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[105000] Comentarios de la Administracion

Comentarios de la administracién [bloque de texto]

2018

Fideicomiso Irrevocable de Emisién, Administracion y Pago 2935 constituido por ZKC Administracion, S.A.P.l. de C.V. y cualquiera
de sus Afiliadas o subsidiarias (“ZKC”) como Fideicomitente y Banco Invex, S.A. Institucion de Banca Multiple, Invex Grupo

Financiero, actuando en su caracter de Fiduciario.

Informacién a revelar sobre la naturaleza del negocio [bloque de texto]

Resumen Ejecutivo

El siguiente resumen ejecutivo se complementa con informacién mas detallada incluida mas adelante en el presente
reporte. Adicionalmente, se complementa con la informacion presentada en la seccion "Factores de Riesgo", misma
que debera ser leida de manera minuciosa por los futuros inversionistas con el fin de tomar conciencia de los
posibles eventos que pudieran afectar al Patrimonio del Fideicomiso Emisor respectivo, los Certificados Bursatiles
descritos en cada suplemento y los demas riesgos de cada Emision.

[XBRL-0002] Informacidén a revelar sobre la naturaleza del negocio [bloque de texto]

Resumen Ejecutivo

El Programa

El programa de colocacion de certificados bursatiles fiduciarios que se describe en este reporte tiene por objeto
bursatilizar Derechos de Cobro y/o Derechos Fideicomisarios sobre dichos Derechos de Cobro derivados de
Contratos de Arrendamiento originados por ZKC, sus Afiliadas y/o cualquier otro originador, segun se establezca de
tiempo en tiempo, en el suplemento informativo correspondiente a cada Emision llevada a cabo al amparo del mismo.

Para instrumentar lo anterior, ZKC ha constituido — y podra constituir en el futuro - uno o mas Fideicomisos
Propietarios que sean titulares de los Inmuebles y de los Contratos de Arrendamiento. Los Fideicomisos Propietarios
recibiran directamente el pago de las rentas correspondientes por parte de los Arrendatarios. Asimismo, los
Fideicomisos Propietarios serviran como vehiculo de direccionamiento de los flujos recibidos a los fideicomisarios en
primer lugar de dichos Fideicomisos Propietarios, segin los mismos sean designados en el Fideicomiso Propietario
respectivo.

En adicién a lo anterior, los Fideicomitentes ZKC constituiran, por cada Emisién, un Fideicomiso Emisor que sera
designado por los Fideicomitentes ZKC, como fideicomisario en primer lugar (ya sea total o parcialmente) del
Fideicomiso Propietario respectivo. Como resultado de lo anterior, el fiduciario de cada Fideicomiso Emisor recibira
por parte del fiduciario del Fideicomiso Propietario que corresponda, los flujos provenientes de la cobranza (segun la
misma sea individualizada en cada uno de los suplementos informativos al amparo del Programa) derivada de los
Contratos de Arrendamiento que se hayan designado como fuente de flujos para una Emision especifica.
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Descripcion de los Inmuebles, Contratos de Arrendamiento y los Derechos de Cobro

La descripcion detallada de los Inmuebles, Contratos de Arrendamiento y Derechos de Cobro que hayan de servir de
respaldo y fuente de pago de los Certificados Bursatiles correspondientes a una Emisién en especifico estan incluidos
en el suplemento informativo correspondiente a la Emision.

Mercado

El mercado inmobiliario mexicano se ha desarrollado de manera importante en los ultimos afos. La llegada de las
FIBRAS tuvo fuertes implicaciones en su crecimiento, institucionalizacién y estabilidad al servir como un instrumento
formal de inversion en bienes raices, fueron capaces de canalizar el apetito por el sector de inversionistas
institucionales nacionales y extranjeros, ya sea como deuda o como capital, lo que permiti6 mejorar de manera
importante la liquidez del sector; situacion que a su vez tuvo como consecuencia la revaluacion de los activos
inmobiliarios del pais.

La regulacion hacia el sector ha servido para mantener los niveles de apalancamiento controlados y en niveles sanos
(menores a 50% de los activos), dando mayor seguridad al publico inversionista.

De manera paralela a la incursion y desarrollo de las FIBRAS, los mercados financieros nacionales también han
experimentado un desarrollo importante, incorporando al abanico de instrumentos que se ofertan en el pais diversos
instrumentos de inversion de capital como certificados de capital de desarrollo o certificados de proyectos de
inversion.

Las FIBRAS, asi como otras empresas del sector han utilizado de manera efectiva estos instrumentos comunmente
para obtener el capital o financiamiento necesario para su expansion y/o desarrollo de proyectos inmobiliarios.

Como resultado de lo anterior, el mercado actualmente es mas desarrollado y estable de lo que era hace 5 afios; y los
resultados obtenidos hasta el momento han permitido mantener el apetito de los inversionistas institucionales, el
sector financiero y el publico inversionista por invertir en el mercado inmobiliario nacional.

Por otro lado, las politicas publicas relacionadas con la vivienda han cambiado desde 2013, orientandose a la
verticalizacion de los desarrollos y contencion de manchas urbanas. Esto ha tenido como consecuencia el
encarecimiento de los terrenos urbanos, debido a su escasez, la necesidad de re-densificar desarrollos existentes o
areas completas de la ciudad y la llegada de desarrollos de usos mixtos que permitan satisfacer las distintas
necesidades que se demandan en cada zona.

Como consecuencia de lo anterior, se han detonado diversos fendmenos interesantes:

(a)En primer lugar, la vivienda ha experimentado un encarecimiento importante, significativamente por encima de
los niveles de inflacion y en muchos casos también por encima de la variacion en el tipo de cambio frente al
Délar. Dentro de este sector, se ha observado un mayor dinamismo de los segmentos medios y
residenciales.

(b)EI mercado de desarrolladores de vivienda se ha fragmentado, los grandes jugadores histéricos del sector han
perdido peso y relevancia, dando pie al crecimiento de varios jugadores mas pequefios que se han
consolidado como lideres regionales y se han acortado las brechas entre éstos y las grandes
desarrolladoras que histéricamente dominaron el mercado.

(c)Se dieron las primeras inversiones institucionales en el mercado de vivienda en renta, apoyados por nuevos
programas gubernamentales para impulsar el sector, asi como por la llegada al pais de operadores
especializados en este tipo de desarrollos

Por su parte, el sector industrial/logistico ha tenido un crecimiento sélido durante los ultimos afios con una tendencia
de desarrollo regional sobre los corredores principales de las siguientes regiones: Ciudad de México y Estado de
México; Monterrey-Saltillo; Guadalajara; zona bajio; y zona fronteriza. El sector ha tenido un gran impulso gracias a la
cercania al mercado de Estados Unidos de América, la disminucion de la brecha salarial entre México y otros
mercados emergentes como el sudeste asiatico, asi como un mayor acceso a mano de obra calificada para industrias
especializadas como la automotriz y la aeronautica. Este sector tiene ocupaciones cercanas al 100% asi como
incrementos reales en Ddlares sobre los precios de renta, manteniéndose estable en todo el pais, a pesar de algunos

2018

3de70



BANCO INVEX, S.A. INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, INVEX GRUPO
FINANCIERO FIDUCIARIO POR CUENTA DEL FIDEICOMISO 2935

Clave de Cotizacion: ZKCCB Trimestre: 4  Afo:

baches ante la incertidumbre percibida por cambios en la relacion México-Estados Unidos y la renegociacion del
Tratado de Libre Comercio de América del Norte (NAFTA, por sus siglas en Ingles).

Respecto al sector comercial, a pesar del desarrollo del sector durante los ultimos afios, México sigue manteniendo
bajos niveles de metros cuadrados comerciales por habitante en comparacién a mercados desarrollados e incluso a
otras economias emergentes de América Latina. El reto en este sector es la innovacién a los formatos clasicos como
los fashion malls y power centers para alojar nuevos formatos como strip malls, centros comerciales de
conveniencia/servicios, y propiedades independientes (stand alone). Los aumentos en el precio de renta de este
sector han sido negativos si se miden en ddlares, pero se espera que dicha tendencia se revierta durante los préximos
5 afios. Adicionalmente, debido a la tendencia de reflejar el incremento del valor de la propiedad en el precio de renta
con rapidez, el valor de los guantes asi como la duracién de los contratos se han visto reducidos en este tipo de
propiedades.

En cuanto al mercado de oficinas, se observa que la mayor demanda y concentracion esta en la Ciudad de México,
aunque se empieza a observar la llegada de edificios corporativos a mas ciudades del pais; sin embargo,
consideramos que dichos mercados no pueden considerarse maduros ni estables todavia. El sector ha crecido de
manera importante en la Ciudad de México en los Ultimos afios impulsado por la demanda del Gobierno Federal, asi
como grandes empresas nacionales y globales. Se espera la llegada de 3 millones de metros cuadrados rentables en
los préximos 5 afios, que es ligeramente superior a las estimaciones de demanda para dicho periodo; aunque no se
prevé que este incremento neto en la oferta tenga consecuencias importantes en la desocupacion o niveles de precio
del sector, ceteris paribus (aunque si se espera una disminucidon marginal en los niveles de precio y/u ocupacioén en el
corto plazo). Los niveles de ocupacion se mantienen en niveles altos, sobre todo en comparacion con otros mercados
emergentes, aunque los precios de renta contintian siendo bajos en comparacion con otras ciudades, ademas de que
no han incrementado, en términos de dolares, en los ultimos afios.

En el sector hotelero, se han mantenido los niveles de ocupacion para hoteles de ciudad entre 65%-70%, pero se ha
observado un incremento sostenido en revPAR en los ultimos afios. También se observa una mayor competencia por
el incremento en la oferta de hoteles de bajo costo para viajeros de negocios. Respecto a los hoteles de playa/
descanso se observa un crecimiento importante del sector, impulsado por la revaluacion del délar y la recuperacion
economica de EUA, incrementando el flujo de visitantes. El revPAR presenta incrementos sostenidos, destacando el
desarrollo observado y nuevas inversiones en los corredores Cancun-Playa del Carmen-Riviera Maya, asi como Los
Cabos y Puerto Vallarta.

Ventajas Competitivas de ZKC

Las inversiones inmobiliarias administradas por ZKC estan completamente enfocadas en la Zona Metropolitana de la
Ciudad de México (ZMCM), y principalmente dentro del Area Central de Negocios (CBD) de la Ciudad.

En su gran mayoria, los inmuebles se localizan dentro de los principales corredores inmobiliarios, procurando estar en
avenidas principales y adicionalmente en posiciones estratégicas como esquinas o cabezas de manzana.
Adicionalmente se busca que las propiedades tengan usos de suelo amplios, que le den mayor flexibilidad a los
activos y faciliten su reposicionamiento en caso de una propiedad no fuese exitosa para un inquilino o tipo de inquilino
en particular.

Ademas de las fortalezas por la ubicacién las propiedades, el portafolio se encuentra ampliamente diversificado en
cuanto al tipo de activos, arrendatarios y ubicacion de los Inmuebles.

1. Tipo de activo:

a. Oficinas

b. Comercial

c.  Logistico/ industrial
d. Hotelero

e. Habitacional

2. Arrendatarios: Mas de 150 arrendatarios pertenecientes a diversos giros e industrias:
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Gobierno Federal
Sector Financiero
Salud

Bienes de Consumo
Educacion

f. Servicios

Logistica
Entretenimiento

i Telecomunicaciones

I

T@

3. Corredor de la Ciudad de México: La mayoria de los Inmuebles (y los mas significativos) se encuentran
distribuidos a los largo de los principales corredores inmobiliarios de la Ciudad, tales como:

Polanco

Insurgentes

Reforma

Lomas de Chapultepec
Roma-Condesa

f. Periférico Sur

g. SantaFe

e

Una fortaleza adicional es que varios de Inmuebles del portafolio respectivo destinados a uso de oficinas se
consideran tipo B+, lo que permite mantener altos niveles de ocupacion aun en entornos econdémicos restrictivos (es
decir, con una orientacion defensiva en momentos de crisis), como se explica a continuacion: en épocas de
crecimiento econdmico, las grandes empresas pueden moverse a edificios de mayor calidad, y los espacios se
ocupan por empresas mas pequefias; en una época restrictiva, en un afan de reducir costos, varias empresas
importantes pudieran decidir cambiar sus oficinas a edificios mas pequefios o con mayor edad, pero manteniendo
ubicaciones preferentes, lo que mantiene la demanda por la propiedad; adicionalmente se pueden ajustar los precios
de oferta o cierre de los contratos en funcion de las necesidades del portafolio, el entorno econdmico y la demanda
por los espacios.

Por otro lado, ZKC, posee amplia experiencia en labores de remodelacion, reposicionamiento o reconversion de
propiedades, con lo que ha podido elevar de manera importante los niveles de renta (ingresos) y, por tanto,
rentabilidad de las mismas.

Una de las principales fortalezas de ZKC es la solidez de sus arrendatarios. Se busca que en su mayoria los
arrendatarios sean empresas medianas o grandes, de reconocido prestigio y excelente reputacion; también se busca
evitar arrendatarios pequenos, donde el local arrendado sea su Unica fuente de ingresos (mom and pop stores) con lo
que se reduce la rotacion del portafolio respectivo y se tiene mayor certidumbre sobre la cobranza de la renta aunque
a veces ello implique una reduccién marginal en los precios de la renta.

