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De acuerdo con los términos y condiciones acordados en el contrato de prestacion de servicios de fecha 6

de abril de 2020, en nuestro caracter de Valuadores Independientes, a continuacion les presentamos las
principales consideraciones y los resultados correspondientes a la estimacion del Valor de Mercado de los
Titulos Fiduciarios (término definido mas adelante) del Fideicomiso Irrevocable No. 3853, al 31 de marzo

de 2021.

ANTECEDENTES

El 10 de enero de 2020 fue creado el Fideicomiso Irrevocable No. 3853 (el “Fideicomiso”) celebrado por
Promecap Capital de Desarrollo, S.A. de C.V. (en lo sucesivo indistintamente el “Administrador” o
“Promecap”), como fideicomitente y administrador, Banco Invex S.A. Institucion de Banca Multiple,
como fiduciario (en lo sucesivo, el “Fiduciario”) y CIBanco, S.A., Institucion de Banca Multiple como
representante comun. Los términos no definidos tendran el significado que se les atribuye en el

Fideicomiso.

Promecap se constituyd de acuerdo a las leyes de México para realizar, entre otros, inversiones en deuda,
activos, capital y capital preferente. En este sentido, Promecap se constituyd mediante escritura publica
numero 31,817 de fecha 23 de noviembre de 2009, otorgada ante la fe del Lic. Guillermo Oliver Bucio,

Notario PUblico nimero 246 del Distrito Federal.

El Fideicomiso a la fecha de valuacion ha realizado una oferta publica inicial de Certificados Bursatiles
Fiduciarios de Desarrollo sujetos a llamadas de capital (en lo sucesivo, los “Titulos Fiduciarios”,
indistintamente en singular o plural) bajo la clave de pizarra "PMCAPCK 20". Dicha oferta representa un
numero total de Titulos Fiduciarios equivalente a 120,000 (ciento veinte mil) y una emision por

$1,200,000,000.00 (mil doscientos millones de pesos 0o/100 M.N.).



PROPOSITO

Con base en el contrato de Fideicomiso, el objetivo de Promecap consiste en adquirir un portafolio
diversificado de inversiones en capital, inversiones en capital preferente, inversiones en activos e
inversiones en deuda. Al ser un mecanismo de inversion, el Fideicomiso tendra como finalidad principal,
una vez que las inversiones hayan madurado, desinvertir de las mismas, generando rendimientos para ser
entregados a los tenedores en forma de distribuciones. El Fideicomiso, para cumplir con dichos objetivos
contratara al Administrador, quien estara encargado, entre otras tareas, de identificar, analizar, negociar
y completar las inversiones, supervisar y administrar las inversiones e identificar, negociar y completar las

desinversiones.

El periodo de inversion tiene una duracion de 4.5 afios a partir de la fecha de emision, mientras que el
ritmo de desinversion se realizara en un plazo de entre 2 y 7 afos. Las oportunidades de desinversion
dependeran del comportamiento de las empresas promovidas, los activos, deudores, la liquidez y de la

evolucion de los mercados de capital.

Se utilizaran recursos obtenidos para adquirir un portafolio de inversiones que le permita a los Tenedores
obtener un retorno atractivo, manteniendo una relacion adecuada entre riesgo y rendimiento y con una

diversificacion eficiente, tanto por tipo de industria como por tipo de Inversion.

ESTRATEGIA

Promecap ha adaptado su estrategia de inversion a las particularidades propias del mercado mexicano.

Han desarrollado su estrategia enfocandose primordialmente en los siguientes elementos:

. Seleccion del instrumento de inversion adecuado

. Enfoque de inversion en situaciones especiales

. Cuidadosa seleccion de la compaiiia o activo objetivo (“Prospecto de Inversion”)
o Participacion en transacciones poco competidas



Las siguientes caracteristicas forman parte de la tesis de inversion de Promecap para el cumplimiento de

su objetivo e invertira en cuatro tipos de instrumentos:

¢ Inversiones en Deuda: Contratos de crédito o préstamo, pagarés, obligaciones, certificados
bursatiles u otra forma de titulos privados y convenios de garantia e instrumentos que
implementen garantias personales y reales

¢ Inversiones en Activos: Contratos de compraventa de los Activos y cesiones de titulos de crédito
o derechos de crédito

e Inversiones en Capital: Contratos de compraventa de Titulos de Capital de Empresas
Promovidas, contratos de suscripcion de Titulos de Capital de Empresas Promovidasy convenios
entre accionistas o similares.

