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Col. Lomas de Chapultepec

11000, México, Distrito Federal

Estimados Lic. Mora Rojas y Lic. Alvarez Meléndez:

De acuerdo con los términos y condiciones acordados en nuestra Carta Arreglo de fecha 21 de enero de 2015,
en nuestro caracter de Valuadores Independientes, a continuacién, 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. 2214, al 30 de septiembre de
2019.

1. Antecedentes

El 16 de diciembre de 2014 fue creado el Fideicomiso Irrevocable de emisién de certificados bursatiles No.
2214 (el “Fideicomiso”) celebrado por Promecap Capital de Desarrollo, S.A. de C.V. (en lo sucesivo
indistintamente el “Administrador’ o “Promecap”), como fideicomitente, fideicomisario en segundo lugar y
administrador, Banco Invex S.A. Institucién de Banca Multiple, como fiduciario (en lo sucesivo, el “Fiduciario”)
y Monex Casa de Bolsa S.A. de C.V. como representante comun.

Promecap se constituyé de acuerdo a las leyes de México para realizar, entre otros, inversiones en deuda,
activos y capital. En este sentido, Promecap se constituyé mediante escritura publica numero 31,817 de fecha
23 de noviembre de 2009, otorgada ante la fe del Lic. Guillermo Oliver Bucio, Notario Publico numero 246 del
Distrito Federal.

El Fideicomiso a la fecha de valuacion ha realizado una oferta publica inicial y siete subsecuentes de
Certificados Bursatiles Fiduciarios (en lo sucesivo, los “Titulos Fiduciarios”, indistintamente en singular o
plural) bajo la clave de pizarra “PMCAPCK 14”. Dichas ofertas en su conjunto representan un numero total de
Titulos Fiduciarios equivalente a 8,115,946 (ocho millones ciento quince mil novecientos cuarenta y seis) y
una emisién por $3,129,936,015.63 (tres mil ciento veintinueve millones novecientos treinta y seis mil quince
pesos 63/100 M.N.).

(Espacio dejado intencionalmente en blanco)
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A continuacion, presentamos el detalle de las emisiones de Titulos Fiduciarios a la fecha de valuacién.

Oferta de Certificados Bursatiles Fiduciarios - PMCAPCK 14

Num de Oferta Fecha de Oferta Precio por Titulo NUm de Titulos Monto Colocado

Inicial 19-dic-14 $10,000.00 70,000 $700,000,000.00
la 07-sep-15 5,000.00 99,994 499,970,000.00
2a 27-nov-15 2,500.00 85,994 214,985,000.00
3a 26-jul-16 1,250.00 315,992 394,990,000.00
4a 07-mar-17 625.00 679,993 424,995,625.00
5a 14-dic-17 312.50 719,993 224,997,812.50
6a 06-dic-18 156.25 2,431,989 379,998,281.25
7a 06-feb-19 78.13 3,711,991 289,999,296.88
Total 385.65 8,115,946 3,129,936,015.63

1.1 Caracteristicas del Fideicomiso
Clave de Pizarra: “PMCAPCK 14”
Plazo de la Emisidn: 3,653 dias (aproximadamente 10 afios)

Fecha de Vencimiento: 19 de diciembre de 2024, con la posibilidad de ser prorrogada hasta por 2 (dos)
periodos adicionales de un afio, o 365 dias, cada uno.

Objetivo del Fideicomiso: con base en el contrato del Fideicomiso se establece que el objetivo de éste
sera que el Fiduciario (i) realice la emision de los Titulos Fiduciarios y su colocacion en la Bolsa Mexicana
de Valores (en lo sucesivo, “BMV”), (ii) reciba los montos de la emision inicial y cualquier emisién
subsecuente y aplique dichas cantidades de conformidad con los términos del contrato de fideicomiso,
entre otros, a pagar o reembolsar aquellos gastos y demas conceptos indicados en el contrato de
fideicomiso y a financiar la realizacion de inversiones, (iii) administre, a través del Administrador las
inversiones, incluyendo la realizacion de las desinversiones, y (iv) en su caso, realice las distribuciones y
devoluciones a los tenedores y cualquier otro pago previsto en el contrato de fideicomiso y los demas
documentos de la operacion.