El sistema de cobranza de cada uno de los Portafolios de Arrendamientos consiste en un conjunto de cuentas de
captacion y cuentas concentradoras que el Fideicomiso Propietario correspondiente apertura en una institucion
bancaria. Consiste en asignar una cuenta de captacion a cada Local arrendado, misma en la que el arrendatario
debera depositar el pago de la renta. Las cuentas captacion estan ligadas a las cuentas concentradoras (en Pesos o
Dolares, segun sea el caso). Este sistema facilita de manera importante la identificacion de la cobranza de las rentas
de los Contratos de Arrendamiento.

Adicionalmente, se da seguimiento diario a la cobranza; por lo que se identifica rapidamente a cualquier arrendatario
que se retrase en el pago de la renta e inmediatamente se establece contacto con este para buscar el pago del monto
adeudado a la brevedad.

Otros de los factores clave de éxito en la conformacion y resultados del portafolio han sido la agilidad en la toma de
decisiones, principalmente de inversion; que se realiza por un érgano colegiado interno de ZKC; lo que es un factor
clave de diferenciacion frente a FIBRAS u otros vehiculos publicos que tienen procesos mas largos de toma de
decisiones.
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El mantener el capital y la toma de decisiones como un vehiculo completamente privado, ha permitido a ZKC
enfocarse, y medir su éxito, por la generacioén de flujos de efectivo de sus inversiones, y no acorde al valor de sus
titulos, lo que evita distracciones por efectos de mercado externos nacionales o internacionales.

Emisiones al Amparo del Programa

Las Emisiones que se realicen al amparo del Programa se realizaran por el Fiduciario a través del Fideicomiso Emisor
correspondiente. El Fideicomiso Emisor de cada Emisidon establecera las bases a partir de las cuales habran de
emitirse por el Fiduciario de dicho Fideicomiso Emisor los Certificados Bursatiles de la Emisién respectiva.

Los Certificados Bursatiles

Cada Emisién de Certificados Bursatiles vencera, para todos los efectos legales, en la fecha en que se indique en el
titulo y en el suplemento respectivo, fecha en la cual los Certificados Bursatiles respectivos deberan haber sido
amortizados en su totalidad. Si en dicha fecha de vencimiento aun queda pendiente de pago cualquier monto de
principal y/o intereses bajo dichos Certificados Bursatiles, los Tenedores tendran el derecho de exigir su pago. Los
Certificados Bursatiles pueden vencer antes de esa fecha en el caso de que ocurra un caso de incumplimiento, seguin
se determine en el suplemento correspondiente de cada Emision.

A partir de su Fecha de Emision y en tanto no sean amortizados en su totalidad, los Certificados Bursatiles causaran
intereses ordinarios sobre el saldo insoluto de principal a la tasa de interés que se fije, y en la forma que se
establezca, en el titulo y el suplemento correspondiente. Los Certificados Bursatiles podran ser amortizados
anticipadamente de conformidad con lo establecido en el suplemento relativo de la Emision llevada a cabo al amparo
del Programa.

Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor

El Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor se integrara por todos y cada uno de los activos y/o derechos que se
describiran en el suplemento correspondiente a la Emision respectiva, junto con sus frutos, productos y accesorios,
los cuales consistiran principalmente en flujos de efectivo derivados de Derechos de Cobro al amparo de Contratos de
Arrendamiento que, de tiempo en tiempo, origine y/o administre ZKC asi como, en su caso, las garantias que se
establecidas en el suplemento respectivo.

Asamblea de Tenedores

Las facultades de la asamblea de Tenedores de Certificados Bursatiles de una Emisién especifica llevada a cabo al
amparo del Programa seran determinadas en el suplemento correspondiente a la Emision, de conformidad con lo
dispuesto en el Contrato de Fidecomiso correspondiente.

Administracion de los Activos

Para cada emision, se celebrara un contrato de administraciéon entre el Fiduciario Propietario y el administrador, en
virtud del cual el administrador se obliga a proporcionar servicios de administracion, promocion, mantenimiento y
operacion de los Locales y areas comunes de los Inmuebles que integran el portafolio de inmuebles respectivo y los
contratos de arrendamiento que integren el portafolio de inmuebles.

El Flujo de los Fondos

El esquema de bursatilizacion de activos contempla que los recursos obtenidos de la colocacién de los Certificados
Bursétiles de cada emision seran utilizados para pagar gastos relacionados con la emisién de que se trate, para el
fondeo inicial de ciertas cuentas y reservas del Fideicomiso Emisor respectivo y para pagar a los Fideicomitentes ZKC
la contraprestacion pagadera por los activos aportados inicialmente, entre otras finalidades que se estipularan en el
suplemento correspondiente a la emision.
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Informacién a revelar sobre los objetivos de la administracién y sus estrategias para

alcanzar esos objetivos [bloque de texto]

Plan de Distribucion

El Programa contempla la participacion de Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver y, de ser
el caso, otras casas de bolsa, quien actuara como Intermediario Colocador y ofrecera los Certificados Bursatiles que
se emitan al amparo del Programa bajo la modalidad de toma en firme o mejores esfuerzos, segun se indique en el
suplemento correspondiente. En caso de ser necesario, el Intermediario Colocador celebrara contratos de sub-
colocacion con otras casas de bolsa para formar un sindicato colocador de los Certificados Bursatiles que se emitan
en cada una de las Emisiones al amparo del Programa.

Asimismo, el suplemento correspondiente sefialara que los Certificados Bursatiles podran ser ofertados a través de
subasta publica o a través del método tradicional de cierre de libro.

Los Certificados Bursatiles emitidos al amparo del Programa seran colocados por Actinver Casa de Bolsa, S.A. de
C.V., Grupo Financiero Actinver y, de ser el caso, otras casas de bolsa, conforme a un plan de distribucion que tendra
como objetivo primordial, tener acceso a una base diversa de inversionistas y representativa del mercado institucional
mexicano, integrado principalmente por compafiias de seguros, sociedades de inversion especializadas en fondos de
ahorro para el retiro, sociedades de inversion y fondos de pensiones y jubilaciones de personal o de primas de
antigliedad. Asimismo, los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa, también podran colocarse
entre otros inversionistas, tales como inversionistas de banca patrimonial, inversionistas de banca privada e
inversionistas extranjeros participantes en el mercado mexicano. El Intermediario Colocador podra firmar contratos de
sub-colocacién con otras casas de bolsa o bancos, con el fin de formar un sindicato colocador, circunstancia que sera
revelada en el suplemento correspondiente de cada Emision.

Los Certificados Bursatiles se colocaran a través de oferta publica u oferta publica restringida, segun sea el caso,
utilizando el método de asignacioén directa. Los términos y la forma de colocar para cada Emisién se determinaran en
el suplemento correspondiente. Al tratarse de ofertas publicas, cualquier persona que desee invertir en los
Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa, tendra la posibilidad de participar en el proceso de
oferta en igualdad de condiciones que otros inversionistas, asi como adquirir dichos valores, salvo que su régimen de
inversiéon no lo permita. Al tratarse de oferta publicas restringidas, Unicamente los inversionistas institucionales y
calificados para para participar en ofertas publicas restringidas podran invertir en los Certificados Bursatiles y dichos
inversionistas tendran la oportunidad de participar en la colocacion de los mismos en igualdad de condiciones en los
términos y sujeto a los criterios de asignacion que se enuncien en el suplemento respectivo, tanto en la oferta publica
inicial como en el mercado secundario

Para efectuar colocaciones, el Fiduciario, junto con el Intermediario Colocador, podran realizar uno o varios
encuentros bursatiles con inversionistas potenciales, via telefénica y, en algunos casos, sosteniendo reuniones
separadas con dichos inversionistas u otros inversionistas potenciales.

Cualquier Persona que asi lo desee y que cumpla con los lineamientos establecidos en el suplemento
correspondiente podra adquirir Certificados Bursatiles en igualdad de condiciones que los demas inversionistas.
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Cada suplemento contendra mayor detalle respecto del mecanismo de colocacién que corresponda a cada Emision
que se realice al amparo del Programa.

Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver y sus afiliadas mantienen relaciones de negocios con
el Fiduciario Emisor y los Fideicomitentes ZKC le prestan diversos servicios financieros periddicamente, a cambio de
contraprestaciones en términos de mercado (incluyendo los que recibira por los servicios prestados como
Intermediario Colocador por la colocacion de los Certificados Bursatiles que sean emitidos al amparo del Programa).
El Intermediario Colocador estima que no tiene conflicto de interés alguno con el Emisor respecto de los servicios que
ha convenido prestar para la colocacion de los Certificados Bursatiles que sean emitidos al amparo del Programa.

2018

Informacién a revelar sobre los recursos, riesgos y relaciones mas significativos del

fideicomiso [bloque de texto]

Factores de Riesgo

Al considerar la posible adquisicion de los Certificados Bursatiles, los potenciales Tenedores deben analizar y evaluar
cuidadosamente toda la informacién contenida en el prospecto y suplemento, y sobre todo considerar los siguientes
factores de riesgo que pudieran afectar el pago de los Certificados Bursatiles. Los riesgos e incertidumbre que se
describen a continuacion no son los unicos que pueden afectar a los Certificados Bursatiles o al Patrimonio del
Fideicomiso Emisor correspondiente. Existen otros riesgos e incertidumbre que se desconocen o que actualmente se
considera que no son significativos y que podrian tener un efecto adverso sobre los Certificados Bursatiles o sobre el
Patrimonio del Fideicomiso Emisor correspondiente. En el supuesto de que llegue a materializarse cualquiera de
dichos riesgos o cualquiera de los riesgos que se mencionan a continuacion, el pago a los Tenedores de las
cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles podria verse afectado en forma adversa.

Factores de Riesgo relacionados con la Estructura de Bursatilizacion
Activos limitados de cada Fideicomiso Emisor

Todas las cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles de la Emision llevada a cabo al amparo del
Programa se pagaran exclusivamente con cargo al Patrimonio del Fideicomiso Emisor respectivo, en el orden de
prioridad previsto en el mismo, segun se divulgue en el suplemento de la Emisién. El Patrimonio del Fideicomiso
Emisor correspondiente a la Emision de que se trate estara constituido primordialmente por flujos de efectivo
derivados de Derechos de Cobro al amparo de Contratos de Arrendamiento que, de tiempo en tiempo, origine y/o
administre ZKC, de conformidad con los términos y condiciones establecidos en el Contrato de Fideicomiso
respectivo; en el entendido, que el Fiduciario, en su calidad de Fiduciario del Fideicomiso Emisor correspondiente, no
tendra derecho alguno respecto de flujos de efectivo derivados de Derechos de Cobro que no estén incluidos dentro
del Patrimonio del Fideicomiso Emisor respectivo.

En el caso de que, por cualquier motivo, los recursos del Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor no sean suficientes
para pagar integramente las cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles emitidos bajo dicho Fideicomiso
Emisor, los Tenedores correspondientes no tendran derecho alguno a reclamar a los Fideicomitentes ZKC, al
Fiduciario, al Fideicomiso Propietario respectivo al Representante Comun, al Administrador, a los Intermediarios
Colocadores o a cualquier otra persona, liberandoseles a todos éstos de cualquier responsabilidad a dicho respecto
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Obligaciones limitadas de las personas participantes

Los Certificados Bursatiles no seran garantizados ni avalados por ninguna de las personas participantes en alguna
Emisién llevada a cabo al amparo del Programa, incluyendo los Fideicomitentes ZKC, el Fiduciario, el Fideicomiso
Propietario respectivo el Representante Comun, los Intermediarios Colocadores, a menos que se establezca lo
contrario en el suplemento de una Emisiéon en particular. En consecuencia, ninguno de ellos esta obligado a realizar
pago alguno a los Tenedores de los Certificados Bursatiles, con excepcion, en el caso del Fiduciario, de los pagos que
tenga que hacer con cargo al Patrimonio del Fideicomiso Emisor que corresponda, conforme a sus términos.

Todos los pagos que deba realizar el Fiduciario bajo los Certificados Bursatiles seran efectuados exclusivamente con
cargo al Patrimonio del Fideicomiso Emisor que corresponda, y el Fiduciario en ningun caso tendra responsabilidad de
pago alguna respecto de los Certificados Bursatiles con cargo a su patrimonio propio, liberandosele de cualquier
responsabilidad a dicho respecto. El Fiduciario en ningin caso garantiza rendimiento alguno bajo los Certificados
Bursétiles.

En caso de que los Fideicomitentes ZKC ejerzan su derecho de pre-pagar los Certificados Burséatiles previsto en el
Fideicomiso Emisor correspondiente, los Certificados Bursatiles se amortizaran anticipadamente

Los potenciales Tenedores deben tomar en cuenta esta caracteristica al momento de adoptar una decision de
inversion respecto de los Certificados Bursatiles y el posible riesgo que tendran, en su caso, de reinvertir las
cantidades que reciban por dicho pago anticipado a las tasas de interés que se encuentren vigentes en ese momento
para inversiones con riesgos similares, mismas que podrian ser inferiores a la tasa de los Certificados Bursatiles en
cuestion. Adicionalmente, las caracteristicas de cada Emision que se lleve a cabo al amparo del Programa podran
establecer el pago de un prima por amortizacién anticipada; sin embargo, el establecimiento de dicha caracteristica
sera facultad discrecional del Fideicomitente ZKC respectivo.

