valores) al momento de la
inversion, participar en su Consejo de administracion para promover su desarrollo, asi como otorgarles
financiamiento y se les debera dar el tratamiento fiscal del articulo 193 de la LISR.
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Los requisitos para poder tributar como un FICAP, de acuerdo con el articulo 192 de la LISR son los
siguientes:

I Que el fideicomiso se constituya de conformidad con las leyes mexicanas y la fiduciaria sea una
institucién de crédito residente en México para actuar como tal en el pais;

1. Que el fin primordial del fideicomiso sea invertir en el capital de sociedades mexicanas
residentes en México no listadas en Bolsa al momento de la inversién y participar en su
Consejo de administracion para promover su desarrollo, asi como otorgarles financiamiento;

I, Que al menos el 80% del patrimonio del fideicomiso esté invertido en las acciones que integren
la inversién en el capital o en financiamiento otorgados a las sociedades promovidas a las que
se refiere la fraccidn 11 anterior y el remanente se invierta en valores a cargo del Gobierno
Federal inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios o en acciones de
sociedades de inversidn en instrumentos de deuda;

IV.  Que las acciones de las sociedades promovidas que se adquieran no se enajenen antes de haber
transcurrido al menos un periodo de dos afios contado a partir de la fecha de su adquisicién;

V. Que se distribuya al menos el 80% de los ingresos que reciba el fideicomiso en el afio a mas
tardar dos meses después de terminado el afio.

VI.  Que se cumplan los requisitos que mediante reglas de carécter general establezca el Servicio de
Administracion Tributaria.

La fraccion VII del articulo 193 de la Ley del Impuesto sobre la Renta establece que en caso de no
cumplirse con alguno de los requisitos a que se refieren las fracciones IV y V del articulo 192 de la
Ley de referencia, se estaria a lo dispuesto en el articulo 13 de la misma Ley, lo cual resultaria en la
necesidad de cumplir con ciertas obligaciones adicionales, como pagos provisionales, tramites y otras
obligaciones fiscales por parte del Fideicomiso 304441, asi como, eventualmente, por algunos
fideicomisarios.

Eventos significativos

El 25 de enero de 2017, se llevé a cabo la venta de los inmuebles propiedad de Mex Industrial Assets,
S. de R.L. de C.V., la cual constaba de 9 edificios ubicados en las ciudades de Tijuana, Baja
California, Irapuato, Guanajuato y Nuevo Nogales, Sonora, con una superficie edificada de 1.5
millones de pies cuadrados, por un precio de USD$84.1 millones de dolares.

2. Adopcion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera nuevas y revisadas

a.

Aplicacion de Normas Internacionales de Informacion Financiera (“IFRSs” o “IAS” por sus siglas
en inglés) y nuevas interpretaciones que son obligatorias para el afio en curso

En el afio en curso, el Fideicomiso 304441 aplic6 una serie de IFRSs nuevas y modificadas, emitidas
por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (“IASB” por sus siglas en inglés) las cuales
son obligatorias y entraron en vigor a partir de los ejercicios que iniciaron en o después del 1 de enero
de 20109.

IFRS nuevas y modificadas que son efectivas para los ejercicios y periodos de reporte que
comiencen a partir del 1 de enero de 2019

La implementacion de la IFRS 16 - Arrendamientos (emitida por el IASB en enero de 2016), la cual
establece requerimientos nuevos o modificados respecto a la contabilidad de arrendamientos, no ha
tenido un impacto significativo sobre la posicion y el desempefio financiero al 31 de diciembre de
2019 dado que el Fideicomiso 304441 no tiene contratos de arrendamiento (ni como arrendador ni
como arrendatario.).
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Impacto de la aplicacién de otras modificaciones a las Normas e Interpretaciones IFRS que son
efectivas por los periodos que comiencen en o después del 1 de enero de 2019

En el afio en curso, El Fideicomiso ha adoptado una serie de modificaciones a las Normas e
Interpretaciones IFRS emitidas por el IASB. Su adopcion no ha tenido ningln impacto material en las
revelaciones o en los montos informados en estos estados financieros.

Modificaciones a IFRS 9 El Fideicomiso adopté las modificaciones a la IFRS 9 por primera vez
Caracteristicas de en el periodo actual. Las modificaciones a la IFRS 9 aclaran que, con
prepago con el proposito de evaluar si un prepago cumple con la condicion de
compensacion negativa “inicamente pagos de capital e intereses’ (SPPI, por sus siglas en

inglés), la parte que ejerce la opcidn puede pagar o recibir una
compensacion razonable por el prepago independientemente de la
razon de pago por adelantado. En otras palabras, los activos
financieros con caracteristicas de prepago con compensacion
negativa no necesariamente fallan la prueba de SPPI.

Modificaciones a IAS 28 El Fideicomiso adoptd las modificaciones a la IAS 28 por primera vez
Participaciones de Largo en el periodo actual. La modificacion clarifica que la IFRS 9,
Plazo en Asociadas y incluyendo sus requisitos por deterioro, aplica a otros instrumentos
Negocios Conjuntos financieros en una asociada o negocio conjunto al cual no es

aplicable el método de participacion.

Esto incluye participaciones a largo plazo que, en sustancia, forman
parte de las inversiones netas en una asociada o negocio conjunto. El
Fideicomiso aplica IFRS 9 a dichas participaciones de largo plazo a
las que previamente aplicaba la IAS 28. Al aplicar la IFRS 9, el
Fideicomiso no toma en cuenta ninguno de los ajustes del importe en
libros de las participaciones a largo plazo requeridas por la IAS 28
(por ejemplo, ajustes al importe en libros de participaciones a largo
plazo surgidas de la asignacion de pérdidas de la entidad participada
o la evaluacién de deterioro conforme a IAS 28).

Mejoras anuales a las IFRS  El Fideicomiso ha adoptado las modificaciones incluidas en las

Ciclo 2015-2017 Mejoras Anuales a las Normas IFRS del Ciclo 2015-2017 por
Modificaciones a la IAS primera vez en el periodo actual. Las Mejoras anuales incluyen
23 Costos por préstamos, modificaciones en cuatro normas.

IFRS 3 Combinaciones

de negocios e IFRS 11 IAS 23 Costos por préstamos

Acuerdos Conjuntos Las modificaciones aclaran que, si cualquier préstamo especifico se

mantiene pendiente después de que el activo relacionado esta listo
para su uso previsto o venta, el préstamo es parte de los fondos
tomados en préstamo al calcular la tasa de capitalizacién de los
préstamos generales.

IFRS 3 Combinaciones de negocios

Las modificaciones aclaran que cuando se obtiene el control de un
negocio que es una operacion conjunta, aplican los requisitos para
una combinacion de negocios en etapas, incluida la reevaluacion de
su participacion previamente mantenida (PHI por sus siglas en
inglés) en la operacién conjunta a valor razonable. La participacion
previamente mantenida sujeta a remedicion incluye los activos,
pasivos y crédito mercantil no reconocidos relativos a la operacion
conjunta.

IFRS 11 Acuerdos Conjuntos

Las modificaciones aclaran que cuando una parte que participa en una
operacidn conjunta no tenia el control conjunto, y obtiene el control
conjunto, no se debe reevaluar la participacién previamente
mantenida en la operacion conjunta.
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3.

Principales politicas contables

a.

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros del Fideicomiso 304441 han sido preparados de acuerdo a las NIIFs emitidas
por el IASB.

Bases de preparacion

Los estados financieros del Fideicomiso 304441 han sido preparados sobre la base de costo histérico,
excepto por la inversion en Entidades de Inversién que se valUa a sus valores razonables al cierre de
cada periodo, como se explica en las politicas contables incluidas mas adelante.

i Costo historico

El costo historico generalmente se basa en el valor razonable de la contraprestacion 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
otra técnica de valuacion. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, el Fideicomiso
304441 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
medicidn. El valor razonable para propésitos de medicién y / o revelacion de estos estados
financieros se determina de forma tal, a excepcion de las transacciones con pagos basados en
acciones que estan dentro del alcance de la IFRS 2, las operaciones de arrendamiento que estan
dentro del alcance de la IAS 17, y las valuaciones que tienen algunas similitudes con valor
razonable, pero no es un valor razonable, tales como el valor neto de realizacion de la IAS 2 o
el valor en uso de la IAS 36.

Ademas, 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:

. Nivel 1 Se consideran precios de cotizacion en un mercado activo para activos o pasivos
idénticos que la entidad puede obtener a la fecha de la valuacion;

. Nivel 2 Datos de entrada observables distintos de los precios de cotizacion del Nivel 1,
sea directa o indirectamente,

. Nivel 3 Considera datos de entrada no observables.

Ver Nota 8 (g), para informacion adicional acerca de las mediciones de valor razonable del
Fideicomiso 304441.

Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando el Fideicomiso 304441 se convierte en una
parte de las disposiciones contractuales de los instrumentos.

Los activos y pasivos financieros se val(an inicialmente a su valor razonable. Los costos de la
transaccion que son directamente atribuibles a la adquisicion 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 transaccion directamente atribuibles a la adquisicién de activos y pasivos
financieros a su valor razonable con cambios en resultados se reconocen inmediatamente en resultados.
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d. Activos y pasivos financieros a valor razonable a través de resultados.

Clasificacion -

El Fideicomiso 304441 clasifica su inversién en Entidades de Inversidn y Activos netos
atribuibles a los Fideicomisarios como activos y pasivos financieros ‘a valor razonable con
cambios a través de resultados’ (“FVTPL”, por sus siglas en inglés).