Estrategia de Inversiéon: entendemos que la estrategia de inversidon del Fideicomiso es enfocarse en
inversiones en activos, inversiones en deuda e inversiones en capital.

Inversiones Promovidas: representan entidades u organizaciones que tengan su domicilio fiscal en
México y cuya actividad principal se lleve a cabo en territorio nacional, en el entendido que, tratandose de
activos, dichos activos deberan, en el caso de ser un activo tangible, ubicarse en México o, en caso de
ser intangible, contar con una fuente de pago o recursos ubicada en México.

1.2 Composicion del Fideicomiso

Al 30 de septiembre de 2019, el Fideicomiso ha realizado ciertas actividades de inversion modificando la
estructura de su patrimonio:

Financiamiento Estructurado

1.21 El 16 de julio de 2015, el Fideicomiso otorgd una linea de crédito a una empresa del sector de
servicios financieros (en lo sucesivo, la “Linea de Crédito I”) por un monto de $337,400,000
(trescientos treinta y siete millones cuatrocientos mil pesos) a un plazo de cinco (5) afios, con
garantia prendaria principalmente sobre la cartera de la empresa. A la fecha de valuacion la
empresa realizé una disposicién por la totalidad de la linea de crédito.

El 23 de febrero de 2018 el Fideicomiso y la empresa del sector de servicios financieros celebraron
un convenio modificatorio en el cual la empresa acordd realizar un pago por $207,120,000
(doscientos siete millones ciento veinte mil pesos) reduciendo el saldo insoluto de la linea de
crédito, asi como la modificacion de la tasa de intereses cobrada y el calendario de amortizacion
de capital del saldo remanente.

1.2.2 EI 28 de abril de 2016, el Fideicomiso otorgd otra linea de financiamiento garantizada con cartera
crediticia a una empresa del sector de servicios financieros (en lo sucesivo, la “Linea de Crédito
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1.2.3

1.24

1.25

1.2.6

III”) por un monto maximo de $150,000,000 (ciento cincuenta millones de pesos) a un plazo de 5
afos a partir de la fecha de firma del contrato.

Posteriormente, el 13 de marzo de 2019 el Fideicomiso y la empresa del sector de servicios
financieros acordaron una ampliacién de la linea de crédito hasta por un monto de $200,000,000
(doscientos millones de pesos). Al 2 de septiembre de 2019 la empresa ya dispuso la totalidad de
la linea de crédito.

El 12 de octubre de 2016, el Fideicomiso adquirié derechos de cobro sobre créditos corporativos
vigentes de una empresa del sector de transportacion maritima por un importe de $6,310,000
doélares (aproximadamente $119,594,061 pesos considerando un tipo de cambio de $18.9531 del
Diario Oficial de la Federacién al 12 de octubre de 2016), los cuales contaban con un plazo
remanente promedio de tres afios y nueve meses al momento de la inversién (en lo sucesivo, los
“Créditos Corporativos”). El Fideicomiso cuenta con colaterales en forma de depésitos en garantia
y garantias prendarias sobre ciertos activos de la empresa.

El 13 de junio de 2017, el Fideicomiso otorgd una linea de financiamiento garantizada con cartera
crediticia a una empresa del sector de servicios financieros (en lo sucesivo, la “Linea de Crédito
IV”) por un monto maximo de $400,000,000 (cuatrocientos millones de pesos) a un plazo de 4.5
afos a partir de la fecha de firma del contrato. A la fecha de valuacién la empresa ya dispuso de
la totalidad de la linea de crédito.

El 28 de septiembre de 2018, el Fideicomiso otorgd una linea de financiamiento a una empresa
del sector de servicios financieros (en lo sucesivo, la “Linea de Crédito V") por un monto de
$200,000,000 (doscientos millones de pesos) a un plazo de 4.5 afios a partir de la fecha de firma
del contrato.