Los Fideicomisos Emisores no contaran con un comité técnico

Ningun Fideicomiso Emisor contara con un comité técnico. Para que el Fiduciario adopte cualquier acto o tome
cualquier accién cuya adopcidn no requiera del consentimiento de alguna persona en particular en términos de los
Documentos de la Emisién respectiva, se requeriria el acuerdo de los Fideicomitentes ZKC, el Fiduciario del
Fideicomiso Emisor correspondiente, el Representante Comun, el Administrador y/o el Administrador Maestro, segun
sea el caso, y sOlo podra adoptarse o tomarse si los mismos son necesarios, apropiados o convenientes para
satisfacer o cumplir con los fines del Fideicomiso Emisor respectivo. Los potenciales Tenedores deben tomar en
cuenta esta caracteristica al momento de tomar su decision de inversion.

Los Fideicomisos Emisores no son fideicomisos de garantia

Los Fideicomisos Emisores no son ni seran fideicomisos de garantia del tipo a que se refieren los articulos 395 a 414
de la LGTOC. Por lo anterior, no le son aplicables a las disposiciones relativas a la ejecucion de fideicomisos de
garantia a que se refiere el Titulo Tercero Bis del Libro Quinto del Cédigo de Comercio. Los potenciales Tenedores
deben tener en cuenta lo anterior al momento de tomar una decision de inversion.

Responsabilidad Limitada del Fiduciario y de los Fideicomitentes ZKC

El Fiduciario de cada Emision sera responsable ante los Tenedores por el pago de los Certificados Bursatiles que se
emitan, hasta por el monto del Patrimonio del Fideicomiso Emisor correspondiente. En ningun caso habra
responsabilidad directa por parte del Fiduciario, salvo por las pérdidas y menoscabos del Patrimonio del Fideicomiso
Emisor que corresponda originados bajo su responsabilidad por negligencia o culpa.

En caso de que el Patrimonio del Fideicomiso Emisor respectivo resulte insuficiente para pagar integramente las
cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles, los Fideicomitentes ZKC no tienen responsabilidad alguna de
pago de dichas cantidades. En este caso, las obligaciones de los Fideicomitentes ZKC son hasta por el monto de su
aportacion inicial, por lo que los Fideicomitentes ZKC no asumiran obligaciéon adicional alguna a las sefaladas en el
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Contrato de Fideicomiso respectivo y los Tenedores de los Certificados Bursatiles no tendran derecho de reclamar de
los Fideicomitentes ZKC el pago de dichas cantidades.

Subordinacion al Pago de Gastos de Mantenimiento del Programa y de la Emision

De conformidad con los términos y condiciones del Contrato de Fideicomiso Emisor correspondiente, el Fiduciario
debera pagar los gastos propios de mantenimiento del Programa y de cada Emisién antes de pagar cualquier cantidad
a los Tenedores conforme a los Certificados Bursatiles, por lo que los pagos a los Tenedores se encuentran
subordinados a los pagos que se deban realizar para cubrir dichos gastos. Los gastos de mantenimiento del
Programa y de la Emision, el pago de las indemnizaciones al Fiduciario de conformidad con lo que se establezca en el
Contrato de Fideicomiso correspondiente, los gastos directos, indispensables y necesarios para mantener la
inscripcion de los Certificados Bursatiles en el RNV, el listado ante la BMV y el depdsito de los mismos ante el Indeval,
los honorarios de las Agencias Calificadoras, y otros gastos identificados en el Contrato de Fidecomiso
correspondiente.

Factores de Riesgo relacionados con los Certificados Bursatiles

Los pagos de principal y de intereses estan subordinados a la prelaciéon de pagos establecida en el Contrato de
Fideicomiso correspondiente a la Emision llevada a cabo al amparo del Programa

De conformidad con el Contrato de Fideicomiso respectivo, todo pago de principal o intereses bajo los Certificados
Bursatiles esta sujeto a un orden de prelacién de pagos. Los recursos de los fondos del Fideicomiso Emisor
correspondiente podrian resultar insuficientes para cubrir las cantidades adeudadas bajo los conceptos con un orden
de prelacion preferente con respecto del pago de principal o de intereses, por lo que efectuar el mismo podria resultar
imposible, de ser el caso.

Riesgo de reinversion de montos recibidos por amortizaciones anticipadas

En el caso de que los Certificados Bursatiles amorticen antes de su fecha de vencimiento, los Tenedores tendran el
riesgo de reinvertir las cantidades recibidas en dichas amortizaciones anticipadas a las tasas de interés vigentes en el
momento del pago, las cuales podran ser menores que la tasa de los Certificados Bursatiles.

Mercado limitado para los Certificados Bursatiles

El precio al cual se negocien los Certificados Bursatiles puede estar sujeto a diversos factores, tales como el nivel de
las tasas de interés en general y las condiciones del mercado de instrumentos similares. En caso de que el
mencionado mercado secundario no se desarrolle, la liquidez de los Certificados Bursatiles puede verse afectada
negativamente y los Tenedores podrian no estar en posibilidad de enajenar los Certificados Bursatiles.

No puede asegurarse que se desarrollara un mercado secundario para los Certificados Bursatiles o que si éste se
desarrolla otorgara liquidez a los Tenedores. Por lo anterior, los Tenedores deberan estar preparados para detentar
los Certificados Bursatiles hasta su vencimiento y asumir todos los riesgos derivados de los mismos.

Ni el Fiduciario, ni los Fideicomitentes ZKC, ni el Intermediario Colocador estan obligados a generar un mercado
secundario para los Certificados Bursatiles ni garantizan que éste se desarrollara, por lo que los Tenedores asumen el
riesgo de que en el futuro no existan compradores para los mismos.

Falta de Pago de Intereses y Principal

Ante la falta de pago oportuno del principal de los Certificados Bursatiles y, en su caso, los intereses que devenguen
los mismos, respecto de una Emision en particular, el titulo respectivo podria no contemplar el pago de intereses
moratorios.

En caso que ocurra un evento de no pago de cualquier cantidad adeudada bajo los Certificados Bursatiles, los
Tenedores podran solicitar al Fiduciario, en su calidad de fiduciario del Fideicomiso Emisor correspondiente, el pago
de las cantidades adeudadas; en el entendido, que se pagaran unicamente con cargo al Patrimonio del Fideicomiso
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Emisor respectivo y, en consecuencia, el Fiduciario sélo podra pagar en la medida en que existan recursos liquidos en
dicho Patrimonio del Fideicomiso.

Reduccién o pérdida de la Calificacion otorgada por las Agencias Calificadoras

Las calificaciones otorgadas por las Agencias Calificadoras a los Certificados Bursatiles a la fecha de Emisién
correspondiente pueden cambiar en cualquier momento si dichas Agencias Calificadoras consideran que existe
alguna circunstancia que asi lo amerite. Ni los Fideicomitentes ZKC, ni el Fiduciario, ni el Fideicomiso Propietario
respectivo, ni el Representante Comun, ni los Intermediarios Colocadores, ni ninguno de sus representantes o
empleados ni ninguna otra persona, esta obligada a remplazar o incrementar el Patrimonio del Fideicomiso de cada
Fideicomiso Emisor o tomar cualquier otra accidon a efecto de mantener la calificacién crediticia otorgada a los
Certificados Bursatiles. Si las Agencias Calificadoras reducen o retiran la calificacion otorgada a los Certificados
Bursatiles, es probable que el mercado secundario de dichos Certificados Bursatiles, en caso de existir, se vea
reducido.

Factores de Riesgo Relacionados con los Inmuebles y los Derechos de Cobro
Solvencia de los Arrendatarios

El pago oportuno de los Certificados Bursatiles en la forma descrita en el suplemento y titulo correspondiente,
depende directamente de que los Arrendatarios cumplan sus obligaciones al amparo de los Contratos de
Arrendamiento. La capacidad de los Arrendatarios de efectuar en forma oportuna y completa el pago de las
cantidades que adeuden depende a su vez de diversos factores incluyendo su situacién econémica, familiar, de
empleo y otras. En la medida en que la solvencia de los Arrendatarios se vea afectada en forma negativa existe el
riesgo de que los Arrendatarios incumplan sus obligaciones bajo los Contratos de Arrendamiento. Lo anterior puede
tener como resultado que el Patrimonio del Fideicomiso Emisor correspondiente cuente con menos recursos liquidos y
esto afecte en forma negativa la capacidad de realizar Distribuciones a los Tenedores de los Certificados Bursatiles
Fiduciarios respectivos.

El incumplimiento por uno o mas de los Arrendatarios que representen un Contrato de Arrendamiento Relevante
podria afectar el Patrimonio del Fideicomiso Propietario y, consecuentemente, el Patrimonio de un Fideicomiso
Emisor.

En el supuesto que uno o varios Arrendatarios que representen una participacion importante en el saldo total de los
Derechos Fideicomisarios transmitidos, en su caso, por un Fideicomitente ZKC, incumplan con sus obligaciones al
amparo de los Contratos de Arrendamiento respectivos, el impacto para el Patrimonio de dicho Fideicomitente ZKC
sera mayor que el incumplimiento de otros Arrendatarios con una menor participacién, reduciendo como resultado los
recursos disponibles para realizar el pago de los Certificados Bursatiles respectivos.

Deterioro del valor de los Inmuebles

Como resultado de factores que se encuentran fuera del control de los Arrendatarios, del Fiduciario, los
Fideicomitentes ZKC y del Administrador, como por ejemplo, una severa desaceleracion econémica, causas de fuerza
mayor (sismo, inundacion, erupcion volcanica, incendio o cualquier desastre natural) puede darse una afectacion
sustancial en el valor de los Inmuebles. Esta afectacion tendria como resultado que disminuya, en su caso, el valor de
las garantias otorgadas con motivo de una Emisién especifica. Si esto ocurre y como resultado de un incumplimiento
por parte de los Arrendatarios afectados pudiera resultar necesario ejecutar dichas garantias a un precio menor, y es
posible que el Patrimonio del Fideicomiso Emisor correspondiente cuente con menos recursos liquidos de los
esperados y esto afecte en forma negativa la capacidad de pagar las cantidades adeudadas bajo los Certificados
Bursétiles respectivos.

Oferta excesiva o demanda reducida para los Contratos de Arrendamientos que se desprendan de
los Inmuebles
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Los Inmuebles al estar expuestos a la apertura de nuevos inmuebles con el mismo destino o fin que se establezcan
en las mismas zonas de influencia pueden derivar en una reduccion en la demanda de sus espacios o locales, o bien
que los Contratos de Arrendamiento existentes puedan no ser renovados facilmente o no ser renovados del todo. Una
reduccion en la demanda de espacios por parte de nuevos Arrendatarios o la incapacidad del Administrador para
renovar los Contratos de Arrendamiento podria tener consecuencias negativas en el pago oportuno de los Certificados
Bursétiles.

Asimismo, una reduccion en la actividad econdmica en el pais podria derivar en una reduccion de la demanda por
espacios comerciales y de oficinas.

Expropiaciéon por las autoridades federales conforme a la Ley Federal de Extincion de Dominio, sin que medie
indemnizacion

Conforme a la Ley Federal de Extincion de Dominio, en ciertos casos un juez federal podria decretar la extincion de la
propiedad sobre cualquiera de los Inmuebles o fracciones de los mismos donde ciertos delitos graves relacionados
con delincuencia organizada, delitos contra la salud, el secuestro, la trata de personas o robo de vehiculos fuesen
cometidos sin contraprestacion para el Fideicomiso Propietario de que se trate, sin que medie indemnizacién alguna.

Procedimiento de ejecucion de los Inmuebles Objeto de la Venta o Derechos Fideicomisarios

En ciertos supuestos, los Tenedores de los Certificados Bursatiles podrian solicitar que el Fiduciario venda ciertos
Inmuebles o Derechos Fideicomisarios afectos al Fideicomiso Emisor correspondiente en los términos sefialados en
dicho Contrato de Fideicomiso, sin embargo la venta de los Inmuebles o Derechos Fideicomisarios podria ser dificil de
implementar.

Una vez seguidos los procedimientos establecidos en cada Contrato de Fideicomiso, la ejecucion de los Inmuebles o
Derechos Fideicomisarios respectiva puede resultar en la no generaciéon de suficientes recursos para cubrir dichas
obligaciones siguiendo el orden y prelacion de pagos establecidos en el suplemento de la emisién y en el Contrato de
Fideicomiso Emisor respectivos. En tal supuesto, el Patrimonio del Fideicomiso Emisor que corresponda puede verse
afectado y por lo tanto los Tenedores de los Certificados Bursatiles. Si los Inmuebles o Derechos Fideicomisarios no
pueden ser vendidos, el Fiduciario podria ser incapaz de pagar los Certificados Bursatiles correspondientes en su
totalidad.

El desempefio financiero de ZKC y el valor de sus activos inmobiliarios dependen de condiciones econdmicas
generales y de riesgos asociados con dichos activos.