1. Inversiones en Entidades de Inversion

El Fideicomiso 304441 tiene control conjunto con el Fideicomiso 303828 en la Sociedad
Controladora. La IAS 28 (Revisada en 2011) - Inversidn en asociadas y negocios
conjuntos, permite que “una organizacion con capital de riesgo, o de un fondo mutuo,
fondo fiduciario u otras entidades similares incluyendo fondos de seguro ligados a
inversiones” reconozcan las inversiones en asociadas o negocios conjuntos a FVTPL, en
vez de contabilizarlas aplicando el método de la participacion. Consecuentemente, la
inversion en Entidades de Inversion se reconoce a FVTPL.

2. Activos netos atribuibles a los Fideicomisarios

El Fideicomiso 304441 tiene dos clases de instrumentos financieros: los Certificados
Bursatiles Fiduciarios y las Aportaciones del Fideicomitente y, a la vez, fideicomisario
en segundo lugar.

Los Certificados Bursatiles Fiduciarios se emitieron el 4 de octubre de 2011, el
Fideicomiso 304441 llevé a cabo la emisién y oferta pablica de 5,750,000, de
Certificados Bursatiles Fiduciarios, denominados Certificados de Capital de Desarrollo,
con un valor nominal de $100 (cien pesos) cada uno; para llegar a un importe de
$575,000,000, denominados “IGSCK 11”. La fecha de vencimiento de la emision es el 4
de octubre de 2021.

No existe obligacion de pago de principal ni de intereses a los Tenedores, sélo se haran
distribuciones a los Tenedores en la medida que existan recursos distribuibles que
formen parte de los activos netos del Fideicomiso 304441. En caso de que los activos
netos distribuibles a los Tenedores de los Certificados Bursatiles del Fideicomiso
304441 resulten insuficientes para hacer distribuciones conforme a los Certificados
Bursatiles los Tenedores de los mismos no tendran derecho el pago de dichas cantidades.

Tanto para los Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios como para el
Fideicomitente existe el derecho de cobro al vencimiento sobre los rendimientos de los
Fideicomisos; sin embargo, las distribuciones no son a prorrata. De acuerdo con lo que
indica la 1AS 32, una participacion a prorrata se determina mediante: i) dividir los
activos netos del Fideicomiso 304441 al momento de la liquidacion en unidades del
mismo importe; y ii) multiplicar esa cantidad por el nimero de unidades en posesion del
tenedor de los instrumentos financieros. Por lo tanto, como se menciond anteriormente el
derecho de cobro al vencimiento no es a prorrata.

Reconocimiento -

Los activos y pasivos financieros medidos a valor razonable a través de resultados se reconocen
cuando el Fideicomiso 304441 se convierte en una parte contractual de las provisiones del
instrumento. El reconocimiento se lleva a cabo en la fecha de negociacion cuando la compra o
venta de una inversion esta bajo un contrato cuyos términos requieren la entrega de la inversién
dentro del marco establecido por el mercado en cuestion.

Las distribuciones a los Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios se reconocen en el

estado de resultados como costos de financiamiento. Los ingresos que no se distribuyan se
incluyen en los activos netos atribuibles a los Fideicomisarios.
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iii. Medicién -

En el reconocimiento inicial los activos y pasivos se miden a valor razonable. Los costos de
transaccion de los activos y pasivos a valor razonable se reconocen como gasto cuando se
incurren en el estado de resultados.

Posterior al reconocimiento inicial, los activos y pasivos financieros a valor razonable a través
de resultados se miden a valor razonable. Las ganancias y pérdidas que surgen de los cambios
en su valor razonable se incluyen en el estado de resultados en el periodo en que surgen. El
valor razonable se determina como se describe en la Nota 8 (Q).

iv. Bajas -

Los activos financieros se dan de baja cuando los derechos contractuales a los flujos de
efectivos de las inversiones expiran o el Fideicomiso 304441 transfiere substancialmente todos
los riesgos y beneficios que le pertenecen.

Los pasivos financieros a valor razonable se dan de baja cuando la obligacién especificada en el
contrato se cumple, cancela o expira.

Las ganancias y pérdidas realizadas en las bajas se incluyen en los resultados cuando se
originan.

V. Compensacion -

El Fideicomiso 304441 sélo compensa los activos y pasivos financieros a valor razonable a
través de resultados si el Fideicomiso 304441 tiene un derecho realizable para compensar las
cantidades reconocidas y tiene la intencidn de liquidar sobre una base neta, o de realizar el
activo y liquidar el pasivo simultaneamente.

A la fecha de los estados financieros el Fideicomiso 304441 tiene instrumentos financieros clasificados
como otros pasivos financieros (distribuciones por pagar) las cuales se valtan subsecuentemente al
costo amortizado usando el método de tasa de interés efectiva.

Impuestos a la utilidad

El Fideicomiso 304441 es una entidad que no tiene personalidad juridica propia y opera como FICAP,
por consiguiente, las operaciones del Fideicomiso 304441 deben sujetarse al régimen fiscal aplicable al
Fideicomitente. Consecuentemente, el Fideicomiso 304441 no es sujeto del impuesto sobre la renta ni
se reconoce el impuesto diferido y estara libre de cumplir con obligaciones fiscales por cuenta de sus
fideicomitentes o fideicomisarios.

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando el Fideicomiso 304441 tiene una obligacion presente (ya sea
legal o0 asumida) como resultado de un suceso pasado, es probable que el Fideicomiso 304441 tenga
que liquidar la obligacion, y puede hacerse una estimacion confiable del importe de la obligacion.

El importe que se reconoce como provision es la mejor estimacion del desembolso necesario para
liquidar la obligacion presente, al final del periodo sobre el que se informa, teniendo en cuenta los
riesgos y las incertidumbres que rodean a la obligacion. Cuando se valGa una provision usando los
flujos de efectivo estimados para liquidar la obligacion presente, su valor en libros representa el valor
presente de dichos flujos de efectivo (cuando el efecto del valor del dinero en el tiempo es material).

Cuando se espera la recuperacion de algunos o de todos los beneficios econdémicos requeridos para
liquidar una provision por parte de un tercero, se reconoce una cuenta por cobrar como un activo si es
virtualmente cierto que se recibira el desembolso y el monto de la cuenta por cobrar puede ser valuado
confiablemente.
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g. Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos por intereses se reconocen conforme se devengan; la utilidad en inversiones realizada se
reconoce cuando se vende la inversidn, y se determina sobre la diferencia del precio de venta y el valor
en libros de dicha inversion; y la utilidad o pérdida en inversiones no realizada presenta los
incrementos en el valor razonable de las inversiones en Entidades de Inversion. Los ingresos por
dividendos se reconocen cuando se establece el derecho al Fideicomiso 304441 a recibirlos.

h. Gastos

Todos los gastos se reconocen en el estado de resultados conforme se devengan. Los gastos
relacionados al establecimiento del Fideicomiso 304441 se reconocen cuando se incurren.

i. Efectivo y equivalentes de efectivo

Consisten principalmente en depositos bancarios en cuentas de cheques e inversiones en valores a
corto plazo, de gran liquidez, facilmente convertibles en efectivo con vencimiento hasta de tres meses
a partir de su fecha de adquisicién y sujetos a riesgos poco significativos de cambios en valor. El
efectivo se presenta a valor nominal; las fluctuaciones en su valor se reconocen en los resultados del
periodo.

j. Estado de flujo de efectivo

El Fideicomiso 304441 presenta sus estados de flujos de efectivo utilizando el método indirecto. Los
intereses recibidos se clasifican como flujos de efectivo de inversion, mientras que los intereses
pagados se clasifican como flujos de efectivo de financiamiento.

k. Contingencias

Las obligaciones o pérdidas relacionadas con contingencias se reconocen cuando es probable que sus
efectos se materialicen y existan elementos razonables para su cuantificacion. Si no existen estos
elementos razonables, se incluye revelacion en forma cualitativa en las Notas a los estados financieros.
Los ingresos, utilidades o activos contingentes se reconocen hasta el momento en que existe certeza de
su realizacion.

4, Juicios contables criticos y principales factores de incertidumbre en las estimaciones

La preparacion de estados financieros de conformidad con NIIFs requiere que la administracion del
Fideicomiso 304441 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.

Las estimaciones y supuestos se revisan sobre una base regular. Las modificaciones a las estimaciones
contables se reconocen en el periodo en que se realiza la modificacion y periodos futuros si la modificacion
afecta tanto al periodo actual como a periodos subsecuentes.

a. Juicios contables criticos
A continuacién, 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 304441 y que tienen un efecto significativo en los montos reconocidos en los estados
financieros.

19




Entidad de inversion

Como se menciona en la Nota 3 (c) del estado financiero de Inmobiliaria CKD S.A.P.l. de C.V. la
administracion de la Sociedad Controladora reviso los lineamientos establecidos por NIIF 10 Estados
financieros consolidados y concluy6 que califica como Entidad de Inversion; por lo tanto, la inversion
en acciones de Entidades de Inversién no se consolida y se valia a FVTPL.

Deuda o patrimonio clasificacion

Los instrumentos de deuda y de renta variable emitidos por el Fideicomiso 304441 se clasifican como
pasivos financieros o como capital, de acuerdo con la sustancia de los acuerdos contractuales y las
definiciones previstas en las NIIF La duracion limitada del Fideicomiso 304441 impone una obligacion
que surge, debido a que la liquidacion es un hecho y fuera del control del Fideicomiso 304441. Las
NIIF proporcionan una excepcién a la clasificacién de pasivo siempre y cuando se cumplan con ciertos
criterios. La administracién del Fideicomiso 304441 ha evaluado criterios como la clasificacion y
determiné que la clasificacion apropiada es como pasivo. Juicios significativos se requieren al aplicar
los criterios de excepcion.