¢ Inversiones en Capital Preferente: Contratos de compraventa de Titulos de Capital Preferente
de Empresas Promovidas, contratos de suscripcion de Titulos de Capital Preferente de Empresas

Promovidas y convenios entre accionistas o similares.

El Fideicomiso realizara las inversiones de manera directa mediante la adquisicion de los titulos de capital
y de capital preferente de las empresas promovidas, activos, o préstamos deudores, y también podra
realizar dichas inversiones de manera indirecta a través de la Sofom y/o Vehiculos de Propdsito Especifico
o de cualquier otra manera. La estructura utilizada para implementar cada inversion dependera de
factores que deberan ser analizados por el Administrador al momento de realizar cada una de dichas

inversiones.



LINEAMIENTOS DE REPORTE Y CUMPLIMIENTO IVS

De acuerdo con el lineamiento IVS 103 de los Estandares Internacionales de Valuacion (*1VS”) un
reporte esta en cumplimiento con dichos estandares cuando se proporciona a los usuarios de dicho
reporte un entendimiento claro de la valuacion.

Los reportes de valuacion deben proporcionar una descripcion clara y precisa del alcance del
ejercicio realizado, asi como el propdsito de la valuacion, el uso intencionado y los supuestos
utilizados para el ejercicio, ya sea de manera explicita dentro del reporte o de manera implicita a
través de referencia a otros documentos (reportes complementarios, mandatos, politicas internas,

propuesta de alcance del servicio, etc.)

El lineamiento IVS 103 define los puntos como minimo a ser incluidos en los reportes. Para facilidad
del usuario, Quantit pone a su disposicion las siguientes referencias donde se pueden consultar los

puntos requeridos:

Alcance del Ejercicio: Favor de referirse a la Portada del presente reporte
Uso previsto del reporte: ~ Favor de referirse al Aviso de Limitacion y Responsabilidad
Enfoque adoptado: Favor de referirse a la pagina 8 del presente reporte
Metodologia(s) Aplicada(s): Favor de referirse ala pagina 8 del presente reporte

Principales variables: Detalle disponible en el Reporte confidencial proporcionado al
Administrador y al Comité Técnico.

Supuestos: Detalle disponible en el reporte confidencial proporcionado al
Administrador y al Comité Técnico

Conclusiones de valor: Favor de referirse a la pagina 7 del presente reporte

Fecha del reporte: Favor de referirse a la Portada del presente reporte

Quantit confirma que el presente ejercicio de valuacion fue elaborado en total apego a los IVS

emitidos por el Consejo de las Normas Internacionales de Valuacion ("IVSC”)



INFORMACION Y BALANCE ACTUAL DE LAS INVERSIONES

Al 31 de marzo de 2021, se muestra el Balance General del Fideicomiso Irrevocable nUmero 3853,
incluyendo las inversiones temporales, las inversiones en entidades promovidas, los pasivos y el

patrimonio.

Balance General (Cifras en MXN)

Activo

Efectivo y Equivalentes de Efectivo $471,762,047
Instrumentos Financieros designados a Valor Razonable $1,297,985,966
Préstamos y Cuentas por Cobrar a Costo Amortizado $131,332,239
Otras Cuentas por Cobrar $26,714,868
Comisiones y Gastos Diferidos $6, 444,647
Activo Diferido $507,193
Total Activos $1,934,746,960

Pasivo 31-mar-21
Corto y Largo Plazo $266,381,003
Patrimonio $1,668,365,957
Total Pasivo y Patrimonio $1,934,746,960

Efectivo y Equivalentes de Efectivo al 31-mar-2021

Tipo Valor
Efectivo $8,470,465
Sociedades de Inversion $463,291,582
Total (MXN) $471,762,047



Al 31de marzo de 2021, el Fideicomiso irrevocable 3853 ha realizado tres inversiones. Una inversion

f

en deuda y dos inversiones en carteras de créditos. Las caracteristicas y el balance actual son las

siguientes:

Valuacién Cartera Promecap

Numero de Créditos 4,229

Valor Razonable Cartera al 31-mar-2021 125,812,704

.z 7 e ‘

Valuacion Crédito

Costo Amortizado 125,000,000
Intereses Devengados 6,332,239
Valuacion Crédito al 31-mar-2021 131,332,239