Las inversiones en bienes inmuebles estan sujetas a varios riesgos, fluctuaciones y ciclos de demanda y de valor,
muchos de los cuales se encuentran fuera del control de ZKC. El ingreso derivado de, y el valor de los activos
inmobiliarios de ZKC puede verse adversamente afectado por alguno de los siguientes factores:

« debilitamiento de las condiciones econdmicas globales, en México o locales, incluyendo como resultado de
la actual incertidumbre econémica;

« reduccion del nivel atractivo de las propiedades de ZKC para potenciales Arrendatarios;

» cambios en la oferta o demanda de propiedades similares o competidoras;

« rotacion de arrendatarios mayor a la esperada;

* espacio vacante o la incapacidad de ZKC para arrendar espacio en términos favorables;

 incapacidad para cobrar las rentas a los Arrendatarios, incluyendo como resultado de dificultades
financieras o incumplimiento en relacion con los Contratos de Arrendamiento por parte de los Arrendatarios;

» aumento en las tasas de interés o reduccion de la disponibilidad de financiamientos en términos atractivos,
lo cual puede provocar que la compra o venta de propiedades relevantes se torne dificil o poco atractiva;

* aumentos en costos operativos y gastos asi como incapacidad para incrementar las rentas en la medida
que sea necesario para compensar dichos aumentos;

« incremento de los costos para cumplir con las reglamentaciones gubernamentales;

« incrementos derivados de cambios en las leyes fiscales, ambientales o de zonificacion;

* incapacidad para proveer u organizar un mantenimiento de propiedades adecuado;
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* incremento de delincuencia y violencia que afecte la cantidad y/o calidad de Arrendatarios en las zonas
donde se encuentran ubicados los Inmuebles;

« incremento en el costo o reduccién en la disponibilidad de seguros;

* incrementos inesperados en los costos relacionados con condiciones ambientales adversas, ya sea
conocidas o desconocidas; y

* exceso de construccion en general o exceso de oferta en el mercado.

Los resultados de operacién del portafolio respectivo también pueden verse afectados por acontecimientos
economicos adversos, incluyendo escenarios de incertidumbre o inestabilidad econdmica actuales en la Union
Europea y/o Estados Unidos, o cual puede resultar en una desaceleracion econémica en México en general, o en los
mercados locales donde sus propiedades podrian encontrarse, incluyendo los siguientes:

* malas condiciones econdmicas pueden resultar en el retraso de los Arrendatarios en el pago de la renta al
grado de llegar al incumplimiento de los Contratos de Arrendamiento;

» el tiempo para rentar un Local vacio en las condiciones esperadas o en las ultimas condiciones de
operacién podra incrementarse de manera significativa, afectando la generacion de ingresos del portafolio y con ello la
capacidad del Fideicomiso Emisor para el pago de los Certificados;

« volver a arrendar puede requerir hacer concesiones o reducir los precios de renta bajo nuevos Contratos de
Arrendamiento debido a la baja demanda; y

» el acceso reducido al crédito puede resultar en el incumplimiento de los Arrendatarios, en la no renovacion
de los Contratos de Arrendamiento o en la incapacidad de compradores potenciales para adquirir las propiedades que
estén a la venta.

Ademas, en la medida en que algun Fideicomiso Propietario, adquiera activos inmobiliarios en un mercado inestable,
esta expuesto al riesgo de que si el mercado inmobiliario deja de contar con el mismo nivel de demanda, su ingreso
por rentas puede verse afectado adversamente o el valor de sus inversiones puede no apreciarse o incluso podria
depreciarse significativamente. La duracion e intensidad de una desaceleracion econdémica o recesion no puede
predecirse, y el desempefio financiero del portafolio respectivo puede verse afectado de forma adversa e importante
en la medida en que una desaceleracion econémica o recesion se prolongue o se vuelva severa. Todo lo anterior
podria afectar significativamente y en forma adversa al Patrimonio de cada Fideicomiso Emisor y, en consecuencia, a
la capacidad de pago que cada Fideicomiso Emisor tenga respecto de sus obligaciones al amparo de la Emision
correspondiente.

Factores de Riesgo en México y la Economia Global

El marco legal aplicable al presente Programa o a las Emisiones realizadas al amparo del mismo podria sufrir
modificaciones en el futuro

La legislacion sustantiva y secundaria en México es susceptible de ser modificada en cualquier momento por las
autoridades gubernamentales mexicanas en el ambito de su competencia, lo que podria tener consecuencias
impredecibles, e incluso adversas, con respecto al Programa o las emisiones realizadas al amparo del mismo.

Asimismo, la legislacion fiscal en México es objeto de continuas reformas, por lo que no hay garantia de que en el
futuro el régimen fiscal vigente aplicable a los Certificados Bursatiles no sufrira modificaciones que puedan afectar el
desempefio del Fideicomiso Emisor, los rendimientos de los Certificados Bursatiles o las operaciones celebradas por
el Fideicomiso Emisor, lo cual podria afectar adversamente el tratamiento fiscal del Fideicomiso Emisor o de los
Certificados Bursatiles, sus operaciones o distribuciones.

Las inversiones en México pueden ser riesgosas

Historicamente, México ha sufrido crisis econdmicas causadas por factores internos y externos, caracterizadas por la
inestabilidad del tipo de cambio (incluyendo grandes devaluaciones), altas tasas de inflacion, altas tasas de interés,
contraccion econdmica, reduccion del flujo de capital extranjero, reduccion de liquidez en el sector bancario, tasas de
desempleo elevadas y disminucion de la confianza de los inversionistas, entre otros. No se puede asegurar que tales
condiciones no se presentaran nuevamente en el futuro o que, de presentarse, las mismas no tendran un efecto
adverso de importancia en la capacidad de los Arrendatarios de honrar sus obligaciones y, por tanto, el desempefio
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de un Fideicomiso Propietario especifico y en la capacidad del Fideicomiso Emisor respectivo para cumplir con sus
obligaciones de pago al amparo de la Emisiéon correspondiente.

Los acontecimientos de orden politico, social y de otro tipo ocurridos en México, podrian afectar las Emisiones que se
realicen al amparo del Programa

Acontecimientos politicos y sociales en México podrian afectar al negocio. Actualmente ningun partido tiene una
mayoria absoluta en las dos camaras del Congreso de la Unién, lo cual podria dificultar el proceso legislativo. La
ausencia de una mayoria clara y los conflictos entre el poder legislativo y el ejecutivo podrian resultar en un
estancamiento y bloqueos en la implementacion oportuna de reformas, lo que podria generar un efecto adverso sobre
la economia mexicana. No se puede asegurar que los acontecimientos politicos en México no tengan un efecto
adverso sobre la manera en la que se realizaran las Emisiones al amparo del Programa, la condicion financiera de
cada Fideicomiso Emisor o resultados de la operacion.

En los ultimos afios México ha experimentado un incremento significativo en la violencia relacionada con el
narcotrafico, particularmente en los estados fronterizos con los Estados Unidos de América. Este incremento en la
violencia ha tenido un impacto adverso sobre la actividad econdmica de México en general. Inestabilidad social en
México o acontecimientos sociales o politicos adversos en o afectando a México podrian igualmente impactar la
operacion del portafolio de inmuebles respectivo, asi como la habilidad para llevar a cabo negocios, ofrecer servicios y
obtener financiamiento. No se puede asegurar que los niveles de criminalidad y violencia en México, sobre los cuales
no ZKC no tiene control alguno, no se incrementaran y no resultaran en mas efectos adversos sobre la economia
mexicana o sobre las emisiones que se realicen al amparo del Programa.

Acontecimientos en otros paises podrian afectar adversamente la economia mexicana, el valor de mercado de los
Certificados Bursatiles y el desempefio financiero de ZKC

La economia mexicana y el valor de mercado de las compafiias mexicanas podrian ser, en cierto grado, afectados por
las condiciones econdmicas y de mercados globales de otros paises y mayores socios comerciales, particularmente
los Estados Unidos de América. Aunque las condiciones econdmicas en otros paises podrian variar de manera
sustancial en relacién con las condiciones econdmicas de Meéxico, las reacciones de los inversionistas ante
acontecimientos en otros paises podrian tener un efecto adverso sobre el valor de mercado de valores de emisores
mexicanos o sobre activos mexicanos. En afios recientes, por ejemplo, el precio de los valores mexicanos de deuda y
capital bajé sustancialmente debido a acontecimientos en Rusia, Asia, Brasil y la Uniéon Europea. Recientemente la
incertidumbre financiera global resulté en fluctuaciones significativas en los mercados financieros y economia
mexicanos.

Factores de Riesgo de Proyecciones a Futuro

Los resultados reales del comportamiento de dichos activos podrian diferir significativamente de los esperados con
base en dichas estimaciones.

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

o estimaciones a futuro.

NI LOS FIDEICOMITENTES ZKC, NI EL FIDUCIARIO, NI EL REPRESENTANTE COMUN, NI EL INTERMEDIARIO
COLOCADOR TIENEN RESPONSABILIDAD ALGUNA DE PAGO DE LAS CANTIDADES ADEUDADAS BAJO LOS
CERTIFICADOS BURSATILES. EN CASO DE QUE EL PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO RESULTE INSUFICIENTE
PARA PAGAR INTEGRAMENTE LAS CANTIDADES ADEUDADAS BAJO LOS CERTIFICADOS BURSATILES, LOS
TENEDORES DE LOS MISMOS NO TENDRAN DERECHO DE RECLAMAR A LOS FIDEICOMITENTES ZKC, AL
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FIDUCIARIO, AL REPRESENTANTE COMUN, AL INTERMEDIARIO COLOCADOR Y/O AL AGENTE
ESTRUCTURADOR EL PAGO DE DICHAS CANTIDADES

Resultados de las operaciones y perspectivas [bloque de texto]

No aplica.

Informacién a revelar sobre las medidas de rendimiento fundamentales e indicadores
que la administracion utiliza para evaluar el rendimiento del fideicomiso con respecto
a los objetivos establecidos [bloque de texto]

No aplica.

La operacion de bursatilizacion [bloque de texto]

La Operacion

A continuacién se presentan diagramas que muestran los principales pasos involucrados de manera general en la
operacion de bursatilizacion descrita en el presente reporte, no obstante, debera consultarse el suplemento de la
emision para conocer las particularidades:
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Trimestre:

4  Afno:

2018

1) Al momento de la Emisién correspondiente:

— — ZKC

By i

ok

m Memdana

2) Después de la Emision:

—— = ZKC
o s

Participantes
Como Fiduciario Emisor
Banco Invex, S.A., Institucién de Banca Multiple, Invex Grupo Financiero

Como Administrador y Originador
ZKC Administraciéon, S.A.P.l. de C.V

Como Agente Estructurador
Investia Asesores Financieros, S.A. de C.V

Como Intermediario Colocador
Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver

Como Representante Comun
Cl Banco, S.A., Institucion de Banca Multiple
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Como Asesor Legal y Fiscal Externo
Creel, Garcia—Cuéllar, Aiza y Enriquez, S.C.

Como Auditor Externo
KPMG Cardenas Dosal, S.C.

Como Asesor Externo
Consultoria y Asesoria en Negocios, S.A. de C.V

Patrimonio del fideicomiso [bloque de texto]

i)Evolucidén de los activos fideicomitidos incluyendo sus ingresos

El Fideicomiso Propietario ha seguido evolucionando en numero y calidad de los activos que integran su
patrimonio, enfocandose en la adquisicion de propiedades de mayor tamafio y mejores ubicaciones,
principalmente dentro del area central de negocios de la Ciudad de Meéxico, buscando que dichas
propiedades se encuentren en las avenidas principales y en esquinas o cabezas de manzana.

Asi mismo ha sido fundamental cuidar el balance y la calidad de los Arrendatarios que ocupan los
Inmuebles y los Locales. Lo anterior ha provocado que se logre mantener una adecuada diversificacion
tanto del Portafolio de Inmuebles 2017-1 como del Portafolio de Arrendamientos 2017-1, tanto por tipo de
activo, asi como por la industria o sector de los Arrendatarios.

De conformidad con la Seccion 7.2 del Contrato de Fideicomiso Emisor, se establece que los Contratos de
Arrendamiento que integran el Portafolio de Arrendamientos 2017-1 y los Inmuebles que integran el
Portafolio de Inmuebles 2017-1 deberan, durante toda la vigencia de la Emision:

. Respecto de los Contratos de Arrendamiento, formar parte del Portafolio de Arrendamientos 2017-1
y estar referidos a Locales ubicados dentro de Inmuebles que son de la propiedad Unica y exclusiva
del Fideicomiso Propietario;

. Con excepcion de cualesquier Gravamenes Permitidos (mismos que fueron cancelados dentro de
los plazos establecidos para tal efecto en los documentos de la Emision Inicial), los Contratos de
Arrendamiento que forman parte del Portafolio de Arrendamientos 2017-1 y los Inmuebles que
forman parte del Portafolio de Inmuebles 2017-1, respectivamente, deberan encontrarse libres de
cualesquier Gravamenes;

. Todos los Contratos de Arrendamiento que forman parte del Portafolio de Arrendamientos 2017-1
han sido celebrados de conformidad con las politicas de originacion del Administrador,
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. La cesioén de los Derechos Fideicomisarios por parte del Fiduciario Propietario al Fiduciario, no se
encuentra prohibida o restringida, ya sea total o parcialmente, por alguna disposicién contractual
contenida en los Contratos de Arrendamiento incluidos en el Portafolio de Arrendamientos 2017-1,
o cualesquier otras disposiciones legales establecidas en la Ley Aplicable; y

o Que (a) a la fecha de celebracion del Contrato de Fideicomiso Propietario el Portafolio de
Arrendamientos 2017-1 no cuenta y, en ningln momento posterior contara, con mas de dos
Arrendatarios cuya actividad principal se centre en el desarrollo de giros de alto impacto, incluyendo
centros nocturnos o casinos, y (b) a la fecha de celebracion del Contrato de Fideicomiso Propietario
el Portafolio de Inmuebles 2017-1 no cuenta y, en ningin momento posterior contara, con mas de
dos Locales en el cual se desarrollen giros de alto impacto, incluyendo centros nocturnos o casinos.