En particular, el Fideicomiso 304441 determiné que, de conformidad el contrato: i) los Tenedores de
los Certificados Bursétiles y el Fideicomitente no tienen derecho a una participacion proporcional de
los activos netos del Fideicomiso 304441 en la liquidacion (segun los criterios de la 1AS32), vy ii) los
Certificados Bursatiles no son la clase de instrumentos que esta subordinada a todas las demaés clases,
principalmente debido a las diferencias en las bases de la determinacion de la distribucidn a prorrata,
los pagos a los Tenedores de los Certificados Bursétiles y Fideicomitente bajo la cascada de pagos
establecida en el contrato del Fideicomiso 304441 y al hecho que durante el periodo de vida del
Fideicomiso 304441 y los Certificados Bursatiles, el Fideicomiso 304441 tiene que realizar
distribuciones segun el efectivo distribuible disponible que se tenga a la fecha de pago.

b. Fuentes clave de incertidumbre en las estimaciones

A continuacidn, se presentan las fuentes clave de incertidumbre en las estimaciones efectuadas a la
fecha del estado de posicidn financiera, y que tienen un riesgo significativo de derivar un ajuste en los
valores en libros de activos y pasivos durante el siguiente periodo financiero:

Valor razonable

Algunas NIIF requieren o permiten a las entidades medir o revelar el valor razonable de los activos,
pasivos o de sus instrumentos de capital. Cuando el precio de un articulo idéntico no es observable, el
Fideicomiso 304441 estima el valor razonable usando técnicas de valuacién. En particular, el
Fideicomiso 304441 mide su inversion en Entidades de Inversion a su valor razonable, como se
describe en la Nota 2 (b). Ademas, a pesar de que no hay riesgo de incertidumbre en la estimacién del
ajuste a valor en libros, el Fideicomiso 304441 da a conocer el valor razonable de su inversién en
Entidades de Inversion, tal como se describe en las Notas 6 y 8, (g).

5. Efectivo y equivalentes de efectivo

Para propositos de los estados de flujos de efectivo, el efectivo y equivalentes de efectivo incluye efectivo y
bancos e inversiones en instrumentos en el mercado de dinero, netos de sobregiros bancarios. El efectivo y
equivalentes de efectivo al final del periodo como se muestra en el estado de flujos de efectivo, puede ser
conciliado con las partidas relacionadas en el estado de posicién financiera como sigue:

2019 2018 2017
Cuenta general $ 1,104,665 $ 983,228 $ 6,278,282
Cuenta de reserva de gastos 101,026 579,139 1,153,628
Cuenta de distribuciones 615,126 3,341,862 917,908

$ 1,820,817 $ 4,904,229 $ 8,349,818
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Inversion en entidades de inversion

La inversion legal en la Sociedad Controladora, en Entidades de Inversion, al 31 de diciembre de 2019, 2018
y 2017 es del 0.10%,1.87% y 27.19% respectivamente.

Como se indico en la Nota 3, (d) la inversidn en Entidades de Inversion califica en la excepcion establecida en
IAS 28 (Revisada en 2011) - Inversidn en asociadas y negocios conjuntos, para no reconocer el método de
participacién siempre y cuando dicha inversion se lleva a cabo por, 0 se mantiene indirectamente a través de
una entidad que es una organizacion de capital de riesgo, o de un fondo mutuo, fondo fiduciario u otras
entidades similares incluyendo fondos de seguro ligados a inversiones. Por lo tanto, la inversion en Entidades
de Inversion se reconoce a valor razonable como se detalla a continuacion.

Al inicio del afio:
Administracion
Plataforma de vivienda
Plataforma industrial

Adiciones:
Administracion
Plataforma de vivienda
Plataforma industrial

Bajas:
Plataforma de vivienda
Plataforma industrial

Ganancia (pérdida) no realizada en

inversién a valor razonable a través de

resultados:
Administracion
Plataforma de vivienda
Plataforma industrial

Al final del afio

2019 2018 2017
(44,754,608) $  (10,157,665) $  (15,922,323)
8,412,590 7,923,647 8,082,977
574,900,605 584,023,783 913,922,429
538,558,587 581,789,765 906,083,083
12,128,880 11,152,668 12,229,918
12,128,880 11,152,668 12,229,918
(150,274) (404,614) (1,123,600)
(44,960.287) (82,717.734) (212,754,810)
(45,110,561) (83,122,348) (213,878.410)
(3,617,602) (45,749,611) (6,465,260)
994,379 893,557 964,270
16,011,277 73,594,556 (117,143,836)
13,388,054 28,738,502 (122,644,826)
518,964,960 $ 538558587 $ 581,789,765

Derivado de la ampliacion a los objetivos del Fideicomiso 304441, que con fecha 31 de julio de 2017 aprobd
la Asamblea de Tenedores, a partir del 1° de octubre de 2016, la inversion en Entidades de Inversion se lleva a
cabo mediante la aportacion de capital y el otorgamiento de crédito a la Sociedad Controladora. Al 31 de
diciembre de 2019, 2018 y 2017 dicha inversion en Entidades de Inversion, se muestra en el estado de

posicién financiera como sigue:

Inversion en Entidades de Inversion
Cuenta por cobrar a Inmobiliaria CKD,

S.A.P.ldeC.V.

2019 2018 2017
518,964,960 $ 538,558,587 $ 520,724,642
- - 61,065,123
$ 518,964,960 $ 538,558,587 $ 581,789,765

El valor razonable de la inversion en Entidades de Inversién al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017, se
llevé a cabo bajo la metodologia de flujos descontados para determinar el valor justo de mercado, la cual se
efectud al cierre del ejercicio por valuadores independientes no relacionados con el Fideicomiso 304441, y
cuentan con todos los requisitos necesarios y experiencia reciente en la valuacion de propiedades en las

ubicaciones pertinentes. Ver Nota 8 (g).
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Cuentas por pagar por comisiones de administracion

Las cuentas por pagar por comisiones de administracién (premio o participacion del administrador) provienen
de obligaciones por contraprestacion por los servicios prestados del Administrador del Fideicomiso,
establecidas en el Contrato del Fideicomiso y mencionadas en la Nota 1. Su importe asciende a $106,462,775
$104,858,375 y $98,816,892 al 31 de diciembre 2019, 2018 y 2017, respectivamente.

Instrumentos financieros

a.

Politicas contables significativas

Los detalles de las politicas contables significativas y métodos adoptados (incluyendo los criterios de
reconocimiento, bases de valuacion y las bases de reconocimiento de ingresos y egresos) para cada
clase de activo y pasivo financiero, se revelan en la Nota 2.

Categorias de los instrumentos financieros

2019 2018 2017
Activos financieros:
Efectivo y equivalentes de
efectivo $ 1,820,817 $ 4,904,229 $ 8,349,818

A valor razonable a través de
resultados:
Inversion en Entidades de
Inversion $ 518,964,960 $ 538,558,587 $ 581,789,765

Pasivos financieros a costo
amortizado:
Cuentas por pagar por comision
de administracion $ 106,462,775

52

104,858,375 $ 98,816,892

52

Distribuciones por pagar $ 659,274 457,099 $ 1,964,297

Objetivos de la administracion de riesgo financiero

La administracion de riesgos financieros del Fideicomiso 304441 se rige por las politicas aprobadas
por el Comité de Inversion y ciertas aprobaciones del Comité Técnico y de la Asamblea de Tenedores
gue 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
de Inversion sobre una base continua. Estos riesgos incluyen el de mercado (precios) y el de liquidez.

El Fideicomiso 304441 administra los riesgos financieros a través de diferentes estrategias, como se
describe a continuacién.

Administracion del riesgo de tasa de interés

El Fideicomiso 304441 no tiene financiamientos y mantiene sus inversiones en instrumentos
gubernamentales o libres de riesgo. La exposicion del Fideicomiso 304441 al riesgo de tasa de interés
esta relacionada con los montos mantenidos como efectivo.

El analisis de sensibilidad se determind en base a la exposicion en efectivo al final del periodo; el
analisis preparado fue asumiendo que el monto en circulacion al final del periodo de referencia fue
excepcional durante todo el afio. Un incremento o disminucion de 0.5% en la tasa de CETES es
considerada razonablemente posible. Si el cambio en la tasa de CETES hubiera sido superior/inferior,
el Fideicomiso 304441 podria aumentar/disminuir su resultado en los activos netos atribuibles a los
Tenedores de los Certificados Bursatiles al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 por $9,104, $24,521
y $41,749 respectivamente.
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Administracion del riesgo de liquidez

En caso de la disolucion del Fideicomiso 304441, tal como se explica en la Nota 1, el Fiduciario
tendria la obligacion de liquidar todos los asuntos del Fideicomiso 304441, 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 liquidacion
del Fideicomiso 304441.

El valor de los activos netos atribuibles a los Tenedores de los Certificados Bursatiles esta en funcion
del valor en libros a la fecha del estado de posicion financiera.

Adicionalmente, el Fideicomiso 304441 esta expuesto al riesgo de liquidez para el pago de servicios y
administracion de los Activos Netos Atribuibles a los Fideicomisarios. El contrato de Fideicomiso
304441 requiere que se mantengan reservas suficientes para cubrir dichos gastos oportunamente.

Administracion 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 304441. El Fideicomiso 304441 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.

El riesgo de crédito surge de los saldos de efectivo. La exposicion maxima al riesgo de crédito es
$1,820,817, $4,904,229 y $8,349,818 al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017, respectivamente.

El riesgo de crédito del saldo de efectivo es bajo, ya que la politica del Fideicomiso 304441 es la de
realizar transacciones con contrapartes con alta calidad crediticia, segun lo provisto por reconocidas
agencias de calificacion independientes.