________ \Valuacién Cartera Promecap

NUmero de Créditos 459,123

Valor Razonable Cartera al 31-mar-2021 1,172,173,262



METODOLOGIA DE VALUACION

Esta valuacion fue realizada considerando informacion de
mercado, industria 0 empresas que se tuvo disponible. El valor
presentado en este reporte es una estimacion del valorjusto de
mercado del Fideicomiso, de sus activos y pasivos. Algunos
eventos y circunstancias que podrian impactar la valuacion de
un activo, no pueden tomarse en cuenta para el propdsito de

este reporte.

Las metodologias de valuacion bajo IFRS como la valuacion
por el enfoque de ingresos, de mercado y de costos han sido
utilizadas para obtener la valuacion del instrumento y del

Fideicomiso.

El valor obtenido en este reporte se baso en informacion
provista por el cliente y otras fuentes. Se asume que dicha

informacion es exacta y completa.

Sin embargo, Quantit no ha auditado o intentado confirmar
dicha informacion por su exactitud e integridad. Es importante
hacer notar que la estimacion de valor presentada es un valor
razonable de mercado y puede ser considerado como un valor

final de los activos y del Fideicomiso.

Nuestro objetivo es proveer un enfoque global orientado a la
valuacion de instrumentos, activos, pasivos y empresas. En la
valuacion de este tipo de instrumentos incluimos métodos
profesionales de valuacion bajo las normas internacionales de

valuacion.

Valuacion a Mercado

En esta metodologia se cuenta con informacion reciente
y comparable de activos en condiciones similares para

fines o usos similares.

Para valuar activos bajo este enfoque se analizan

transacciones comparables.

Valuacion por Flujos de Efectivo Descontados
La valuacion por flujos descontados se basa en que el
valor de una empresa proviene de los ingresos futuros

que generara.

A partir de los flujos de efectivo se estima el valor de la
empresa mediante las tasas de descuento asociadas a

los riesgos del sector.

Valuacion a Costo

Se estima el costo amortizado de una deuda como el
importe de su reconocimiento inicial, menos el
reembolso del principal, mas o menos la amortizacion
acumulada de la diferencia entre la mediacion inicial y el

importe al vencimiento.



VALUACION®

Valor de Emision

Llamada de Capital

Gastos de Emision

Gastos de Emision de Llamadas Subsecuentes
Recursos para Actividades de Inversidn
Distribucion a Tenedores

Resultados Acumulados

Participacion No Controladora

Saldo Inicial

Ingresos

Intereses a Cargo

Comision de Administracion

Gastos de Mantenimiento e Inversion
Participacion en Resultados No Controladora
Subtotal

Saldo Final al 31-03-2021
Valor Inversiones al 31-03-2021

Ganancia Realizada
Activos Financieros a Valor Razonable

Patrimonio del Fideicomiso
Valor Inicial Certificados
No. de Certificados Bursatiles

Valor Final de los Certificados

Valor de los Certificados Capitalizando Gastos de Emision

ATENTAMENTE

2’

Miguel Revilla Cebrian

* Cifras en pesos

Director Valuacién

$1,200,000,000
$174,890,000
($19,594,868)
($365,218)
($2,005,319,829)
($27,602,705)
($32,967,644)
$299,835
$289,339,571

$2,703,199
($26,043,588)
($26,142,210)
($809,761)
$541
($50,291,819)

$239,047,752
$1,005,319,829
$423,998,376
$1,429,318,205
$1,668,365,957
$10,000

154,978

$10,765.179296

$10,839.987528



$11,000

$10,000

$9,000

$8,000

9,948.28

PRECIO HISTORICO

10,839.99

10,765.18

9,869.74
9,769.00
6.66
9,79 9,731.87 9,645.02
9,456.76
1T2020 2T2020 3T2020 4T2020 1T2021

== Precio Valuacion Independiente

e Precio Capitalizando Gastos de Emision

* En el primer trimestre de 2021 se realizo la primera llamada de capital por MXN$174.9 millones

con 34,978 titulos adicionales dando un total de 154,978 titulos en circulacidon. Por otro lado, se

realizaron dos distribuciones por un total de MXN 14.7 millones.