Posteriormente, el 26 de febrero de 2019 el Fideicomiso y la empresa del sector de servicios
financieros acordaron una ampliacién de la linea de crédito hasta por un monto de $300,000,000
(trescientos millones de pesos). A la fecha de valuaciéon la empresa dispuso un saldo por
$250,000,000 de la linea de crédito.

El 26 de diciembre de 2018, el Fideicomiso otorgd una linea de financiamiento a una empresa del
sector de servicios dentales (en lo sucesivo, la “Linea de Crédito VI”) por un monto de
$450,000,000 (cuatrocientos cincuenta millones de pesos) a un plazo de 5 afios a partir de la
fecha de firma del contrato. A la fecha de valuacién la empresa dispuso un saldo por $407,676,647
de la linea de crédito.

Inversién en Capital

1.2.7

El 29 de julio de 2016, el Fideicomiso realizd, junto con un co-inversionista y un socio operador,
una inversién en una empresa del sector de servicios inmobiliarios por un monto total de
$459,400,000 (cuatrocientos cincuenta y nueve millones cuatrocientos mil pesos) integrada por
una parte en capital y otra en deuda (en lo sucesivo, la “Inversion en Acciones Comunes I”).

Inversion en Activos

1.2.8

El 30 de octubre de 2015, el Fideicomiso adquirié un portafolio de inmuebles, principalmente de
tipo residencial, ubicados en el Estado de Quintana Roo (en lo sucesivo, la “Inversion en
Inmuebles”) por un importe de $364,830,667 (trescientos sesenta y cuatro millones ochocientos
treinta mil seiscientos sesenta y siete pesos 00/100 M.N.).

Durante julio de 2016, el Fideicomiso realizé una inversion adicional por un importe de
$22,047,550 (veintidés millones cuarenta y siete mil quinientos cincuenta pesos) destinada a
mejorar las condiciones actuales de los inmuebles.

Durante el primer trimestre de 2017, el Fideicomiso recuperd dos cuentas por cobrar que no tenia

consideradas en su valuacién. Dichas cuentas por cobrar comprenden un saldo de $4,652,099
(cuatro millones seiscientos cincuenta y dos mil noventa y nueve pesos).
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1.2.9

Adicionalmente, al tercer trimestre de 2019 el Fideicomiso ha vendido veintiocho inmuebles
obteniendo una utilidad de $114,536,145 (ciento catorce millones quinientos treinta y seis mil
ciento cuarenta y cinco pesos).

Al tercer trimestre de 2019 el Fideicomiso ha realizado distribuciones de dicha utilidad por un
importe de $82,467,738 (ochenta y dos millones cuatrocientos sesenta y siete mil setecientos
treinta y ocho pesos), mientras que el dinero remanente ha sido aplicado para inversiones y capital
de trabajo requerido para el periodo de comercializacion del portafolio de inmuebles.

El 19 de octubre de 2017, el Fideicomiso realizé una inversién adquiriendo la deuda y acciones
de una sociedad que cuenta con una concesion carretera ubicada en el interior de México (en lo
sucesivo, la “Inversion en Activos I”). En este sentido, durante el cuarto trimestre de 2017 el
Fideicomiso quedo a la espera de recibir las autorizaciones gubernamentales correspondientes
para perfeccionar la inversion.

Posteriormente, durante diciembre de 2017 y enero de 2018 el Fideicomiso recibié dichas
autorizaciones y el 6 de febrero de 2018 llevé a cabo el pago de la Inversion en Activos |
significando un monto total de inversion de $236,258,028 (doscientos treinta y seis millones
doscientos cincuenta y ocho mil veintiocho pesos).

Cartera de Créditos
1.2.10 EI 15 de diciembre de 2017, el Fideicomiso adquirié derechos fideicomisarios de un fideicomiso

1.2.11

propietario de un portafolio de créditos hipotecarios vigentes y vencidos originados por una
empresa financiera mexicana (en lo sucesivo, la “Cartera Hipotecaria Vigente y Vencida”) por un
monto de $154,738,148 (ciento cincuenta y cuatro millones setecientos treinta y ocho mil ciento
cuarenta y ocho pesos 00/100 M.N.).