Los Inmuebles que conforman el Portafolio de Inmuebles 2017-1, asi como los contratos de arrendamiento
que componen el Portafolio de Contratos de Arrendamiento 2017-1 tuvieron un desempefio positivo y
acorde con las expectativas en el cuarto trimestre de 2018.

A continuacién, se presentan diversas tablas y graficas con la evolucién del Portafolio 2017-1:
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Bvalucion del Portafolic de Contratos de Arrendamiento 2017-1

1L

Es importante mencionar que las cifras presentadas anteriormente incluyen ingresos no recurrentes por

concepto de venta de intensidad de construccion no utilizada por $94.9 millones en 2016 y $55.1 millones
en 2015.
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El indicador de ocupacion se mantuvo en promedio de 81% para el cuarto trimestre del ejercicio, algunos de
los contratos que se firmaron durante este periodo fueron: Operadora de Alimentos y Tacos, S.A.P.l. de
C.V “Taquearte” con una renta mensual de $131,461.00 pesos mas IVA en Tenorios, con Soluciones
Integrales SOIN, S.A. de C.V. por un afo con una renta mensual de 10,000.00 pesos mas IVA con un
incremento del 5% para enero 2019 en el Inmueble de A 3 (Aguayo 3) y con Sushi Ciudad del Carmen S.A.
de C.V. un contrato por cinco afios con una renta de $100,000.00 pesos mas IVA en el inmueble Cd. Del
Carmen.
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i.i) Desempeiio de los activos

El desemperio de los activos durante el 4to. trimestre del 2018 fue aceptable, con resultados positivos
en términos generales. Adicionalmente, durante el trimestre la PGR nos pagoé rentas de dos meses
atrasados por $4.2 millones de pesos y nos entrego el inmueble de MO 469 para dar por terminado su
contrato, Pharma Plus, S.A. de C.V pago cuatro meses de renta por un total de $417.6 mil pesos en el
inmueble Cafetales en el mes de octubre, en ese mismo mes el arrendatario Winpot pagd dos meses
atrasados por un monto de $1.7 millones de pesos y nos entregé el local. Adicionalmente en este
periodo se recupero el local comercial en el inmueble PSF que ocupaba el inquilino Corespa S.A. de
C.V.y al cual se le habia demandado.

A continuacion, se presenta el desglose de ingresos por proyecto durante el cuarto trimestre de 2018
(las cifras muestran variaciones minimas frente a las contenidas en los reportes elaborados por el
Administrador Maestro y que se deben principalmente a que dichos reportes tienen fechas de corte
antes de terminar el mes calendario y por la cobranza de Cantidades Excluidas como dicho término se
define en los Documentos de la Emision):
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J 104 5,220,000 5,220,000 5,220,000 13.0%

Tenorios 0 0 0 0.0%
C opilco 3,273,041 3,015,849 3,428,022 g.1%
1§ 762 3,773,460 3,773,480 3,773,480 9. 4%
V7 1,083,123 1,083,619 1,326,775 2.9%
AD 122 2,099,323 2,281,024 2,301,006 5 6%
BM 24 0 0 132,71 0.1%
MT 1725 2,785 BAT 2,785 697 2 805,554 7 0%
PSF 1,401,055 1,331,242 1,268,927 3.3%
1S 878 1,949,257 1,049,252 1,049,252 4.9%
C 614 0 0 0 0.0%
TIP 1,217 502 1,981 449 1,044,365 4.8%
1§ 954 1,610,453 1,600,800 2 066,036 51%
MO 469 4,395,715 a7 705 g3, 306 3.8%
A3 793,651 838,572 550,747 2.1%
Jinetes 851,851 745,925 1,149,150 2.4%
SM 415 1,406,100 1,406,100 1,406,100 3.5%
P S 5991 1,027,074 1,580,661 173,467 2 6%
CD. Carmen 1,763,200 348,000 203,000 1.9%
Olab 45,240 0 0 0.0%
Cafetales 211,564 406,000 500,674 1.5%
EC 41 797,311 813,139 703,35 1.9%
Diamant Plaza 734,465 33,495 240,980 0.5%
PN 3069 852,243 856,733 0 1.4%
MO 36 0 8,600 58,600 0.2%
P 920 516,212 B24,307 1,105,408 2.0%
M 279 458,200 458,200 458,200 1.1%
Eduardo Molina 450,952 460,962 475,441 1.2%
BAES 536,997 0 0 0.4%
V 54 154,795 154,795 164,705 0.4%
PATEKAL 422,237 370,231 555,873 1.1%
SC 40 170,029 170,024 170,024 0.4%
GM 1063 1,692,336 340,242 340,242 2.0%
1S 803 732,000 232,000 255,200 0.6%
1S 1060 194,210 247,279 203,048 0.5%
A 275 247 455 242 455 242,455 0.6%
§ 170 220,506 150,500 150,800 0.4%
A23 0 0 0 0.0%
GB 164 0 404,209 207,004 0.5%
C 46 153,808 238,275 114,374 0.4%
PA552 0 0 0 0.0%
Y 10 263,174 263,714 263,174 0.7%
LV 1341 110,200 110,200 110,200 0.3%
G 42 147,791 122,163 76,882 0.9%
H2 147 221 147,221 147,22 0.4%
V91 160,805 160,805 160,805 0.4%
BD 297 BT 592 B7 692 57,692 0.2%
Total 44,564,289 37,553,171 38,131,469  100.0%
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i.ii) Composicion de la totalidad de los activos al cierre del periodo

El Portafolio muestra una sana diversificacion por tipo de activo y por sector productivo de los arrendatarios,
tanto en superficie rentable como en términos de ingresos, como se muestra en las graficas que se presentan a
continuacion:

Ingresos por Tipo de Activo

Turistico, %

Ofidnas, 44% Cﬂmemﬂ;m

- e,
Logistico, 6% Habitadonal, 1%

Ingresos por Sector Productivo

Suites, 0%

Co
ServFinandens,
28%
Educadon, 4%

‘ Entretenimients,
6%

Bienes de
nsumo, 26%

Teleamm, 0%

Servidos, 7%

Salud, 9% ——___ Gobiemo, 14%
_ﬂd_,.a—ﬂ" H'H-h

Logistica, 8% Habitadonal, 1%
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2018

Superficie por Sector Productivo

Suites, 1% Bienes de

Consumo, 17%

/ Educaden, 3%

Ertretenimiento,
B%

ServFinanderos,

20%

Telecomm, 0% ’

Logistic, ZD%_/J

Gobiemo, 15%

Habitadonal, 1%

Superficie por Tipo de Activo

Turistico, 1%

f_Eo mercio, 36%

\\ Habitadonal, 1%

Logistico, 20%
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J104,17.1%

Otras (36),32 4%
754
L 74%
psF, 3.1% T1725,6.0%
SM 415, 3.4% T AD 122,53
15 954,35 8%
15 878,43% MO 458, 5 1%

TP, 4.6%

i.iii) Variaciéon en saldo y en numero de activos

El Portafolio de Contratos de Arrendamiento 2017-1 sufri6 modificaciones menores por el vencimiento,
renovacion o terminaciéon de diversos contratos de arrendamiento, sin que se observe una variacion
significativa o que pudiera afectar la capacidad de pago de los Certificados Bursatiles por parte del
Fideicomiso.
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Se realizaron las amortizaciones objetivo de Principal en cada periodo de intereses de conformidad con lo
establecido en los documentos de la emision.

Al cuarto trimestre de 2018 se registran tres Contratos de Arrendamiento con Incumplimiento de acuerdo

con

la definicion de este término en los documentos de la emision; en todos los casos los inquilinos estan

demandados. Cabe destacar que el Unico inmueble donde el inquilino tiene la posesién del local comercial
es Cafetales y la renta mensual con IVA asciende a $2.2 millones de pesos 0.4% de los ingresos anuales
del Portafolio, por lo que no se prevé impacto alguno por dichos contratos para el pago de los intereses y
amortizaciones objetivo de los Certificados Bursatiles.

La experiencia del Administrador en estos casos es relevante, ya que, junto con sus asesores legales
externos, ya han realizado diversos procedimientos juridicos similares con resultados positivos en todos los
casos.

i.iv) Estado de los activos por grado o nivel de cumplimiento

2018

A continuacion, se presenta un desglose de los contratos de arrendamiento en proceso de demanda por
incumplimiento en el pago de rentas al cierre del 4to.trimestre del 2018:

Fecha
Proyecto Inquiling demanda Posesion del Inmueble MNotas
Aldeia [ ASA Servdlod Especializadas, 5.4
MO 36 del.v.) feb-1E Fideicomisc (en May-1E) |Posiblernente se recuperen rentas vencidas

L

Molasco Davila Jacqueline v Romero

B4 Malasco Sesal [Kawlaan) act-17 Fideicamisa [(enJun-18) |Benelicio con fines Fiecales

Cafetales C.V. [Bport Fitness sep-17 fdrrendatario Esperamas recuperarel local comercial

Servicios Deportivos v Especiales, 5.4, de

Cobranza de los Contratos de Arrendamiento

. Operacion de los Inmuebles administrados.

Parte fundamental de las funciones de ZKC como Administrador consiste en mantener los Inmuebles
administrados operando en condiciones optimas. En este sentido, ZKC ha contratado a empresas
profesionales y ampliamente reconocidas en el sector para apoyarlo en diversas tareas para la
operacion y mantenimiento de los inmuebles.

Generalmente se busca rentar el Inmueble a un solo arrendatario y que él mismo se haga cargo de la
operacion y el mantenimiento del Inmueble correspondiente, siendo responsable de entregar
periédicamente a la Direccidon de Operaciones de ZKC los reportes de mantenimiento respectivos. En
caso de propiedades con multiples inquilinos, que tengan areas comunes y/o que requieran de
servicios como limpieza, seguridad, etc.; la direccion de operaciones de ZKC se encarga de la
contratacién de dichos servicios con proveedores externos. Estas empresas se contratan dependiendo
de los equipos o del area de especializacion requerida.

ZKC elabora y da seguimiento a programas de mantenimiento preventivo para cada uno de los
Inmuebles administrados, asi como para los equipos de éstos ultimos. La direccion de Operaciones de
ZKC realiza visitas periddicas de inspeccion a los inmuebles, visitando cada uno de ellos al menos una
vez por ano para verificar su estado de conservacion fisico, asi como el estado de los equipos y el
cumplimiento de los programas de mantenimiento preventivo.
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En caso de existir alguna falla en el inmueble que no esté considerada en el mantenimiento preventivo,
el arrendatario lo reporta a la Direccion de Operaciones. Personal de la Direccion de Operaciones
realiza una visita al inmueble en un periodo de 2 a 4 dias héabiles, levanta un diagndstico y define el
curso de accion para resolver el problema. Las acciones correctivas se podrian realizar con personal
de mantenimiento del propio Fideicomiso Propietario, de ZKC o con proveedores externos
especializados en la materia correspondiente.

2. Cobranza.

Las funciones de cobranza son fundamentales para una operacién adecuada y mantener una buena
situacion financiera de cualquier portafolio inmobiliario. ZKC ha disefiado un esquema de seguimiento
continuo a la cobranza que le permita reaccionar rapidamente en caso de detectar que algun
Arrendatario cae en mora, detonando diversas acciones y actividades de cobranza; lo que ha resultado
en mantener el portafolio sin cartera vencida y con los atrasos en niveles minimos.

A continuacion, se describe brevemente el procedimiento de facturacion y cobranza de ZKC:

(a) Deloitte elabora y envia a los Arrendatarios las facturas de manera automatizada al inicio de
cada mes.

(b) Los Arrendatarios depositan la renta mensual en la Cuenta de Captacion que ZKC les asigné.

(c) El banco hace un barrido diario de las Cuentas de Captacion y envia los recursos a la Cuenta
Concentradora correspondiente, mismos que seran reenvidados a la Cuenta General del
Fideicomiso Emisor.

(d) Deloitte obtiene los movimientos del portal bancario diariamente y los carga en el sistema ERP
Intelisis.

(e) El sistema asigna los pagos de manera automatica con base en el numero de la Cuenta de
Captacion asignada a cada cliente.

(f) Deloitte realiza una conciliacion y asigna manualmente los pagos que no se hayan identificado y
asignado automaticamente conforme al punto anterior. En caso de requerirse, Deloitte se apoya con
el area de Cuentas por Cobrar de ZKC.