Valor razonable de los instrumentos financieros

Una medicién a valor razonable refleja los supuestos que participantes del mercado utilizarian en
asignar un precio a un activo o pasivo basado en la mejor informacion disponible. Estos supuestos
incluyen los riesgos inherentes en una técnica particular de valuacion (como el modelo de valuacién) y
los riesgos inherentes a las entradas del modelo.

El Fideicomiso 304441 clasifica las mediciones a valor razonable dentro del Nivel 1, 2 6 3 con base en
al grado en que se incluyen datos de entrada observables en las mediciones y su importancia en la
determinacion del valor razonable en su totalidad, las cuales se describen de la siguiente manera:

. Nivel 1 Se consideran precios de cotizacion en un mercado activo para activos o pasivos
idénticos;

. Nivel 2 Datos de entrada observables distintos de los precios de cotizacién del Nivel 1, sea
directa o indirectamente,

. Nivel 3 Considera datos de entrada no observables.

De acuerdo a la Nota 3(d) la inversion en Entidades de Inversion se contabiliz6 a valor razonable sobre
una base recurrente y se clasificé como Nivel 3 en la jerarquia del valor razonable.

2019 2018 2017
Activos financieros a valor
razonable a través de
resultados
Inversion en Entidades de
Inversion $ 518,964,960 $ 538,558,587 $ 581,789,765

El Fideicomiso 304441 no mantiene activos o pasivos financieros clasificados como Nivel 1 o Nivel 2.
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Excepto por lo que se menciond en la tabla anterior, la administracién del Fideicomiso 304441
considera que los valores en libros de efectivo y otras cuentas por cobrar y distribuciones a los
tenedores se aproxima a su valor razonable, debido a que el periodo de amortizacidn es a corto plazo.

Técnicas de valuacion e hipotesis aplicables en la medicién del valor razonable

i) Enfoque de Ingresos: este enfoque mide el valor de un activo o negocio como el valor presente
de los beneficios econémicos esperados.

- Flujos de Caja Descontados (“FCD”): esta metodologia toma en cuenta los flujos de caja
de la empresa, descontandolos a una tasa denominada costo de capital ponderado
(“CCPP” 0 “WACC?”). Se utiliza normalmente para valuar activos individuales,
proyectos y/o negocios en marcha.

i) Enfoque de Mercado: este enfoque consiste en aplicar parametros de valor, producto de
transacciones de compra-venta de negocios o inversiones similares.

- Pardmetros de Mercado: esta metodologia estima un valor con base en los distintos
parametros observados en diferentes mercados de capital, tanto nacionales como
extranjeros, mismos que son aplicados a los indicadores del activo sujeto a valuacion. Se
utiliza normalmente para valuar instrumentos financieros, Certificados Bursatiles
Fiduciarios, activos individuales y/o negocios en marcha.

- Transacciones Comparables: esta metodologia estima un valor con base en los distintos
pardmetros observados en transacciones similares de compra-venta de activos,
instrumentos financieros y/o empresas, aplicandolos a los indicadores del activo sujeto a
valuacion.

iii)  Enfoque de Costos: este enfoque mide el valor de un activo o negocio al estimar el costo de
reconstruccion, reemplazo o liquidacion.

- Costo de Reproduccion: esta metodologia contempla la construccion (o compra) de una
réplica similar del activo o bien sujeto a valuacion.

- Costo de Reemplazo: esta metodologia contempla el costo de recrear el activo, o la
utilidad relacionada, del bien sujeto a valuacion.

- Liquidacion: esta metodologia considera estimar valor de recuperacion, neto de pasivos,
de los activos del negocio.

De acuerdo con la Nota 6, el valor razonable de la inversion en Entidades de Inversion se obtuvo a
través de la metodologia de FCD, la cual proyecta el valor razonable al 3 de octubre de 2021 vigencia
de la emision de los Certificados Bursatiles Fiduciarios.

La tasa promedio de salida utilizada en 2019 es de 8.50%.
Datos de entrada no observables significativos

El valor razonable se deriva a partir de la tasa de descuento obtenida y los flujos libres de efectivo
proyectados por el modelo financiero construido por el valuador independiente y revisado por la
administracion del Fideicomiso 304441. Para proyectos de vivienda, se utiliza una tasa de descuento
que se calcula a partir de la beta de comparables publicos de la industria y se ajusta utilizando la Tasa
Interna de Retorno (TIR) original de cada proyecto. Para proyectos industriales, se calcula el costo de
capital implicito a partir de la estructura de capital de cada parque industrial. Los supuestos operativos
y financieros se validan contra estandares de la industria y la historia del administrador, y se revisan a
detalle las proyecciones financieras de cada proyecto. Para la Sociedad Controladora, ésta reconoce los
valores razonables de los portafolios de entidades de inversion a través de las ganancias o (pérdidas) a
través de resultados. Los activos y pasivos monetarios de la Sociedad Controladora se encuentran
valuado al costo, siendo una presentacion aceptable.

Relacion de los datos de entrada no observables al valor razonable

Plataforma de vivienda: Cuanto mayor sea la tasa de descuento, menor seré el valor de mercado de los
ingresos.

Plataforma industrial: Cuanto mayor sea costo de capital implicito, mayor es el valor razonable.
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10.

Transacciones con partes relacionadas
Honorarios de administracion

Conforme los términos del contrato de administracion que se celebré el 5 de octubre de 2011, el Fideicomiso
304441 designo6 a Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V., con la finalidad de que identifique,
proponga vy seleccione los proyectos y su viabilidad; el pago de dichos honorarios corre a cargo de la
Sociedad Controladora. Las funciones principales del administrador incluyen la identificacion de potenciales
oportunidades de inversion, la gestion de dichas inversiones y la identificacion e implementacion de
desinversiones. El administrador recibira una comision anual del 2% sobre el monto total de la emision.
Posteriormente, la comisién anual sera equivalente al 2% sobre los montos efectivamente invertidos en los
Proyectos menos las desinversiones realizadas. El contrato de administracion establece que el Fideicomiso
304441 podréa dar por terminado los servicios del administrador con aprobacion de la asamblea de los
Tenedores de los Certificados Bursatiles Fiduciarios a través del voto favorable de los mismos de por lo
menos el 70% de los Certificados Bursatiles en circulacion.

Hechos posteriores al periodo sobre el que se informa

El 11 marzo de 2020, la Organizacion Mundial de la Salud (OMS) calificé como pandemia el brote viral de
COVID-19, por lo que el Fideicomiso en apego a lo que sefiala la NIA 560 “Hechos posteriores al cierre” y
considerando el numeral 2, sobre aquellos eventos que proporcionan evidencia sobre condiciones que
surgieron después de la fecha de los estados financieros”, ha realizado un analisis del probable impacto que
pudieran tener en su informacién financiera derivado de pérdidas crediticias (deterioro de activos financieros),
valuacion de inventarios, incumplimientos de convenios contractuales, fluctuaciones cambiarias o cambios en
tasas de interés, principalmente, y concluyendo lo siguiente sobre la evaluacién efectuada:

o Valuacidn de inversion en entidades de inversion - A la fecha de la emision de los estados financieros,
se tiene un avance conforme al plan de trabajo en los proyectos de arrendamiento de las entidades de
inversion. La determinacion de la valuacién de la inversion fue efectuada por un tercero independiente
sobre los proyectos del Fideicomiso sin embargo no se prevén disminuciones relevantes en las
proyecciones de ingresos por arrendamiento, ni en los ingresos en vivienda. En el caso de los
supuestos de mercado utilizados para determinacion del valor razonable de la inversion en entidades de
inversion tales como tasas de descuento, tasas de capitalizacion, etc, pudieran tener cambios a la fecha
de emisién de los estados financieros. Sin embargo, es dificil estimarlos ya que dependera de los
acontecimientos futuros que son altamente inciertos y no se pueden predecir a la fecha de emisién de
estos estados financieros.

o Cumplimiento de convenios de deuda - El Fideicomiso cuenta con convenios a largo plazo derivadas
de los saldos de los activos netos atribuibles a los fideicomisarios al 31 de diciembre de 2019
correspondientes a los certificados bursétiles, los cuales a la fecha de emision de estos estados
financieros se encuentran en cumplimiento.

o Desde el punto de vista de los proyectos de las entidades promovidas, por el momento no se ha notado
una disminucién en la demanda en el mercado industrial en México, por el contrario, se ha visto que
las operaciones, sobre todo de logistica, han tomado fuerza en el pais debido a la actividad
incrementada en la distribucion de todo tipo de productos. Esta oportunidad refleja que los proyectos
industriales clave como Birdie y Mexicali no presentan problemas de continuidad. Es importante
sefialar que los contratos de arrendamiento estan pactados en dolares por lo que no se tienen impactos
por la devaluacion del peso. En el caso de vivienda se observan un ritmo de ingresos al esperado al 31
de diciembre de 2019 sin embargo se esta dando seguimiento puntual para cumplir con los
COMPromisos e ingresos.
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11.  Autorizacion de la emisién de los estados financieros

Los estados financieros fueron autorizados para su emision el 22 de mayo de 2020, por el Lic. Antonio Ruiz
Galindo Terrazas, Director General y estan sujetos a la aprobacion del Comité Técnico del Fideicomiso
Irrevocable de Emisién de Certificados Bursatiles No. F/304441 (Banco HSBC México, S. A., Institucién de
Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria), quienes pueden decidir su modificacion de
acuerdo con lo dispuesto en la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito.