El 28 de diciembre de 2018, el Fideicomiso adquirié un portafolio de créditos simples en estado
vencido y con garantia hipotecaria, los cuales fueron originados por una empresa financiera
mexicana (en lo sucesivo, la “Cartera Vencida”) por un monto de $130,982,169 (ciento treinta
millones novecientos ochenta y dos mil ciento sesenta y nueve pesos 00/100 M.N.).

2. Metodologias de Valuacién

Nuestros servicios comprendieron la estimacion del Valor de Mercado (término definido més adelante) de los
Titulos Fiduciarios, con base en la aplicaciéon de estandares internacionales para la valuacién de capital
privado'’ y comUnmente aceptados en el ambito financiero, asi como utilizando la informacion proporcionada
por el Administrador y, en su caso, por cada una de las Inversiones Promovidas.

Asimismo, es importante mencionar que dichos estandares de valuacién establecen que cuando una inversién
se ha realizado en un periodo reciente (regularmente menor a un afio), el enfoque de costos puede ser un
indicador confiable durante la estimacion de su valor de mercado, siempre y cuando no hayan existido cambios
relevantes en el mercado. De acuerdo con dichos lineamientos, esta consideracion tiene su fundamento en
reflejar las condiciones de mercado existentes a la fecha de la transaccion.

Por valor de mercado entenderemos aquel valor en el que existe un comprador y un vendedor con
intenciones de realizar una operacion de compra-venta; en el que ambas partes cuentan con la misma
informacion sobre el bien o activo sujeto de intercambio y en el que no existe compulsién alguna por llevar a
cabo una transaccion (en lo sucesivo, el “Valor de Mercado”).

" “The International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines” Diciembre 2018; estandares desarrollados por la
“Association Frangaise des Investisseurs en Capital”, “The British Venture Capital Association” y “The European Private Equity and
Venture Capital Association”.
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2.1 Tipos de Metodologias de Valuacion

Enfoque Metodologia

¢ Flujos de Caja Descontados (“FCD”): esta metodologia toma

en cuenta los flujos de caja de un activo, y los descuenta a una
Enfoque de Ingresos tasa denominada costo de capital ponderado (“CCPP” o
“WACC”). Esta metodologia se utiliza normalmente para valuar
activos individuales, proyectos y/o negocios en marcha.

e Parametros 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 serian aplicados a los indicadores del activo sujeto a
valuacioén. Esta metodologia se utiliza normalmente para valuar
instrumentos financieros, certificados bursatiles, activos

Enfoque de Mercado individuales y/o negocios en marcha.

¢ Transacciones Comparables: esta metodologia estima un valor
con base en los distintos parametros observados en
transacciones similares de compra-venta de activos,
instrumentos financieros y/o empresas, aplicandolos en su caso,
a los indicadores del activo sujeto a valuacion.

¢ Costo de Reproduccion: contempla la construccion (o compra)
de una réplica similar del activo o bien sujeto a valuacion.

e Costo de Reemplazo: contempla el costo de recrear el activo, o
la utilidad relacionada, del bien sujeto a valuacion.

e Liquidacién: esta metodologia considera estimar valor de
recuperacioén, neto de pasivos, de los activos del negocio.

Enfoque de Costos

2.2 Metodologias de Valuacion Aplicadas

Para la estimacién del Valor de Mercado de los Titulos Fiduciarios aplicamos las siguientes metodologias:

Tipo de Instrumento Enfoque Utilizado

Activos Liquidos
(i) Efectivo Mercado
(ii) Inversiones en Valores Mercado
Financiamiento Estructurado
()  Linea de Crédito | Costos
(ii) Linea de Crédito llI Costos
(iii) Linea de Créditos Corporativos Costos
(iv) Linea de Crédito IV Costos
(v) L[nea de Créd!to \ Costos
(vi) Linea de Crédito VI Costos
Inversion en Capital
(i) Inversion en Acciones Comunes | Ingresos
Inversion en Activos
(i) Inversion en Inmuebles Costos
(i) Inversion en Activos | Costos e Ingresos
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Tipo de Instrumento Enfoque Utilizado

Cartera de Créditos

(i) Cartera Hipotecaria Vigente y Vencida Costos e Ingresos
(ii) Cartera Créditos Vencida Costos e Ingresos

Financiamiento Estructurado

2.21

2.2.2

223

224

22,5

Linea de Crédito |

Para la Linea de Crédito | otorgada a una empresa del sector de servicios financieros, consideramos
la aplicacion del enfoque de costos, ya que representa una forma razonable del Valor de Mercado de
la inversion al 30 de septiembre de 2019.