(g) Deloitte genera y envia al area de Cuentas por Cobrar de ZKC un reporte de facturas no
pagadas los dias 11, 20 y 25 de cada mes.

(h) En caso de haber Arrendatarios morosos, el area de cuentas por cobrar se pone en contacto
con ellos via telefénica o por correo electrénico para requerir el pago del total del adeudo.
Inicialmente, el contacto y seguimiento se realiza de manera semanal, pero puede incrementar su
frecuencia en funcion de las promesas de pago que haga el cliente o la antigliedad del saldo.

(i) En caso que la mora exceda de 30 a 45 dias, se genera y envia al arrendatario la factura por
intereses moratorios segun lo pactado en el contrato y se turna el caso al Director de Operaciones,
quien busca a los clientes via telefonica o los visita en el inmueble arrendado o el domicilio indicado
para tal efecto en el contrato de arrendamiento para exigir el pago de la renta.

(i) En caso que las gestiones de la Direccién de Operaciones no fuesen exitosas, el caso se turna al
area juridica de ZKC entre los 60 y los 90 dias. En esta etapa se informa al arrendatario de la
posible accion legal para obtener los pagos que se adeudan. En esta etapa se busca también al
aval u obligado solidario del arrendatario para obtener el pago correspondiente y buscando una
salida negociada que sea satisfactoria para ambas partes.

(k) En caso que la mora continue, entre los 90 y 120 dias el caso se turna a un despacho externo
de abogados para demandar al arrendatario el pago de la deuda acumulada hasta el momento y en
su caso la terminacion anticipada del contrato correspondiente

(I) Al cumplirse los 120 dias de mora se aplica el monto del depdsito en garantia a cuenta del pago
de las rentas atrasadas.
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(m) En caso de arreglo con el inquilino para ponerse al corriente con el pago de la renta, se busca
restituir el monto del depdsito en garantia a la cantidad que corresponda en los términos del

contrato de arrendamiento.

i.v) Garantias sobre los activos

La fuente de pago de la emision son los derechos de cobro de los contratos de arrendamiento que
forman parte del Portafolio de Contratos de Arrendamiento 2017-1 y se refieren a los Inmuebles del
Portafolio de Inmuebles 2017-1. En caso de incumplimiento, se podra solicitar al fiduciario del
Fideicomiso Propietario la enajenacion de los Inmuebles del Portafolio de Inmuebles 2017-1 y utilizar
dichos recursos para el pago de la emision

i.vi) Emisiones de valores

Durante el periodo que se reporta, no se han llevado a cabo emisiones adicionales de valores
respaldados por los mismos bienes, derechos o valores fideicomitidos.

ii) Desempeiio de los valores emitidos

cipon | NS0 | NI oa | e (MENSOUON| s | wewes | SS0MOUS | iuopa | renass pgo
2 28417 Iwae-13 X 021% | 269943750000 SE2500m 22X ABS AT |2 ETS 0000 99553333 IMepe-13
3 M4z 28%b43 e 021% | 269827500000 SE2500m AN BEIEE 2| 2R 2500 99537900 ZE-kb-12
4 23xb-13 2Ema-s e o21% | 269831250000 SE2500m AN AT A B2 RT 7O 0000 99916857 284m ar-13
5 2&mar-is Joabris X 021% | 269775000000 SE2500m 2MIp Z|| 2RO 137 S0 00) 99225533 -3
& J0abriz Amay-12 A 021% | 2597,187 50000 SE2500m DMISZEE|ZREE 2000 99275000 N-ma-13
7 I1may-13 29443 et 021% | 269652500000 SE2500m BT S| 2peENe2smOn 99 HET 24{n-12
L 29{n-13 EIELISE a2 021% | 269606250000 SE2500m AL XsM|2peEsmomon 992333333 JH1HE
a EIELIgE -age-13 A 021% | 269550000000 SE2500m JDEAZ e 25| 2 paL 23T S 00) 99312900 Iage-13
L] J-aga-s 25-2ep-13 e o21% | 269423750000 SE2500m 2400182 3|2l TS 0000 99791857 22£ep-13
1 252ep-E I-poeH 3 X 021% | 262437500000 F1gT4 99238 21T 00242700 A4 39729830 KRRl S H]
12 A-ocH 3 -3 a o21% | 242270000714 T12230E0m A3 323D TTET A0 37 DES313 A0-w-3
13 w012 I-de3 A o21% | 235077624710 22x0mom AT MO0 32| 2B 52 047 10 36532430 I-de-12

Forma de calculo de los Intereses

A partir de la Fecha de Emision y en tanto no sean amortizados en su totalidad, los Certificados
Bursétiles generaran un interés bruto anual fijo sobre su valor nominal o, en su caso, sobre el Saldo
Principal Insoluto de los Certificados Bursatiles, que el Representante Comun calculara 2 dias habiles
previos cada Fecha de Distribucion, utilizando una tasa de interés anual de 10.21% (la “Tasa de
Interés Bruto Anual”), la cual se mantendra fija durante la vigencia de la Emision.

El interés que devenguen los Certificados Bursatiles se computara a partir de su fecha de emision o al
inicio de cada periodo de intereses, segun sea el caso, y los calculos para determinar el monto de los
intereses a pagar deberan comprender los dias naturales efectivamente transcurridos hasta la Fecha de
Distribucién correspondiente, o, en caso de que dicha fecha no sea un Dia Habil, el Dia Habil inmediato
siguiente. Los célculos se efectuaran cerrandose a centésimas. Los intereses ordinarios que devenguen
los Certificados Bursatiles se liquidaran en la forma indicada en el Titulo. Para determinar el monto de
intereses pagaderos en cada Fecha de Distribuciéon, el Representante Comun utilizara la férmula
establecida en el Titulo.

Para determinar el pago de interés en cada periodo de pago respecto de los Certificados Bursétiles, el

Representante Comun utilizara la siguiente férmula:

2018
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I=[(Th*PL]* SP
36000
En donde:

I=Intereses a pagar en la Fecha de Distribucion.

TI=Tasa de Interés Bruto Anual de los Certificados Bursatiles.
PL=Numero de dias efectivamente transcurridos del Periodo Mensual.
SP= Saldo Principal Insoluto de los Certificados Bursatiles en circulacion.

El Representante Comun dara a conocer por escrito a la CNBV, a Indeval y a la BMV a través del
SEDI (o cualesquiera otros medios que estas determinen) con 2 Dias Habiles de anticipacion a la
Fecha de Distribucion, el importe de los intereses a pagar a los Tenedores, la tasa bruta aplicable a la
siguiente Fecha de Distribucion, el Monto de Pago de Principal Programado correspondiente a la
Fecha de Distribucién de que se trate y el valor nominal de los Certificados Bursatiles a la Fecha de
Distribucién respectiva. Los Certificados Bursatiles dejaran de devengar intereses a partir de la fecha
sefalada para su pago, siempre y cuando el Fiduciario hubiere realizado el depdsito del importe del
pago de amortizacion y, en su caso, de los intereses correspondientes, en las oficinas de Indeval, a
mas tardar a las 11:00 a.m. de la fecha de pago correspondiente.

Periodicidad de Pago de Intereses

Los intereses ordinarios que devenguen los Certificados Bursatiles se liquidaran, mediante
transferencia electronica, de manera mensual, el ultimo Dia Habil de cada mes calendario (cada una,
una “Fecha de Distribucion”) conforme al calendario establecido en el Titulo o, durante la vigencia de la
Emision, contra la entrega de las constancias que Indeval haya expedido. El primer pago de intereses
se efectuara precisamente el 29 de diciembre de 2017.

Amortizacion de los Certificados Bursatiles

El Saldo Principal Insoluto de los Certificados Bursatiles se pagara, en una sola exhibicién, en la Fecha
de Vencimiento contra entrega del Titulo o contra la entrega de las constancias que para dichos
efectos expida el Indeval. Sin perjuicio de lo anterior, en cada Fecha de Distribuciéon el Fiduciario
Emisor podra efectuar amortizaciones parciales de principal (las “Amortizaciones Objetivo de
Principal”), de acuerdo a los montos (los “Montos de Pago de Principal Programado”) estipulados en el
calendario de amortizaciones establecido en la seccion “Amortizacion Objetivo de Principal” que se
incluye en el Titulo de la Emision.

Informacién relevante del periodo [bloque de texto]

A continuacién se presenta los avances del Plan Estratégico 2018-2022 aprobado en la Asamblea de
Tenedores celebrada el 16 de julio 2018.
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El 09 de noviembre de 2018 se realizdé una nueva venta a Fibra HD del inmueble marcado con PN 3069
con un precio asignado de $81.7 millones de pesos.

En relacion con lo anterior y, de conformidad con las disposiciones establecidas en el Contrato de
Fideicomiso, ZKC en su caracter de Administrador, de manera expresa e irrevocable, solicité e instruyé al
Fiduciario para que realizara la publicacion de los eventos relevante en el que dio aviso al publico
inversionista sobre la amortizacion adicional para el 30 de noviembre 2018 por un monto de $71.9
millones de pesos.

2018

Otros terceros obligados con el fideicomiso o los tenedores de valores, en su caso

[bloque de texto]

Banca Mifel, S.A. Institucion de Banca Multiple Grupo Financiero Mifel, Fideicomiso 1772/2013

Estado de situacion financiera

al 31 de Diciembre de 2018

Activo 2018

Activo circulante:

Efectivo y equivalentes de efectivo $ 10,437,912
Cuentas por cobrar 66,182,859
Cuentas por cobrar a Partes relacionadas 147,312,798
Impuestos por recuperar y Otros 84,042,209
Total del activo circulante 307,975,778
Fondos restringidos 224,061,492
e st e s
Propiedades de inversion, neto 4,905,543,947
Total del activo 5,135,021,258
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Pasivo y patrimonio

Pasivo circulante:
Acreedores

Pasivos y gastos acumulados

Total del pasivo circulante

Deuda a largo plazo,
Partes Relacionadas
Inversion Fideicomiso

Depésitos en garantia

Total del pasivo

Patrimonio fideicomitido

Patrimonio

Resultados Acumulados

Total del patrimonio fideicomitido

Trimestre:

$ 5,442,997,036

12,641,309
28,874,469

41,515,778

375,000,000
374,963,044
2,139,732,930

18,049,771

2,907,745,745

2,327,597,723
166,137,790

2,493,735,513

$ 5,442,997,036

Banca Mifel, S.A. Institucién de Banca Multiple Grupo Financiero Mifel, Fideicomiso 1772/2013

Ingresos por:

Rentas

Mantenimiento

Estado de Resultados
31 de Diciembre de 2018

(Cifras No Auditas Expresada En Pesos Mexicanos)

2018

451,698,494

7,199,386

2018
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2018

Penalizaciones 1,553,796

460,451,676

Gastos de operacion:

Gastos de administracion 87,784,843
Depreciacion 55,097,353
Gastos de mantenimiento y seguridad 25,906,426
Honorarios 12,562,154
Comisiones bancarias 404,851
Otros (103,222,979)

Total de gastos de operacién 78,532,648

Resultado de financiamiento:
Gasto por intereses, neto 311,052,005
Utilidad en cambios, neta (19,594,736)

Otros costos financieros -

Resultado de financiamiento, neto 291,457,269

Utilidad / Pérdida neta 90,461,759
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[110000] Informacidén general sobre estados financieros

Nombre de la entidad que informa u otras formas de
identificacion:
Clave de cotizacion:

Explicacién del cambio en el nombre de la entidad
fiduciaria:

Descripcion de la naturaleza de los estados
financieros:

Fecha de cierre del periodo sobre el que se informa:
Periodo cubierto por los estados financieros:
Descripcion de la moneda de presentacion:

Grado de redondeo utilizado en los estados
financieros:

Fideicomitentes, administrador, aval o garante:
Nimero de fideicomiso:
Estado de flujos de efectivo por método indirecto:

Numero de trimestre:

BANCO INVEX, S.A. INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, INVEX
GRUPO FINANCIERO FIDUCIARIO POR CUENTA DEL
FIDEICOMISO 2935

ZKCCB

SERIE 17

2018-12-31
2018-01-01 al 2018-12-31
MXN

MILES DE PESOS

ZKC ADMINISTRACION, S.A.P.I. DE C.V.
2935

No

Informacién a revelar sobre informacién general sobre los estados financieros
[bloque de texto]

No aplica
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BANCO INVEX, S.A. INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, INVEX GRUPO

FINANCIERO FIDUCIARIO POR CUENTA DEL FIDEICOMISO 2935

Clave de Cotizacion: ZKCCB

Trimestre: 4  Afno: 2018

[210000] Estado de situacion financiera, circulante/no circulante

Concepto

Estado de situacion fi iera [sinopsis]

Activos [sinopsis]

Activos circulantes[sinopsis]

Cierre Trimestre Actual Cierre Ejercicio Anterior

2018-12-31 2017-12-31

Efectivo y equivalentes de efectivo 190,961,000 184,097,000
Préstamos con colateral 0 0
Derechos de cobro 0 0
Cuentas por cobrar 0 0
Otros activos financieros 0 0
Activos bioldgicos 0 0
Otros activos no financieros 0 0
Total de activos circulantes 190,961,000 184,097,000