* kK k k Kk
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Fideicomiso Irrevocable de Emision
de Certificados Bursatiles No.
F/304441 (Banco HSBC México,

S. A,, Institucion de Banca Miuiltiple,
Grupo Financiero HSBC, Division
Fiduciaria)

Articulo 37 de las Disposiciones de
caracter general aplicables a las
entidades y emisoras supervisadas por
la Comision Nacional Bancaria y de
Valores al 31 de diciembre de 2019



-
Galaz, Yamazaki,
Ruiz Urquiza, S.C.
Paseo de la Reforma 505, piso 28
Colonia Cuauhtémoc

06500 Ciudad de México
México

Tel: +52 (55) 5080 6000
www.deloitte.com/mx

MODELO DE DECLARACION DEL AUDITOR EXTERNO INDEPENDIENTE CONFORME
AL ARTICULO 37 DE LAS DISPOSICIONES

Omar Antonio Minera Sanders

Presidente del Comité de Auditoria

Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados Bursatiles F/304441 (Banco HSBC
México, S. A., Institucion de Banca Miiltiple, Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria)

Estimado Omar Minera:

En los términos del Articulo 37 de las Disposiciones de caracter general aplicables a las entidades y emisoras
supervisadas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (la “Comision”) que contraten servicios de
auditoria externa de Estados Financieros Basicos (las “Disposiciones”), en nuestro caracter de auditores
externos de los estados financieros al 31 de diciembre de 2019 y por el afio que termind en esa fecha del
Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados Bursatiles No. F/304441 (Banco HSBC México, S. A.,
Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC, Divisidon Fiduciaria) (la “Emisora”), declaramos lo
siguiente:

I. El que suscribe declaro que cumplo con los requisitos sefialados en los articulos 4 y 5 de las
disposiciones, segun lo manifiesto en el Documento de Declaracién anexo, asi como que soy contador
publico titulado con titulo expedido por la Secretaria de Educacidon Publica, con certificado emitido por
el Instituto Mexicano de Contadores Publicos, A. C. nimero 15185 expedido el 3 de febrero de 2014,
con ultimo refrendo el 4 de febrero de 2018. Asimismo, cuento con Nimero de Registro 18626 en la
Administracion General de Auditoria Fiscal Federal ("AGAFF") del Servicio de Administracidon Tributaria
("SAT") expedido el 15 de febrero de 2017. Por otra parte, Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S. C. (el
“Despacho”) cuenta con niumero de registro 7433 en la AGAFF del SAT.

II. Que desde la fecha en que se prestan los servicios de auditoria externa, durante el desarrollo de Ia
auditoria externa y hasta la emisién de nuestro Informe de Auditoria Externa de fecha 22 de mayo de
2020, asi como de las fechas de los comunicados y opiniones requeridos conforme a lo sefalado en el
Articulo 15 de las Disposiciones, cumplimos con los requisitos a que se refieren los articulos 4 y 5 de
las Disposiciones, asi como que el Despacho se ajusta a lo previsto en los articulos 6, 9 y 10, en
relacién con el Articulo 14 de las Disposiciones.

III. Que el Despacho cuenta con evidencia documental de la implementacion del sistema de control de
calidad a que se refiere el articulo 9 de las Disposiciones y participa en un programa de evaluacién de
calidad que se ajusta a los requisitos que se contemplan en el Articulo 12 de las Disposiciones.

Informo que tengo tres afios como auditor externo independiente realizando la auditoria de los Estados
Financieros Basicos del Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados Bursatiles No. F/304441 (Banco
HSBC México, S. A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC, Divisidn Fiduciaria), y que Galaz,
Yamazaki, Ruiz Urquiza, S. C. ha prestado durante nueve afios los servicios de auditoria externa al
Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados Bursatiles No. F/304441 (Banco HSBC México, S. A.,
Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC, Divisién Fiduciaria).

Mediante este documento, manifiesto mi consentimiento expreso para proporcionar a la Comision la
informacidén que esa nos requiera a fin de verificar el cumplimiento de los requisitos mencionados.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, y a su red de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad
legal Gnica e independiente. Conozca en www.deloitte.com/mx/conozcanos la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro



Deloitte

Asimismo, me obligo a conservar la informacion que ampare el cumplimento de los requisitos mencionados
en este manifiesto, fisicamente o través de imagenes en formato digital, en medio 6pticos o magnéticos, por
un plazo minimo de cinco afos contados a partir de que se concluya la auditoria de Estados Financieros
Basicos del Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados Bursatiles No. F/304441 (Banco HSBC México,
S. A., Institucidon de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC, Divisién Fiduciaria) y por el afio terminado el 31
de diciembre de 2019.

Atentamente

-P7C. Alexis Herpdndez Almanza
Ciudad de Méxicb, México
22 de mayo de 2020




Anexo

Declaraciéon del Auditor Externo Independiente a la Emisora.

En los términos de los articulos 4 y 5 de 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 (las “Disposiciones”), en mi caracter de auditor externo de los estados
financieros al 31 de diciembre de 2019 y por el periodo que termind en esa fecha del Fideicomiso Irrevocable
de Emision de Certificados Bursatiles No. F/304441 (Banco HSBC México, S. A., Institucién de Banca
Mdltiple, Grupo Financiero HSBC, Divisién Fiduciaria), manifiesto lo siguiente:

. Soy Socio del Despacho Galaz, Yamazaki, Ruiz, Urquiza S.C. (El “Despacho”), desde el afio 2016.

. Cuento con el registro vigente expedido por la Administracién General de Auditoria Fiscal Federal del
Servicio de Administracion Tributaria (AGAFF) nimero 18626 expedido el 15 de febrero de 2017 y
con la certificacién como contador publico emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Publicos, A.
C. con nimero 15185, expedida el 4 de febrero de 2018.

. Cuento con la experiencia profesional necesaria para desarrollar labores de auditoria externa en los
términos de la fraccién III del Articulo 4 de las Disposiciones.

o Soy independiente en términos del Articulo 6, Capitulo II de las Disposiciones.

. No estoy suspendido ni expulsado de mis derechos como miembro de la asociacion profesional a la
que pertenezco.

. No he sido ni estoy condenado por sentencia irrevocable por delito patrimonial o doloso que haya
ameritado pena corporal.

. No estoy inhabilitado para ejercer el comercio o para desempenar un empleo, cargo o comision en el

servicio publico o en el sistema financiero mexicano, asi como no he sido declarado en quiebra o
concurso mercantil sin que haya sido rehabilitado.

. No tengo antecedentes de suspension o cancelacion de alguna certificacidon o registro que se requiera
para fungir como Auditor Externo Independiente, por causas imputables a mi y que hayan tenido su
origen en conductas dolosas o de mala fe.

. No he sido ni he tenido ofrecimiento para ser consejero o directivo de la Emisora o de su controladora,
subsidiarias, asociadas, entidades con las que realicen acuerdos con control conjunto o personas
morales que pertenezcan al mismo Grupo Empresarial o Consorcio.

. No tengo litigio alguno pendiente con la Emisora o en su caso, con su controladora, subsidiarias,
asociadas, entidades con las que realicen acuerdos con control conjunto o personas morales que
pertenezcan al mismo Grupo Empresarial o Consorcio.

. Que el Despacho cuenta con evidencia documental de la implementacion del sistema de control de
calidad a que se refiere el articulo 9 de las Disposiciones y participa en un programa de evaluacion de
calidad que se ajusta a los requisitos que se contemplan en el articulo 12 de las Disposiciones. En el
Anexo B se incluye manifestacion firmada por el Director General del Despacho, dirigida a la Comision
Técnica de Calidad del Instituto Mexicano de Contadores Publicos, A.C., sobre el cumplimento con lo
dispuesto en la Norma Internacional de Control de Calidad 1“Control de calidad en las firmas de
auditoria que realizan auditorias y revisiones de estados financieros basicos, asi como otros encargos
que proporcionan un grado de seguridad y servicios relacionados” emitida por el Consejo de Normas
Internacionales de Auditoria y Aseguramiento de la Federacidon Internacional de Contadores.
Manifiesto, asimismo, que se ha asignado un socio de revision de la calidad del compromiso ("EQCR")
en los términos de la Norma Internacional de Control de Calidad 1 y la Norma Internacional de
Auditoria 220 “Control de calidad de la auditoria de estados financieros”, de conformidad con los
articulos 9 y 10 de las Disposiciones.




. El Despacho cuenta con una politica actualizada para el archivo de papeles de trabajo de auditoria.

. El equipo del compromiso y yo cumplimos con las normas profesionales y los requisitos de calidad
aplicables y contamos con la capacidad técnica para el desarrollo del trabajo al que hacen referencia
las disposiciones aplicables.

. El contenido del Informe de Auditoria Externa y de otros comunicados y opiniones sefialados en el
articulo 15 de las Disposiciones, son responsabilidad del Despacho.
. En el supuesto que se identifiquen amenazas a la independencia o incumplimiento a las normas

establecidas en los cddigos de ética a que hace referencia la fraccion X del articulo 6 de las
Disposiciones, éstas se documentaran en los papeles de trabajo de la auditoria.

. No tengo impedimento para participar en labores de auditoria externa para esta Emisora respecto a
los afios de servicio permitidos.
. No tengo inversiones en acciones o titulos de deuda emitidos por la Emisora. Asimismo, he obtenido

confirmacion de los socios involucrados en la auditoria y del equipo de auditoria, que ni ellos ni sus
conyuges, concubinas, concubinarios o dependientes econdmicos mantienen inversiones en acciones o
titulos de deuda emitidos por la Emisora.