125.00%
120.00%
115.00%
110.00%
105.00%
100.00%
95.00%
90.00%
85.00%

80.00%

PRECIO AJUSTADO

122.19%
39.48%
98.70% ¢
.69%
97.6970 95.67%
1T2020 2T2020 3T2020 472020 172021

El desempefio del precio de "PMCAPCK20" se calculé con base al precio de mercado entre el valor

nominal ajustado. El valor nominal se ajustd con relacion a la llamada de capital, a las distribuciones

y al nuevo numero de titulos.
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ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES A LOS TENEDORES

(cifras en miles de pesos)

1,800,000

1,668,366

1,600,000
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1,200,000 1,175,600 1,167,824 1,157,402 1,134,811
1,000,000
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400,000

200,000
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El desempenio del CKD se podra ver en el crecimiento del patrimonio durante la vida del instrumento.

ANALISIS DE SENSIBILIDAD DEL PORTAFOLIO
Escenarios de sensibilidad:

El objetivo es identificar la exposicidn del precio de los certificados a variables que pueden influir
en el valor del portafolio.

En la siguiente tabla, se muestra el analisis de sensibilidad:

. Precio por
Valor Portafolio o
Certificado
Escenario Base - $1,429,318,205 $10,765.18
™ 5% $1,500,784,115 $11,226.32
Escenarioa
\Z -5% $1,357,852,295 $10,304.04
™ 10% $1,572,250,026 $11,687.45
Escenario 2
N2 -10% $1,286,386,385 $9,842.91
T 15% $1,643,715,936 $12,148.59
Escenario 3
N\ -15% $1,214,920,474 $9,381.77

11



S

COVID-19

El reciente brote del virus “Covid-19” ha causado un distanciamiento social, provocando volatilidad
e interrupcion en las empresas y proyectos en los mercados nacionales e internacionales.
Actualmente, cuando se habla de valuacion, se han planteado ciertas preocupaciones sobre el valor
razonable de las inversiones, si bien es complejo predecir el impacto econédmico de la crisis con
cierto grado de certeza, Quantit analizara a fondo todas las variables que podrian afectar a dichas
inversiones, por lo cual este reporte de valuacidon tiene como objetivo el considerar en las

inversiones realizadas el impacto econémico de esta crisis.

Dado lo anterior, Quantit analizé al 31 de marzo de 2021 los posibles impactos del COVID-19 en las
inversiones en deuda realizadas por parte de "PMCAPCK20". En este corte de valuacion se concluyd
que los valores razonables no tuvieron impacto por COVID-19. Sin embargo, a las inversiones de
las carteras de crédito, las cuales se valuaron por la metodologia de flujos descontados, y en cuyas
proyecciones el Administrador nos ha informado que ya se habian incorporado los efectos
anticipados del COVID-19, se le dara un seguimiento a la recuperacion de ambas carteras, para

saber si es necesario aplicar una prima de riesgo adicional por COVID-19 el siguiente trimestre.

Finalmente, para los trimestres posteriores, Quantit analizara los posibles impactos del Covid-19

para todas las inversiones del CKD.
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AVISO DE RESPONSABILIDAD

El presente documento es de caracter exclusivamente informativo y contiene una opinion de Quantit, S.A. de
C.V., que ha sido elaborada conforme a sus mejores esfuerzos con base en su experiencia profesional, en criterios
técnicos y en datos del dominio publico. Esta opinion no implica la prestacion de servicio alguno de asesoria, y
no formula recomendacion para que se invierta en o se celebren operaciones con los valores, titulos yjo
documentos a que la misma se refiere. En virtud de la naturaleza del contenido de esta opinion, Quantit, S.A. de
C.V., podria modificar su opinion por cualquier causa superveniente a la fecha de emision de la opinion. En virtud
de lo anterior, Quantit, S.A. de C.V. no asume responsabilidad alguna por las variaciones que en dicha opinién
pudieran ocasionar cambios en las condiciones del mercado posteriores a la emision de la opinion.

Quantit, S.A. de C.V,, se reserva el derecho para modificar en cualquier momento las conclusiones u opiniones
expresadas en este documento, ya sea por el cambio de las condiciones que prevalezcan en el mercado de
valores, por cambios en la informacion considerada para la elaboracidn de este reporte, por la aparicion de
informacion a la que no haya tenido acceso al formular sus opiniones, conclusiones y en general, por cualquier
causa superveniente.
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