En este sentido, para fines de la valuacion de los titulos fiduciarios utilizamos el método de costo
amortizado, mediante el cual consideramos como Valor de Mercado para la inversion el monto de las
disposiciones que la empresa ha ejercido, asi como los correspondientes intereses devengados por
cobrar hasta dicha fecha considerando la tasa de interés efectiva de la inversion.

Linea de Crédito Ill

Para la Linea de Crédito Ill otorgada a una empresa del sector de servicios financieros, también
consideramos la aplicacién del enfoque de costos, ya que representa una forma adecuada del Valor
de Mercado de la inversion al 30 de septiembre de 2019.

En este sentido, para fines de la valuacién de los titulos fiduciarios utilizamos el método de costo
amortizado, en el cual consideramos como Valor de Mercado de la inversion el monto de las
disposiciones de capital por la empresa y los correspondientes intereses devengados por cobrar hasta
dicha fecha considerando la tasa de interés efectiva de la inversion.

Créditos Corporativos

En el caso de los Créditos Corporativos otorgados a una empresa del sector de transportacién
maritima, consideramos la aplicacién del enfoque de costos, ya que representa una forma adecuada
del Valor de Mercado de la inversion al 30 de septiembre de 2019.

En este sentido, para fines de la valuacién de los titulos fiduciarios utilizamos el método de costo
amortizado, mediante el cual consideramos como Valor de Mercado para la inversion el saldo insoluto
con el que contaban los Créditos Corporativos al momento de ser adquiridos por el Fideicomiso, asi
como los correspondientes intereses devengados por cobrar hasta dicha fecha considerando la tasa
de interés efectiva de la inversion.

Linea de Crédito IV

Para el financiamiento otorgado durante el segundo trimestre de 2017 a una empresa del sector de
servicios financieros, consideramos que la aplicacién de un enfoque de costos representa de forma
razonable el Valor de Mercado de la inversion.

En este sentido, para fines de la valuacion de los titulos fiduciarios consideramos como Valor de
Mercado el importe de la inversion realizada ajustado por las amortizaciones a capital y los intereses
devengados por cobrar hasta la fecha de valuacion.

Linea de Crédito V

Para el financiamiento Linea de Crédito V otorgado a una empresa del sector de servicios financieros,
consideramos que la aplicacion de un enfoque de costos representa de forma razonable el Valor de
Mercado de la inversion.

En este sentido, para fines de la valuacién de los titulos fiduciarios consideramos como Valor de
Mercado el importe de la inversion realizada ajustado por las amortizaciones a capital y los intereses
devengados por cobrar hasta la fecha de valuacion.
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2.2.6

Linea de Crédito VI

Por ultimo, para el financiamiento Linea de Crédito VI otorgado a una empresa del sector de servicios
dentales, consideramos que la aplicacién de un enfoque de costos representa de forma razonable el
Valor de Mercado de la inversion.

En este sentido, para fines de la valuacion de los titulos fiduciarios consideramos como Valor de
Mercado el importe de la inversion realizada ajustado por las amortizaciones a capital y los intereses
devengados por cobrar hasta la fecha de valuacion.

Inversién en Capital

2.2.7

Inversiéon en Acciones Comunes |

En el caso de la Inversion en Acciones Comunes, consideramos razonable reflejar el Valor de Mercado
de la inversion a través del método de ingresos al 30 de septiembre de 2019.

En este sentido, para fines de la valuacion de los titulos fiduciarios consideramos como Valor de
Mercado la estimacion del valor presente de los flujos de efectivo esperados para la inversion
considerando una tasa de descuento acorde a los riesgos de la operacién de la inversion a la fecha
de valuacion.