Atentamente

-PC Alexis Hernédndez Almanza
Auditor Extern
Socio de Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C.
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited

Ciudad de México, México
22 de mayo de 2020

X XK XK X X X




Fideicomiso Irrevocable de Emision
de Certificados Bursatiles No.
F/304441

(Banco HSBC México, S. A.,
Institucion de Banca Muiltiple,
Grupo Financiero HSBC, Division
Fiduciaria)

Manifestacidon de consentimiento
conforme al Articulo 39 para la inclusion
en el reporte anual el informe de
auditoria externa y de revisién de la
informacion del informe anual por el
afo que termind el 31 de diciembre de
2019



-
Galaz, Yamazaki,
Ruiz Urquiza, S.C.
Paseo de la Reforma 505, piso 28

Colonia Cuauhtémoc
06500 Ciudad de México
México

Tel: +52 (55) 5080 6000
www.deloitte.com/mx

Al Presidente del Comité de Técnico del
Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados Bursatiles No. F/304441 (Banco HSBC México, S. A.,
Institucion de Banca Mdltiple, Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria)

En los términos del articulo 39 de las Disposiciones de caracter general aplicables a las Emisoras
supervisadas por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores que contraten servicios de auditoria externa de
estados financieros basicos publicadas en el Diario Oficial de la Federacion ("DOF”) del 26 de abril de 2018 y
sus modificaciones posteriores (las “Disposiciones”) y del articulo 84 Bis de las Disposiciones de caracter
general aplicables a las emisoras de valores y otros participantes del mercado de valores publicadas en el
DOF del 19 de marzo de 2003 y sus modificaciones posteriores (la “Circular Unica de Emisoras”), en nuestro
caracter de auditor externo de los estados financieros por el afio que termind el 31 de diciembre de 2019,
2018 y 2017 del Fideicomiso Irrevocable de Emisidn de Certificados Bursatiles No. F/304441 (Banco HSBC
México, S. A., Institucion de Banca Mdltiple, Grupo Financiero HSBC, Divisidon Fiduciaria) (la Emisora),
manifestamos lo siguiente:

I. Que expresamos nuestro consentimiento para que el Fideicomiso Emisor incluya en el reporte anual, el
Informe de Auditoria Externa que al efecto emitimos.

II. Lo anterior en el entendido de que previamente nos cercioramos que la informacidon contenida en los
Estados Financieros Basicos incluidos en el reporte anual, asi como cualquier otra informacion
financiera comprendida en dichos documentos cuya fuente provenga de los mencionados Estados
Financieros Basicos o del Informe de Auditoria que presentamos coincide con la auditada, con el fin de
que dicha informacidn sea hecha del conocimiento publico.

Atentamente:

C.P.C. ATexis Hern%dez Almanza

Auditor Externo

Socio de Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S. C.
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited
8 de junio de 2020

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, y a su red de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad
legal tnica e independiente. Conozca en www.deloitte.com/mx/conozcanos la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro.
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Ruiz Urquiza, S.C.

Paseo de la Reforma 505, piso 28
Colonia Cuauhtémoc

06500 Ciudad de México

México

Tel: +52 (55) 5080 6000
www.deloitte.com/mx

Al Presidente del Comité de Auditoria del Fideicomiso Irrevocable de Emision de Certificados
Bursatiles No. F/304441 (Banco HSBC México, S. A., Institucion de Banca Miuiltiple, Grupo
Financiero HSBC, Division Fiduciaria)

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros del Fideicomiso
Irrevocable de Emision de Certificados Bursatiles No. F/304441 (Banco HSBC México, S. A., Institucion de
Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria) al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017, y por
lo aflos que terminaron en esas fechas que contiene el presente Reporte Anual, fueron dictaminados con
fecha del 22 de mayo de 2020, de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria.

Asimismo, manifestamos que hemos leido el presente reporte anual y basado en su lectura y dentro del
alcance del trabajo de auditoria realizado, no tenemos conocimiento de errores relevantes o inconsistencias
en la informacién que se incluye y cuya fuente provenga de los estados financieros dictaminados sefialados
en el parrafo anterior, ni de informacidon 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, no fuimos contratados y no realizamos procedimientos adicionales con el objeto de expresar
nuestra opinidn respecto de la otra informacidn contenida en el reporte anual que no provenga de los
estados financieros por nosotros dictaminados.

Atentamente:
A"
C.P.C. Jo(ge/Adrién Rarfiirez Soriano C.P.C. MHernéyﬁez Almanza
Representante Legal Auditor Externo
Socio de Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S. C. Socio de Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S. C.
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited
8 de junio de 2020 8 de junio de 2020

% % % *k %

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, y a su red de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad
legal tnica e independiente. Conozca en www.deloitte.com/mx/conozcanos la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro.
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Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C.
Paseo de la Reforma 505, piso 28

Col. Cuauhtémoc,

C.P. 06500 México, CDMX

Tel: + 52 (55) 5080 6000

At'n: C.C.P. Alexis Hernandez Almanza

Ciudad de México a 05 de junio de 2020

Referencia: Declaracion Auditoria FID 304441

Estimado contador:

A continuacion confirmo lo siguiente:

[.  Que han revisado la informacion presentada en los Estados Financieros Basicos
dictaminados a que hacen referencia las presentes disposiciones.

II.  Que los Estados Financieros Bésicos dictaminados no contienen informacién sobre
hechos falsos, asi como que no han omitido algan hecho o evento relevante, que sea
de su conocimiento, que pudiera resultar necesario para su correcta interpretacion a
la luz de las disposiciones bajo las cuales fueron preparados.

ITI.  Que los Estados Financieros Bésicos dictaminados y la informacion adicional a estos,
presentan razonablemente en todos los aspectos importantes la situacion financiera y los
resultados de las operaciones de la Entidad o Emisora de que se trate.

IV.  Que se han establecido y mantenido controles internos, asi como procedimientos relativos
a la revelacion de informacion financiera relevante.

V. Que se han disefiado controles internos con el objetivo de asegurar que los aspectos
importantes y la informacion relacionada con la Entidad o Emisora de que se trate,
se hagan del conocimiento de la administracion.
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VI.  Que han revelado al Despacho. a los Auditores Externos Independientes y, en su
caso, al Comité de Auditoria, mediante comunicaciones oportunas, las deficiencias
significativas detectadas en el disefio y operacion del control interno que pudieran
afectar de manera adversa, entre otras, a la funcion de registro, proceso y reporte de
la informacion financiera.

VII. Que han revelado al Despacho, a los Auditores Externos Independientes y, en su
caso, al Comité de Auditoria, cualquier presunto fraude o irregularidad que sea de
su conocimiento e involucre a la administracion o a cualquier otro empleado que
desempeiie un papel importante, relacionado con los controles internos.

Sin otro particular, quedo atenta a sus comentarios.

Atentamente

ra O. Sapchez Bastida
elegado Fiduciario

HSBC Méxje0, S.A. Institucion de Banca Multiple,
Grupo Financiero HSBC, Division Fiduciaria FID 304441



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




Informacién adicional

Los inversionistas que asi lo deseen podrén consultar los documentos de caracter publico que han
sido entregados a la CNBV y a la BMV a través de sus paginas de Internet www.gob.mx/cnbv y
www.bmv.com.mx, respectivamente. Asimismo, esta informacion se encuentra a disposicion del
publico en el Centro de Informacién de la BMV, el cual se encuentra ubicado en el Centro Bursatil,
Paseo de la Reforma No. 255, Col. Cuauhtémoc, C.P. 06500, Ciudad de México.

También podran obtenerse a peticion de cualquier inversionista mediante una solicitud al
Representante Comun con atencién a Moénica Jiménez Labora al teléfono (55) 3098-9061 al correo
electrénico mjimenezlabora@cibanco.com; del mismo modo con el Fiduciario Emisor con atencién
a Mauricio Hernandez y/o Gabriela Yéafez al teléfono al teléfono (55) 5721-2184, a las direcciones
de correo electrénico mauricio.hernandezm@hsbc.com.mx, gabriela.yanez@hsbc.com.mx, o bien
realizar la solicitud directamente con atencién a Barbara Ochoa Woodworth al teléfono (55) 3098-
9061 y correo electrénico bochoa@igs.com.mx.

Finalmente, durante la vigencia de cualquiera de las emisiones de Certificados Bursatiles Fiduciarios
realizadas al amparo del Programa, el Fiduciario Emisor estard obligada a divulgar de manera
periddica informacion acerca de la situacion financiera y resultados del Patrimonio del Fideicomiso,
asi como de ciertos eventos relevantes por medio de la BMV y CNBV, en cumplimiento de los
requisitos impuestos por la Ley Aplicable.

INTERNAL


http://www.gob.mx/cnbv
http://www.bmv.com.mx/
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Valuador independiente
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414 Capital Inc.

Reporte publico y resumido de valuacion trimestral — 4T 2019

Referencia: Valuacion independiente del Fideicomiso F/304441 (Clave de pizarra IGSCK 11)

Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V.

Conforme a los documentos de colocacién y de acuerdo a lo establecido en el contrato de fideicomiso
irevocable de emision de certificados bursdtiles, en que se designd a 414 Capital Inc. como valuador
independiente de los activos en los que invierte el Fideicomiso, hacemos de su conocimiento lo siguiente.
Este reporte estd sujeto a los términos y condiciones pactados en el contrato de prestaciéon de servicios
celebrado el dia 17 de octubre de 2011 (el “Contrato de Prestacién de Servicios”). La opinidén de valor que
aqui se presenta estd sujeta al Aviso y Limitacion de Responsabilidad incluido al final del documento.

Antecedentes a la valuacidén

B FEl 4 de octubre de 2011, Grupo Inmobiliario MEXIGS 3, S. de R.L. de C.V. ("IGS") colocd a través de la
BMV certificados bursdtiles fiduciarios (el *CKD") para el Fideicomiso F/304441 por un monto de 575
millones de Pesos, con fecha de vencimiento el 4 de octubre de 2021

— El objetivo de los CKDs es coinvertir en proyectos inmobiliarios promovidos por IGS en las
condiciones preestablecidas en la documentacion relativa a la emisién

Conclusidon de valor?

Valor justo por certificado - Enfoque de valuador independiente? $90.46 M.N.

Valor justo por certificado - Enfoque de amortizacion de gastos3 $ 90.46 M.N.