Activos no circulantes [sinopsis] ‘

| |
0 0

Derechos de cobro no circulantes

Bienes adjudicados 0 0
Cuentas por cobrar no circulantes 1,824,211,000 2,480,240,000
Activos biolégicos no circulantes 0 0
Instrumentos financieros derivados y de cobertura 0 0
Otros activos financieros no circulantes 0 0
Otros activos no financieros no circulantes 0 0
Total de activos no circulantes 1,824,211,000 2,480,240,000

Total de activos

Patrimonio y pasivos [sinopsis]

Pasivos [sinopsis]

Pasivos circulantes [sinopsis]

Cuentas por pagar a corto plazo

2,015,172,000 2,664,337,000

Impuestos por pagar a corto plazo

Otros pasivos financieros a corto plazo

Otros pasivos no financieros a corto plazo

Provision de obligaciones a corto plazo

Provisiones circulantes [sinopsis] ‘ ‘ ‘

o|o|o|o
o|lo|o|o

Total provisiones circulantes

Instrumentos financieros derivados y de cobertura clasificados como pasivos a corto plazo

Total de pasivos circulantes

Pasivos a largo plazo [sinopsis] ‘ ‘ ‘

o|lo|o|o
o|lo|o|o

Cuentas por pagar a largo plazo 2,316,408,000 2,663,983,000
Impuestos por pagar a largo plazo 0 0
Otros pasivos financieros a largo plazo 0 0

Otros pasivos no financieros a largo plazo

0
0

0

Provisiéon de obligaciones a largo plazo 0

Total provisiones a largo plazo 0 0
Instrumentos financieros derivados y de cobertura clasificados como pasivos a largo plazo 0 0
Total de pasivos a largo plazo 2,316,408,000 2,663,983,000
Total pasivos 2,316,408,000 2,663,983,000

Patrimonio [sinopsis] ‘

| |
0 0

Patrimonio

Utilidades acumuladas (301,236,000) 354,000
Otros resultados integrales acumulados 0 0
Total de patrimonio (301,236,000) 354,000
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BANCO INVEX, S.A. INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, INVEX GRUPO
FINANCIERO FIDUCIARIO POR CUENTA DEL FIDEICOMISO 2935

Clave de Cotizacion: ZKCCB Trimestre: 4 Ano: 2018

Concepto Cierre Trimestre Actual Cierre Ejercicio Anterior
2018-12-31 2017-12-31

Total de patrimonio (301,236,000) 354,000

Total de patrimonio y pasivos 2,015,172,000 2,664,337,000
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BANCO INVEX, S.A. INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, INVEX GRUPO

FINANCIERO FIDUCIARIO POR CUENTA DEL FIDEICOMISO 2935

Clave de Cotizacion: ZKCCB

Trimestre:

4 Ano: 2018

[310000] Estado de resultados, resultado del periodo, por funcién de

gasto

Concepto

Resultado de periodo [sinopsis]

Utilidad (pérdida) [sinopsis]

Acumulado Ano Actual
2018-01-01 - 2018-12-31

Acumulado Ao
Anterior

2017-01-01 - 2017-12-31

Trimestre Ao Actual
2018-10-01 - 2018-12-31

Trimestre Aiio Anterior
2017-10-01 - 2017-12-31

Ingresos 291,820,000 19,555,000 72,085,000 19,555,000
Gastos de administracion y mantenimiento 318,079,000 545,000 307,864,000 545,000
Otros ingresos 0 0 0 0
Otros gastos 0 0 0 0
Estimaciones y reservas por deterioro de activos 0 0 0 0
Utilidad (pérdida) de operacién (26,259,000) 19,010,000 (235,779,000) 19,010,000
Ingresos financieros 0 0 0 0
Gastos financieros 275,331,000 18,656,000 66,498,000 18,656,000
Utilidad (pérdida) neta (301,590,000) 354,000 (302,277,000) 354,000
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BANCO INVEX, S.A. INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, INVEX GRUPO
FINANCIERO FIDUCIARIO POR CUENTA DEL FIDEICOMISO 2935
Clave de Cotizacion: ZKCCB Trimestre: 4  Afno: 2018

[410000] Estado del resultado integral, componentes ORI presentados
netos de impuestos

Concepto Acumulado Acumulado Trimestre Trimestre
Ao Actual Ano Ao Actual Ano

2018-01-01 - Anterior 2018-10-01 - Anterior
2018-12-31 2017-01-01 - 2018-12-31 2017-10-
2017-12-31 01 -2017-

_ Estado del resultado integral [sinopsis] |

Otro resultado integral [sinopsis]

Componentes de otro resultado integral que no se reclasificaran a resultados, neto de
impuestos [resumen]

Otro resultado integral, neto de impuestos, utilidad (pérdida) en instrumentos de cobertura que
cubren inversiones en instrumentos de capital

Total otro resultado integral que no se reclasificara a resultados, neto de impuestos

Componentes de otro resultado integral que se reclasificaran a resultados, neto de
impuestos [resumen]

Coberturas de flujo de efectivo [sinopsis]

Utilidad (pérdida) por coberturas de flujos de efectivo, neta de impuestos 0 0 0
Reclasificacion de la utilidad (pérdida) por coberturas de flujos de efectivo, neta de impuestos 0 0
Importes eliminados del capital incluidos en el valor contable de activos (pasivos) no financieros 0 0

que se hayan adquirido o incurrido mediante una transaccion prevista de cobertura altamente
probable, neto de impuestos

Coberturas de flujos de efectivo, neto de impuestos 0 0 0 0
Total otro resultado integral que se reclasificara al resultado del periodo, neto de impuestos 0 0 0 0
Total otro resultado integral 0 0 0 0
Resultado integral total (301,590,000) 354,000 | (302,277,000) 354,000
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BANCO INVEX, S.A. INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, INVEX GRUPO
FINANCIERO FIDUCIARIO POR CUENTA DEL FIDEICOMISO 2935
Clave de Cotizacion: ZKCCB Trimestre:

[510000] Estado de flujos de efectivo, método directo

Actual
2018-01 01 2018-12-

Estado de flujos de efectivo [sinopsis]

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de operacion [sinopsis]

Concepto Acumulado Ano
I
I
I

Clases de cobros por actividades de operacion [sinopsis]

Cobros procedentes de los ingresos

4 Ano: 2018

Acumulado Aiio
Anterior

2017-01-01 - 2017-12-

Cobros procedentes de cuentas por cobrar

Venta de bienes adjudicados

Ingresos financieros

o|lo|jo|o|o

Otros cobros por actividades de operacion

Clases de pagos en efectivo procedentes de actividades de operacion [sinopsis]

Pagos por el suministro de bienes y servicios

ol|lo|jo|o|o

Gastos de mantenimiento y administracion

Reembolso de derechos de cobro

Pagos procedentes de cuentas por pagar

Pagos procedentes de intereses

Gastos financieros

Otros pagos por actividades de operacion

Flujos de efectivo netos procedentes (utilizados en) operaciones

Intereses pagados

Intereses recibidos

Otras entradas (salidas) de efectivo

o|lo|jlo|lo|o|o|jo|jo|o|o|o|o

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operacion

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de inversion [sinopsis]

Otras entradas (salidas) de efectivo

o|lojlo|lo|o|o|jo|jo|o|o|o|o

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversion

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de financiamiento [sinopsis]

Aportaciones de los fideicomitentes 0 0
Importes procedentes de préstamos 0 0
Reembolsos de préstamos 562,000 562,000
Intereses pagados 0 0
Emisién y colocacion de certificados bursatiles 2,315,846,000 2,664,546,000
Otras entradas (salidas) de efectivo (2,308,420,000) (2,479,887,000)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de financiamiento 6,864,000 184,097,000
Incremento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes de efectivo, antes del efecto de los cambios en la tasa 6,864,000 184,097,000
de cambio

Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes de efectivo [sinopsis]

Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes de efectivo 0 0
Incremento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes de efectivo 6,864,000 184,097,000
Efectivo y equivalentes de efectivo al principio del periodo 184,097,000

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 190,961,000 184,097,000
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BANCO INVEX, S.A. INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, INVEX GRUPO FINANCIERO FIDUCIARIO POR CUENTA DEL FIDEICOMISO
2935
Clave de Cotizacion: ZKCCB Trimestre: 4  Ano: 2018

[610000] Estado de cambios en el patrimonio - Acumulado Actual

Componentes del patrimonio [eje]

Patrimonio [miembro] Utilidades acumuladas [miembro] Otros resultados integrales Otros resultados integrales Total Patrimonio [miembro] Patrimonio [miembro]
[miembro] acumulados [miembro]

Estado de cambios en el patrimonio [partidas]

Patrimonio al comienzo del periodo _ 354,000

Cambios en el patrimonio [sinopsis]

Resultado integral [sinopsis]

Utilidad (pérdida) neta 0 (301,590,000) 0 0 (301,590,000) (301,590,000)
Otro resultado integral 0 0 0 0 0 0
Resultado integral total 0 (301,590,000) 0 0 (301,590,000) (301,590,000)
Aumento de patrimonio 0 0 0 0 0 0
Aportacion de los tenedores neta de gastos de emision y colocacion 0 0 0 0 0 0
Incrementos (disminuciones) por otros cambios 0 0 0 0 0 0
Incrementos por aportaciones de capital de riesgo 0 0 0 0 0 0
Disminucion por retiros de recursos por saldos residuales 0 0 0 0 0 0
Total incremento (disminucién) en el patrimonio 0 (301,590,000) 0 0 (301,590,000) (301,590,000)
Patrimonio al final del periodo 0 (301,236,000) 0 0 (301,236,000) (301,236,000)
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BANCO INVEX, S.A. INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, INVEX GRUPO FINANCIERO FIDUCIARIO POR CUENTA DEL FIDEICOMISO
2935
Clave de Cotizacion: ZKCCB Trimestre: 4  Ano: 2018

[610000] Estado de cambios en el patrimonio - Acumulado Anterior

Componentes del patrimonio [eje]

Patrimonio [miembro] Utilidades acumuladas [miembro] Otros resultados integrales Otros resultados integrales Total Patrimonio [miembro] Patrimonio [miembro]
[miembro] acumulados [miembro]

Estado de cambios en el patrimonio [partidas]

Patrimonio al comienzo del periodo

Cambios en el patrimonio [sinopsis]

Resultado integral [sinopsis]

Utilidad (pérdida) neta 0 354,000 0 0 354,000 354,000
Otro resultado integral 0 0 0 0 0 0
Resultado integral total 0 354,000 0 0 354,000 354,000
Aumento de patrimonio 0 0 0 0 0 0
Aportacion de los tenedores neta de gastos de emision y colocacion 0 0 0 0 0 0
Incrementos (disminuciones) por otros cambios 0 0 0 0 0 0
Incrementos por aportaciones de capital de riesgo 0 0 0 0 0 0
Disminucion por retiros de recursos por saldos residuales 0 0 0 0 0 0
Total incremento (disminucién) en el patrimonio 0 354,000 0 0 354,000 354,000
Patrimonio al final del periodo 0 354,000 0 0 354,000 354,000
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BANCO INVEX, S.A. INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, INVEX GRUPO
FINANCIERO FIDUCIARIO POR CUENTA DEL FIDEICOMISO 2935

Clave de Cotizacion: ZKCCB

Trimestre: 4  Afno: 2018

[800100] Notas - Subclasificaciones de activos, pasivos y patrimonio

Concepto

Subclasificaciones de activos, pasivos y patrimonio [sinopsis]
Efectivo y equivalentes de efectivo [sinopsis]

Efectivo [sinopsis]

Cierre Trimestre Actual Cierre Ejercicio Anterior
2018-12-31 2017-12-31

Efectivo en caja 0
Saldos en bancos 0
Total efectivo 0

Equivalentes de efectivo [sinopsis]

0 0

Depésitos a corto plazo, clasificados como equivalentes de efectivo

Inversiones a corto plazo, clasificados como equivalentes de efectivo 16,351,000 13,000
Otros acuerdos bancarios, clasificados como equivalentes de efectivo 0 0
Total equivalentes de efectivo 16,351,000 13,000
Efectivo y equivalentes de efectivo restringido 174,610,000 184,084,000
Otro efectivo y equivalentes de efectivo 0 0
Total de efectivo y equivalentes de efectivo 190,961,000 184,097,000

Cuentas por cobrar [sinopsis]

Devdores comerciales I

Anticipos circulantes [sinopsis]

Pagos anticipados

Gastos anticipados

Total anticipos circulantes

Otras cuentas por cobrar circulantes

Total cuentas por cobrar

Cuentas por cobrar no circulantes [sinopsis]

o|lo|o|o |o
o|lo|o|o |o

Anticipos de pagos no circulantes[sinopsis]