Inversioén en Activos

2.2.8

229

Inversiéon en Inmuebles

En el caso de la Inversién en Inmuebles consideramos que la aplicacién del método de costos
representa todavia una forma razonable del Valor de Mercado de la inversion al 30 de septiembre de
2019. Lo anterior, ya que entendemos que el Administrador espera que se estabilice el ritmo de ventas
de los Inmuebles para definir el plan comercial para el plazo remanente del proyecto.

En este sentido, para fines de la valuacidn de los titulos fiduciarios consideramos como Valor de
Mercado el importe de la inversion realizada por el Fideicomiso, mas el valor de las cuentas por cobrar
recuperadas menos las distribuciones realizadas.

Inversion en Activos |

En el caso de la Inversion en Activos | consideramos que una combinacién del método de costos y
del método de ingresos representa una forma razonable del Valor de Mercado de la inversion al 30 de
septiembre de 2019.

Para fines de la valuacion de los titulos fiduciarios consideramos como Valor de Mercado el importe
de la inversion realizada ajustado por los intereses devengados a cierta tasa efectiva, considerando
los flujos de efectivo esperados para la inversién por el plazo de la concesion.

Cartera de Créditos

2.2.10 Cartera Hipotecaria Vigente y Vencida

Para la Cartera Hipotecaria Vigente y Vencida, realizamos un ejercicio de valuacién utilizando tanto el
enfoque de ingresos como el de costos.

Al respecto, estimamos los probables flujos de efectivo, a través de (i) la estimacion de la cobranza
futura de los créditos que conforman la Cartera Hipotecaria Vigente y Vencida, (ii) ajustadas por la
estimacion de créditos que se espera que dejen de realizar dichos pagos a lo largo de la vida del
portafolio, (iii) y la estimacion de los gastos de operacion y administracion de la cartera.

En relacién al enfoque de costos para la Cartera Hipotecaria Vigente y Vencida, consideramos el
monto invertido ajustado por el rendimiento devengado esperado de la inversién y por los importes
recuperados a la fecha.
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Al comparar nuestro rango de valor estimado observamos que los valores son cercanos al valor en
libros ajustado de la cuenta por cobrar, por lo que, para fines de la valuacion de los titulos fiduciarios

consideramos el enfoque de costos como el Valor de Mercado.
2.2.11 Cartera Vencida

En el caso de la Cartera Vencida, también realizamos un ejercicio de valuacion utilizando tanto el
enfoque de ingresos (descuento de los flujos de efectivo esperados) como el de costos (costo

amortizado).

Al comparar nuestro rango de valor estimado observamos que los valores son cercanos al valor en
libros ajustado de la cuenta por cobrar, por lo que, para fines de la valuacion de los titulos fiduciarios

consideramos el enfoque de costos como el Valor de Mercado.

3. Resumen de Activos y Pasivos

3.1. Activos

Al 30 de septiembre de 2019 el Fideicomiso estaba compuesto por (i) el monto dispuesto de las cuentas por
cobrar de empresas del sector de servicios financieros, la empresa de transportacion maritima y la empresa
de servicios dentales, (ii) el importe de inversion en capital, (iii) el importe de inversion en inmuebles, (iv) los
derechos de cobro derivados de la adquisicién de una cartera hipotecaria y cartera vencida, y (v) efectivo y

otros recursos liquidos, los cuales detallamos a continuacion:

# : Monto
Tipo de Instrumento Invertido
0 Efectivo $ 34,295,155
Instrumentos Financieros 197,722,738
1 Cuenta por cobrar correspondiente a Linea de Crédito | otorgada a
CL : 137,759,637
una empresa del sector de servicios financieros
2 Cuenta por cobrar correspondiente a Linea de Crédito Il otorgada a
L . 220,261,926
una empresa del sector de servicios financieros
3 Cuenta por cobrar correspondiente a los Créditos Corporativos de la
g, o 50,186,189
empresa de transportacion maritima
4 Cuenta por cobrar correspondiente a Linea de Crédito IV otorgada a
LT ) 405,359,210
una empresa del sector de servicios financieros
5 Cuenta por cobrar correspondiente a Linea de Crédito V otorgada a
Lo . 255,694,143
una empresa del sector de servicios financieros
6 Cuenta por cobrar correspondiente a Linea de Crédito VI otorgada a
- 428,425,556
una empresa del sector de servicios dentales
Inversion en capital mediante Acciones Comunes | (activos netos) 226,881,468
Inversién en Inmuebles 423,598,723
Inversion en Activos | 2 191,122,898
10 D_erechos de pobro correspondientes a la Cartera Hipotecaria 123,665,449
Vigente y Vencida