De tener cualquier pregunta al respecto de la valuacion o su alcance, por favor no duden en contactarnos
directamente.

414 Capital Inc.

I Favor de referirse a las secciones posteriores para mayor detalle
2Obedece al criterio de IFRS de tratamiento de gastos de colocacién
3Se adhiere a prdcticas de la industria de amortizacién de gastos de colocacidn. Este precio se deberd incorporar al vector de precios

414 Capital Inc. e info@414capital.com e www.414capital.com 1



Metodologias de Valuacion Aplicables

B 414 Capital aplica metodologias de valuacién basadas en estdndares internacionales! reconocidos por
organizaciones del sector de asesoria y valuacion financiera?. 414 Capital mantiene membresia en algunas
de las mismas

Metodologias de valuacion bajo IFRS 133

B Andlisis de transacciones comparables donde se obtienen multiplos que pueden
ser usados para valuar los activos

B Lo informacion transaccional de los activos sirve para dar una estimacion
Enfoque de razonable de acuerdo a la etapa de desarrollo o maduracién en la que se
mercado encuentran dichos activos

B El Consejo Internacional de Normas de Valuacién considera la valuacién a
mercado como el enfoque mds comUnmente aplicado a pesar de que los
intereses en los proyectos pueden no ser homogéneos

B Dado el supuesto de que se pueden hacer estimaciones razonables del flujo de
efectivo generado por los activos en cuestion, a través del tiempo dan pie a una

Enfoque de valuacién por flujos de efectivo descontados (“DCF”, por sus siglas en inglés)
ingresos
B Facfores de riesgo asociados al activo se intfegran a la tasa de descuento

permitiendo asi captar el riesgo del negocio

B Paralos activos en etapa de desarrollo o de reciente adquisicién, la valuacién de
costos es un andlisis de los costos evitados, o los costos incurridos hasta la fecha
en relacién con los activos

Enfoque de costos B Lo valuacidon de costos proporciona un valor inicial de los activos y se calcula

como la suma de todos los costos directos e indirectos, asi como el costo adicional
al gque se haya incurrido a través del periodo de desarrollo del proyecto o la
reciente adquisicién de un activo

B De manera general, las valuaciones de activos iliquidos realizadas corresponden a alguna de las
metodologias anteriormente mencionadas, y en algunas ocasiones se utiliza una combinacién de varias
como refuerzo y validacion

B Cabe mencionar que las metodologias son adaptadas segun la industria en cuestion del activo subyacente.
Las principales categorias en las que los activos son clasificados son: capital privado, bienes raices,
infraestructura, crédito y otros

— Asuvez, dentro de cada categoria pueden existir subcategorias (por ejemplo: bienes raices industriales,
comerciales, de oficinas, residenciales, de hospitalidad, etc.)

— Para el caso de inversiones en fondos subyacentes, el valor razonable se estima con base en la parte
dlicuota del valor del activo neto (“NAV" por sus siglas en inglés) reportado por el administrador del
fondo subyacente cuando este sea representativo del valor razonable, en linea con los lineamientos
IPEVT

''Las valuaciones contenidas en este documento han sido elaboradas siguiendo las metodologias con base en estdndares internacionales
y apegdndose a los criterios incluidos en el International Private Equity Guidelines, siempre y cuando estos no se contrapongan con los
criterios establecidos bajo IFRS. En caso de que el Valuador Independiente o el Administrador decidan no apegarse a dichos criterios, ya
sea porque los mismos se contraponen con los criterios establecidos bajo IFRS o porque fueron actualizados o modificados, se incluird una
nota descriptiva sobre dicha valuacién

2Fjemplos incluyen al International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines, entre otros

3 International Financial Reporting Standards

414 Capital Inc. e info@414capital.com e www.414capital.com 2



Metodologias de Valuacion Aplicables (Cont.)

B 414 Capital aplica la definicién de valor razonable del IFRS 13 — Medicién del Valor Razonable, la cual
establece el valor razonable como el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por transferir
un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes de mercado en la fecha de la medicién

— La definicién de valor razonable del IFRS 13 es de manera general consistente con la definicidén de valor
razonable de U.S. G.A.A.P. determinada en el Accounting Standards Codification (*ASC") Topic 820
publicada por el Financial Accounting Standards Board (“FASB")

B Bajo el método IFRS, el valor justo de cualquier activo se calcula con base en informacién que se puede
clasificar en tres niveles (variables)

— Las variables de primer nivel son precios de activos dentro del mercado parecidos al activo que estd
siendo valuado

— Las variables de segundo nivel son aquellas distinfas a los precios de los activos mencionados
anteriormente que son observables directa e indirectamente

— Las variables de tercer nivel son aquellas no observables que generalmente son determinadas con base
en supuestos administrativos

B La informacién se ha obtenido de fuentes que se consideran fidedignas, sin embargo 414 Capital no ha
realizado verificacion independiente respecto de, y no realiza ninguna declaracién, ni otorga garantia
alguna, expresa o implicita, con relacién a la veracidad o exactitud de dicha informacion. Toda la
informacién contenida en este reporte, incluyendo proyecciones respecto del rendimiento del mercado
financiero, se encuentran basadas en las condiciones del mercado a la fecha de la valuacién, las cuales
fluctuaran por eventos politicos, econdmicos, financieros, sociales o de ofra naturaleza

B Adicionalmente a la presente, los miembros del Comité Técnico del Fideicomiso han recibido un reporte
confidencial detallado de la valuacién realizada para el presente ejercicio

414 Capital Inc. e info@414capital.com e www.414capital.com 3



Inversiones Realizadas por el Fideicomiso

B Al dia 31 de diciembre de 2019 las inversiones iliquidas realizadas conforme a lo reportado por el
administrador y/o fiduciario del Fideicomiso F/304441 son las siguientes:

Inversion?

3T 2011

Torres de Mayorazgo

47 2011

Perla del Golfo

Playa Azul
1T 2012
Oacalco
372012

Pomoca Zona 7

Pomoca Zona 9
47 2012

Pueblito Lindo

DHL

National Pen
1T 2013
Deaborn
272013

Hitachi

Dai Dong
3T 2013

Torres de Mayorazgo I

41 2013

Honeywell

Categoria de
bienes raices

Residencial

Residencial

Residencial

Residencial

Residencial

Residencial

Residencial

Industrial

Industrial

Industrial

Industrial

Industrial

Residencial

Industrial

Puebla, Puebla

La Paz, Baja California Sur

Playa del Carmen, Quintana
Roo

Yautepec, Morelos

Villahermosa, Tabasco

Villahermosa, Tabasco

Irapuato, Guanajuato

Irapuato, Guanajuato

Tijuana, Baja California

Nogales, Sonora

Tijuana, Baja California

Tijuana, Baja California

Puebla, Puebla

Mexicali, Baja California

No divulgado

No divulgado

No divulgado

No divulgado

No divulgado

No divulgado

No divulgado

No divulgado

No divulgado

No divulgado

No divulgado

No divulgado

No divulgado

No divulgado

Ubicacion Metodologia de
valuacion?

DCF

DCF

DCF

DCF

DCF

DCF

DCF
DCF y valuacién a
mercado

DCF y valuacién a
mercado

DCF y valuacién a
mercado

DCF y valuacién a
mercado

DCF y valuacién a
mercado

DCF

DCF y valuacién a
mercado

I Lainversion es reconocida en el primer frimestre en el que fue reflejada en estados financieros del fideicomiso, independientemente de la

fecha de inicio del proyecto o la creacién del vehiculo

2 Se refiere a las metodologias listadas en la seccion “Metodologias de Valuacion Aplicables”, o a una combinacidon de las mismas, en su

Caso

414 Capital Inc. e info@414capital.com e www.414capital.com



Inversiones Realizadas por el Fideicomiso (Cont.)

Inversion’ Categoria de Ubicacion Metodologia de
bienes raices valuacion?

1712014

Meiki Industrial Tijuana, Baja California No divulgado a(;fcégllUOdén d
212014

Moralta Residencial Querétaro, Querétaro No divulgado DCF

312014

Sierra Vista Residencial Irapuato, Guanajuato No divulgado DCF

Torres Juriquilla Residencial Querétaro, Querétaro No divulgado DCF

47 2014

El Milagro Residencial ?Uncl\r:\(i]?sg:ode Allende, No divulgado DCF

Brisas de Ledn Residencial Chihuahua, Chihuahua No divulgado DCF

1T 2015

Portafolio Birdie Industrial Chihuahua, Nuevo Ledn'y No divulgado DCFy valuacion a

Tamaulipas mercado

I Lainversion es reconocida en el primer trimestre en el que fue reflejada en estados financieros del fideicomiso, independientemente de la
fecha de inicio del proyecto o la creacién del vehiculo

2 Se refiere a las metodologias listadas en la seccion “Metodologias de Valuacién Aplicables”, o a una combinacion de las mismas, en su

caso
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Resumen de Valuacion

Resumen
Inversiones en activos de bienes raices Total
Valor en libros (61,891,365)
Valor gjustado 518,964,960
Patrimonio’ Por certificado Total
Valor en libros (10.56) (60,729,822)
Valor gjustado 90.46 520,126,502

Balance pro-forma ajustado?