2 La Activos | Valor se muestra neto del pasivo asociado a la inversion.
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Tipo de Instrumento Inh\n/:pt:go
11 Derechos de cobro correspondientes a la Cartera Vencida 135,950,858
12 | Otras cuentas por cobrar 6,777,319
Total $ 2,837,701,271

3.2. Pasivos

La base de calculo para llevar a cabo la valuacién de los titulos fiduciarios, toma en cuenta tanto los activos
como los pasivos del Fideicomiso relacionados con la operacion del mismo a la fecha de valuacion.

Por lo anterior, consideramos las cuentas por pagar relacionadas con la operacion del Fideicomiso registrados
en los estados financieros del Fideicomiso al 30 de septiembre de 2019.

Concepto Monto Registrado

Pasivos acumulados $ 29,009,916

Cuentas por pagar correspondientes a las partes

relacionadas de las inversiones:
Linea de Crédito | 42,112,160
Linea de Crédito lll 66,929,971
Créditos Corporativos 15,046,718
Linea de Crédito IV 101,608,724
Linea de Crédito V 77,547,264
Linea de Crédito VI 107,111,007
Cartera Hipotecaria Vigente y Vencida 37,099,635
Cartera Vencida 38,393,807

Total $ 514,859,201

4. Resultados

Como resultado de nuestra valuacion estimamos el Valor de Mercado de los Titulos Fiduciarios al 30 de
septiembre de 20195.

Numero de Titulos Precio de Colocacién Valor de Mercado al
Fiduciarios Ponderado 30/sep/2019
$385.65 (trescientos $286.21 (doscientos
8,115,946 ochenta y cinco pesos ochenta y seis pesos
65/100 M.N.) 21/100 M.N.)

3 El numero de titulos y precio de colocacion ponderado considera la emisién inicial y emisiones subsecuentes a la fecha de analisis.
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5. Términos y Condiciones de nuestro trabajo como Valuador Independiente

El alcance de nuestro trabajo y de nuestra colaboracién estd sujeto a los términos y condiciones establecidos
en la Carta Arreglo fechada el 21 de enero de 2015 acordada con el Administrador.

A pesar de que realizamos una revision general de la informacion, operativa y/o financiera utilizada en nuestro
trabajo, Promecap y, en su caso, las Inversiones Promovidas son los Unicos responsables por la exactitud y
veracidad de dicha informacion. En este sentido, no realizamos procesos de revision tipo “due diligence” ni de
auditoria a dicha informacion.

Deloitte no asumira ningun tipo de responsabilidad por las decisiones realizadas por el Fideicomiso, el
Fiduciario y/o por terceros, con respecto a los resultados contenidos en el presente documento.
Adicionalmente, nuestro trabajo no debera ser entendido como, ni implica, una recomendacion de nuestra
parte para llevar a cabo alguna operacion o transaccién bajo dichos parametros.

Nuestra responsabilidad sera unicamente con el Fideicomiso y el Fiduciario, de acuerdo con los términos y
condiciones de nuestra Carta Arreglo.

Quedamos a sus 6rdenes para cualquier duda o comentario sobre los resultados del presente reporte.

Agradecemos la oportunidad que nos brindaron de ofrecerles nuestros servicios y aprovechamos la ocasion
para enviarles un cordial saludo.

Atentameante,

Galaz Yamazaki Ruiz Urquiza, S.C.
Asesoria Financiera

Ccp: Promecap Capital de Desarrollo, S.A. de C.V.
Fernando Antonio Pacheco Lippert — Representante Legal
Federico Chavez Pedn Mijares — Representante Legal
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