ESTADOS FINANCIEROS AJUSTADOS

ACTIVO PASIVO
F Efectivo y equivalentes 27,072 F Acreedores diversos 659,274
F Inversiones de inmediata realizacién 1,793,745 F IVA por pagar -
A Inversiones en activos de bienes raices 518,964,960
Patrimonio contable - participacién controladora 520,126,502
TOTAL ACTIVOS 520,785,776 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 520,785,776

Sensibilizacion por valuacién3

B Los valores de los activos subyacentes han sido sensibilizados con el objetivo de identificar la exposicién del
valor de los certificados a cambios en variables clave. El resultado resumido se presenta a continuacion:

Inversiones en activos de bienes raices Valor activo Valor certificado Variacioén
Inversiones permanentes + Intercompanias (valor ajustado) 518,964,959.50 90.46 0.00%
Inversiones en activos de bienes raices (valuacion al alza escenario 1) 524,433,006.45 91.41 +1.05%
Inversiones en activos de bienes raices (valuacién a la baja escenario 1) 513,540,746.79 89.51 -1.04%
Inversiones en activos de bienes raices (valuacién al alza escenario 2) 535,502,843.82 93.33 +3.18%
Inversiones en activos de bienes raices (valuacién a la baja escenario 2) 502,821,642.82 87.65 -3.10%

1 El patrimonio del fideicomiso se ajusta conforme a la valuacién justa de las inversiones

2 El balance pro-forma ajustado no es un estado contable, sino una herramienta de estimacién para el valor del patrimonio conforme a los
cambios en la valuacidn justa de las inversiones. Las cuentas marcadas “F” (fijo) se mantienen a costo, mientras que las cuentas marcadas
"A" (actualizado) se qjustan, y por ende no coinciden con el dato reportado en contabilidad

3 Para los activos valuados por la metodologia de mercado se modeld una variaciéon de + / - 5%y 15% al mdltiplo, ya sea de ventas, EBITDA

o ufilidad neta, o al cap rate, segun aplique. Para los activos valuados por la metodologia de DCF se modeld una variacién de + /- 5%y

15% a la tasa de descuento. Para los activos valuados a costo, se modeld una variacién de + / - 5% y15%% directamente al valor del activo

414 Capital Inc. e info@414capital.com e www.414capital.com 6



Resumen de Valuacion (Cont.)

Conclusion

B Al dia 31 de diciembre de 2019, consideramos que el valor justo, no mercadeable de los certificados
es de $90.46 Pesos (noventa Pesos 46/100 M.N.)

Cuenta Valor en libros Precio valuador independiente

Inversiones en activos de bienes

. $ (61,891,365) M.N. $ 518,964,960 M.N.
raices
Patrimonio $ (60,729,822) M.N. $ 520,126,502 M.N.
Valor justo por certificado - Enfoque de valuador independiente! $ 90.46 M.N.
Valor justo por certificado - Enfoque de amortizacion de gastos? $90.46 M.N.

Valuaciones historicas

Periodo Valor justo’

Trimestre actual 2019.14 90.46
Trimestre previo 1 2019.13 93.27
Trimestre previo 2 2019.12 95.87
Trimestre previo 3 2019.71 94.86
Trimestre previo 4 2018.14 94.44

1 Obedece al criterio de IFRS de tratamiento de gastos de colocacién
2Se adhiere a prdcticas de la industria de amortizacién de gastos de colocacidn. Este precio se deberd incorporar al vector de precios
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad

El presente reporte es entregado exclusivamente con fines informativos y nada de lo aqui establecido constituye asesoria de inversion,
legal, contable o fiscal, o, en su caso, una recomendacion para comprar, vender o mantener valores o adoptar una estrategia de
inversion en lo particular.

Los analistas responsables de la produccién de este reporte certifican que las posturas expresadas aqui reflejan exclusivamente sus
visiones y opiniones personales sobre cualquiera de los emisores o instrumentos discutidos, y que fueron preparadas de manera
independiente y autbnoma, incluyendo de 414 Capital Inc. (“414 Capital”) y ofras empresas asociadas. Los andlistas responsables de
la produccién de este reporte no estdn registrados y/o calificados por NYSE o FINRA, y no estdin asociados con ninguna casa de bolsa
en los Estados Unidos o cualquier ofra jurisdicciéon, por lo que no estdn sujetos a las restricciones de comunicacién con companias
cubiertas o presentaciones en publico de acuerdo alas reglas 2711 de NASD y 472 de NYSE. Cada analista también certifica que ningun
componente de su compensacion estuvo, estd o estard, directa o indirectamente, vinculado con las recomendaciones especificas o
visiones expresadas por ellos en este reporte de andilisis.

La informaciéon se ha obtenido de fuentes que se consideran fidedignas, sin embargo 414 Capital no realiza ninguna declaracién, ni
otorga garantia alguna, expresa o implicita, con relacién ala veracidad o exactitud de dicha informacién. Cualquier cambio o evento
gue ocurra con posterioridad a la fecha del presente podrd afectar las conclusiones establecidas en el presente reporte. No obstante
de que eventos futuros pueden afectar las conclusiones establecidas en el presente reporte, 414 Capital no asume obligacion alguna
para actualizar, revisar o modificar el contenido del Reporte.

Las posturas expresadas en el presente reporte son aquellas de los autores y no pretenden predecir el desempeno futuro de una
inversion. Asimismo, el desempeino pasado no garantiza resultados futuros de una compania, sector, inversién o estrategia particular.
Las posturas de los autores pueden diferir de la postura institucional de 414 Capital.

El presente material no pretende ser, ni debe de interpretarse como, una proyeccion o prediccidn de eventos y/o rendimientos futuros.
Cualesquier retornos son inherentemente inciertos al estar sujetos a riesgos de negocios, industrias, mercados, regulatorios y financieros
fuera del control de 414 Capital. Cualesquier retornos proyectados en el presente reporte se basan exclusivamente en el juicio de los
autores, con base en los riesgos asociados a ciertas estrategias de inversién, el retorno esperado con relacién a dichos riesgos
hipotéticos con valuaciones a precios de mercado y en el actual ambiente de inversion.

Ciertas suposiciones subyacentes al presente reporte fueron realizadas exclusivamente para efectos de modelacion financiera, siendo
improbable que se actualicen. No se realiza ninguna declaracion, ni se da garantfia alguna respecto de la razonabilidad de las
suposiciones realizadas o con respecto a que todas las suposiciones adecuadas o necesarias han sido consideradas en el presente
reporte. Los resultados operativos, el valor de activos, las operaciones anunciadas y cualesquier otros elementos considerados en el
presente reporte pueden variar materialmente de las suposiciones subyacentes del presente reporte. Cualesquier variaciones en las
suposiciones de los autores podrdn afectar materialmente la informacion prevista en el presente reporte. Los resultados de inversién de
los lectores del presente reporte podrdn variar significativamente de resultados pasados o cualesquiera de las proyecciones hipotéticas
previstas en el presente reporte.

La informacién que se presenta en este reporte contiene proyecciones y estimaciones respecto de eventos, metas o resultados
estimados a la fecha del presente reporte, incluyendo, pero no limitados a: precios actuales, valuacion de activos subyacentes, liquidez
de mercado, modelos propietarios y supuestos (sujetos a cambio sin notificacion) e informacién publicamente disponible que se
considera confiable, pero no ha sido verificada de manera independiente. Todos los supuestos, opiniones y estimaciones constituyen
el juicio del analista a la fecha y estdn sujetos a cambio sin notificacién. Es imposible garantizar que dichos eventos, metas o resultados
se materialicen en el futuro y podrdn variar significativamente de lo aqui establecido. Toda la informacidn contenida en este reporte,
incluyendo proyecciones respecto del rendimiento del mercado financiero, se encuentran basadas en las condiciones actuales del
mercado, las cuales fluctuaran por eventos politicos, econdmicos, financieros, sociales o de ofra naturaleza.

En ningUn caso serdn 414 Capital, sus partes relacionadas o empleados responsables frente al lector o cualquier tercero por cualquier
decisidén o accién tomada con base en la informacién de este documento o por danos, aun cuando exista aviso sobre la posibilidad
de dichos dafnos. Asimismo, 414 no asume responsabilidad alguna mds alld de las establecidas en los términos y condiciones
establecidos en el Contrato de Prestacion de Servicios.

El presente no constituye una oferta para comprar o vender valores y no deberd de interpretarse como tal. Cualesquier valuaciones
son indicafivas (no realizables) y estas valuaciones pueden diferir sustancialmente de un valor realizable, particularmente en
condiciones de mercado voldtiles.

La inversion a la que se refiere esta publicacién puede no ser adecuada para todos los receptores. Se recomienda a los receptores
tomar decisiones de inversidn con base en sus propias investigaciones. Cualquier pérdida o consecuencia que surja del uso del material
contenido en esta publicacién serd Unica y exclusivamente responsabilidad del inversionista, y 414 Capital no tendrd responsabilidad
por dicha consecuencia. En caso de existir una duda sobre cualquier inversidn, los receptores deben contactar a sus propios asesores
de inversién, legales y/o fiscales para obtener asesoria sobre la oportunidad de la inversidon. Al grado permitido por la ley, ninguna
responsabilidad es aceptada por cualquier pérdida, danos o costos de cualquier tipo que surjan del uso de esta publicacién o sus
contenidos.

El hecho de que 414 haya puesto este documento o cualquier otro material, a su disposicién, no constituye una recomendacién de
tomar o mantener una posicién, ni una representaciéon de que cualquier fransaccién es adecuada o apropiada para usted. Las
fransacciones pueden involucrar riesgos significativos y usted no debe participar en una transaccién a menos que entienda
completamente dichos riesgos y haya determinado de manera independiente que dicha fransaccién es apropiada para usted. 414
no ofrece asesoria contable, fiscal o legal, y estos temas deben ser tratados con su asesor especializado.

Estos materiales fueron preparados para uso en el territorio mexicano. No pueden ser reproducidos, distribuidos a un tercero o
publicados sin el consentimiento de 414 Capital. Las leyes y los reglamentos de otros paises pueden restringir la distribucion de este
reporte. Las personas en posesion de este documento deben informarse sobre las posibles restricciones legales y cumplirlas de manera
acorde.
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