Pagos anticipados no circulantes 0 0
Gastos anticipados no circulantes 0 0
Total anticipos no circulantes 0 0
Otras cuentas por cobrar no circulantes 1,824,211,000 2,480,240,000
Total cuentas por cobrar no circulantes 1,824,211,000 2,480,240,000
Cuentas por pagar a corto plazo [sinopsis] ‘ ‘ ‘
Créditos bancarios a corto plazo 0 0
Créditos bursatiles a corto plazo 0 0
Intereses por pagar a corto plazo 0 0
Otras cuentas por pagar a corto plazo 0 0
Total de cuentas por pagar a corto plazo 0 0
Cuentas por pagar a largo plazo [sinopsis] ‘ ‘ ‘
Créditos bancarios a largo plazo 0 0
Créditos bursatiles a largo plazo 2,316,408,000 2,663,983,000
Intereses por pagar a largo plazo 0 0
Otras cuentas por pagar a largo plazo 0 0
Total de cuentas por pagar a largo plazo 2,316,408,000 2,663,983,000
Otros resultados integrales acumulados [sinopsis] ‘ ‘ ‘
Otros resultados integrales 0 0
Total otros resultados integrales acumulados

Activos (pasivos) netos [sinopsis] ‘ ‘ ‘
Activos 2,015,172,000 2,664,337,000
Pasivos 2,316,408,000 2,663,983,000
Activos (pasivos) netos (301,236,000) 354,000
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BANCO INVEX, S.A. INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, INVEX GRUPO
FINANCIERO FIDUCIARIO POR CUENTA DEL FIDEICOMISO 2935

Clave de Cotizacion: ZKCCB Trimestre: 4 Ano: 2018

Concepto Cierre Trimestre Actual Cierre Ejercicio Anterior
2018-12-31 2017-12-31

Activos (pasivos) circulantes netos [sinopsis]

Activos circulantes 190,961,000 184,097,000

Pasivos circulantes 0 0

Activos (pasivos) circulantes netos 190,961,000 184,097,000
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BANCO INVEX, S.A. INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, INVEX GRUPO
FINANCIERO FIDUCIARIO POR CUENTA DEL FIDEICOMISO 2935

Clave de Cotizacion: ZKCCB

[800200] Notas - Analisis de ingresos y gastos

Acumulado Ao
Actual

2018-01-01 - 2018-12-

Concepto

Analisis de ingresos y gastos [sinopsis]

Ingresos [sinopsis]

Acumulado Aiio
Anterior

2017-01-01 - 2017-12-

Trimestre:

Trimestre Ano Actual

2018-10-01 - 2018-12-
31

4 Ano: 2018

Trimestre Aho
Anterior
2017-10-01 - 2017-12-
31

Ingresos por dividendos 0 0 0 0
Ingresos por intereses 0 0 0 0
Productos financieros inversiones 275,331,000 18,656,000 66,498,000 18,656,000
Productos financieros derechos de créditos 16,489,000 899,000 5,587,000 899,000
Superavit en valuacién de inversiones 0 0 0 0
Ganancia activos bioldgicos 0 0 0 0
Otros ingresos 0 0 0 0
Total de ingresos 291,820,000 19,555,000 72,085,000 19,555,000

Gastos de administracion y mantenimiento [sinopsis]

Comision por servicios de representacion 0 0 0 0
Comision por administracion 0 0 0 0
Honorarios 318,079,000 545,000 307,864,000 545,000
Impuestos 0 0 0 0
Seguros y garantias 0 0 0 0
Cuotas y derechos 0 0 0 0
Gastos de mantenimiento del activo 0 0 0 0
Otros gastos de administracion y mantenimiento 0 0 0 0
Total de gastos de administraciéon y mantenimiento 318,079,000 545,000 307,864,000 545,000

Ingresos financieros [sinopsis]

Intereses ganados 0
Utilidad por fluctuacion cambiaria 0
Utilidad por cambios en valor razonable de instrumentos 0
financieros

Otros ingresos financieros 0
Total de ingresos financieros 0

Gastos financieros [sinopsis]

Intereses devengados a cargo 275,331,000 18,656,000 66,498,000 18,656,000
Pérdida por fluctuaciéon cambiaria 0 0 0 0
Pérdida por cambios en valor razonable de instrumentos 0 0 0 0
financieros

Otros gastos financieros 0 0 0 0
Total de gastos financieros 275,331,000 18,656,000 66,498,000 18,656,000
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BANCO INVEX, S.A. INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, INVEX GRUPO
FINANCIERO FIDUCIARIO POR CUENTA DEL FIDEICOMISO 2935
Clave de Cotizacion: ZKCCB Trimestre: 4  Afno: 2018

[800500] Notas - Lista de notas

Informacién a revelar sobre notas, declaraciéon de cumplimiento con las NIIF y otra
informacion explicativa [bloque de texto]

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (IFRS, por sus siglas en inglés),
emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés). El Fideicomiso ha incluido todos los ajustes (los
cuales son principalmente ajustes recurrentes) considerados necesarios para la presentacion de los estados financieros de acuerdo con la IAS 34.
Los resultados de operaciones por los periodos presentados no son necesariamiente indicativos de los resultados del afio completo. Estos estados
financieros han sido preparados de conformidad con las normas e interpretaciones emitidas y vigentes.

Adopcion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera nuevas y revisadas
a. Nuevas IFRS emitidas y vigentes:
El Fideicomiso ha aplicado las siguientes IFRS nuevas:
IFRS 9 Instrumentos financieros
IFRS 15 Ingresos de contratos con clientes

IFRS 9, Instrumentos Financieros

La IFRS 9, Instrumentos financieros, sustituye a la IAS 39, Instrumentos financieros: reconocimiento y medicion. Esta norma incluye la
introduccion de un nuevo modelo de deterioro con base en pérdidas esperadas y cambios limitados a los requisitos de clasificacion y
medicion de activos financieros. Concretamente, el nuevo modelo de deterioro se basa en las pérdidas crediticias esperadas en lugar de
las pérdidas incurridas y se aplicara a los instrumentos financieros medidos a su costo amortizado o a valor razonable a través de otros
resultados integrales, a arrendamientos por cobrar, contratos de activos, ciertos compromisos de préstamos por escrito y a los contratos de
garantias financieras.

Por lo que respecta al modelo de deterioro con base en pérdidas esperadas, el requerimiento de adopcion inicial de la IFRS 9 es
retrospectivo y establece la opcidon de adoptarlo sin modificar los estados financieros de afios anteriores, reconociendo el efecto inicial en
utilidades retenidas a la fecha de adopcion. Por su parte, en el caso de contabilidad de coberturas, la IFRS 9, permite la aplicacion con un
enfoque prospectivo.

El Fideicomiso, no tuvo un impacto material asociado a la clasificacién y medicién de activos financieros, asi como en lo que respecta al
nuevo modelo de deterioro con base en pérdidas esperadas.

IFRS 15 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes

En mayo de 2014, el IASB emiti6 la IFRS 15, que establece un modelo de cinco pasos para determinar el calendario y el monto a aplicar
contabilizado para el reconocimiento de ingresos. El nuevo estandar reemplaza las pautas existentes de reconocimiento de ingresos,
incluyendo el IAS 18 Ingresos, el IAS 11 Contratos de construccion y las interpretaciones relacionadas cuando entran en vigencia.

La norma permite elegir entre el método retrospectivo y el enfoque retrospectivo modificado. El Fideicomiso adopté la IFRS 15 en sus
estados financieros consolidados el 1 de enero de 2018 utilizando un enfoque retrospectivo total.

El Fideicomiso ha llevado a cabo una evaluacion cualitativa y cuantitativa de los impactos que la adopcion de la IFRS 15 tiene en sus
estados financieros. La evaluacion incluye, entre otras, las siguientes actividades:

e Analisis de contratos con clientes y sus principales caracteristicas;
« Identificacion de las obligaciones de desempefio incluidas en dichos contratos;
e Determinacion del precio de transaccién y los efectos derivados de la consideracion variable;
e Asignacion del precio de la transaccién a cada obligacion de desempefio;
e Analisis del momento del reconocimiento de ingresos
El Fideicomiso concluyé que no existen impactos significativos en los estados financieros derivados de la adopcién de la IFRS 15.

b. Normas IFRS nuevas y revisadas que aun no son efectivas
En la fecha de autorizacién de estos estados financieros, la Entidad no ha aplicado la siguiente Normas IFRS nueva y revisadas que se ha emitido
pero que aun no esta vigente:

IFRS 16 Arrendamientos
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La IFRS 16 proporciona un modelo integral para la identificacion de los acuerdos de arrendamiento y su tratamiento en los estados financieros tanto
para arrendadores como para arrendatarios. La IFRS 16 reemplazara la guia de arrendamiento actual que incluye la IAS 17 Arrendamientos y las
Interpretaciones relacionadas cuando entre en vigencia para los periodos contables que comiencen a partir del 1 de enero de 2019. La fecha de la
aplicacion inicial de la IFRS 16 para la Entidad sera el 1 de enero de 2019.

La Entidad esta en proceso de determinar los efectos de la aplicacion de la presente norma.

La presente norma permite el uso del expediente practico disponible en la transicion a la IFRS 16 para no reevaluar si un contrato es o contiene un
arrendamiento. En consecuencia, la definicion de un arrendamiento de acuerdo con la IAS 17 y la IFRIC 4 continuara aplicandose a aquellos
arrendamientos registrados o modificados antes del 1 de enero de 2019.

El cambio en la definiciéon de un arrendamiento se relaciona principalmente con el concepto de control. La IFRS 16 distingue entre arrendamientos y
contratos de servicios sobre la base de si el uso de un activo identificado esta controlado por el cliente

Informacidn a revelar sobre juicios y estimaciones contables [bloque de texto]

En la aplicacion de las politicas contables del Fideicomiso, la administracion esta obligada a hacer juicios, estimaciones y supuestos sobre el valor en
libros de los activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y supuestos asociados se basan en la
experiencia histdrica y otros factores que se consideren relevantes. Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones. Las estimaciones y
supuestos relevantes son revisados de manera continua. Las revisiones de las estimaciones contables son reconocidas en el periodo en el que se
revisa la estimacion si la revisién afecta solamente ese periodo o en los periodos de revision futuros si la revision afecta a ambos periodos actuales y
futuros.

Informacidn a revelar sobre gastos acumulados (o devengados) y otros pasivos
[bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre correcciones de valor por pérdidas crediticias [bloque de
texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre remuneracién de los auditores [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre la autorizacion de los estados financieros [bloque de
texto]

No aplica
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Informacioén a revelar sobre criterios de elaboracion de los estados financieros
[bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre activos bioldgicos, productos agricolas en el punto de la
cosecha o recoleccion y subvenciones gubernamentales relacionadas con activos
biolégicos [bloque de texto]

No aplica

Informacidén a revelar sobre préstamos [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre saldos bancarios y de efectivo en bancos centrales
[bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre efectivo y equivalentes de efectivo [bloque de texto]

El efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo, se integra de la siguiente manera:

31 de diciembre de 2018 31 de Diciembre 2017
Bancos 190,961,000 184,097,000
Total de efectivo y equivalentes de efectivo 190,961,000 184,097,000

Informacién a revelar sobre el estado de flujos de efectivo (a concesionarias) [bloque
de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre cambios en las politicas contables [bloque de texto]

No aplica
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Informacidn a revelar sobre cambios en politicas contables, estimaciones contables y
errores [bloque de texto]

No aplica

Informacidn a revelar sobre garantias colaterales [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre reclamaciones y beneficios pagados [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre compromisos [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre compromisos y pasivos contingentes [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre pasivos contingentes [bloque de texto]

No aplica

Informacidn a revelar sobre riesgo de crédito [bloque de texto]

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. Como resultado de ello, su rendimiento depende de sus ingresos futuros por la operacion y explotacion que se derivan de las
operaciones de Operadoras, por lo que el Fideicomiso no tiene una exposicion significativa al riesgo de crédito.

Informacidén a revelar sobre instrumentos de deuda [bloque de texto]

No aplica
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Informacién a revelar sobre costos de adquisicion diferidos que surgen de contratos
de seguro [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre depésitos de bancos [bloque de texto]

No aplica

Informacidn a revelar sobre instrumentos financieros derivados [bloque de texto]

No aplica

Informacion a revelar sobre el efecto de las variaciones en las tasas de cambio de la
moneda extranjera [bloque de texto]

No aplica

Informacidén a revelar sobre hechos ocurridos después del periodo sobre el que se
informa [bloque de texto]

No aplica
Informacidén a revelar sobre gastos [bloque de texto]
No aplica
Informacién a revelar sobre gastos por naturaleza [bloque de texto]
No aplica

Informaciodn a revelar sobre activos para exploracién y evaluacion [bloque de texto]
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No aplica

Informaciodn a revelar sobre medicién del valor razonable [bloque de texto]

No aplica

Informacidn a revelar sobre el valor razonable de instrumentos financieros [bloque de
texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre ingresos (gastos) por primas y comisiones [bloque de
texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre gastos financieros [bloque de texto]

No aplica

Informacion a revelar sobre ingresos (gastos) financieros [bloque de texto]

Los ingresos (gastos) financieros al 31 de diciembre de 2018 y al 31 de diciembre de 2017 se integran como sigue:

31 de diciembre de 2018 31 de diciembre de 2017
Gastos por intereses 275,331,000 18,656,000
Total 275,331,000 18,656,000

31 de diciembre de 2018 31 de diciembre de 2017
Ingresos por intereses 16,489,000 899,000
Total 16,489,000 899,000

Informacidn a revelar sobre ingresos financieros [bloque de texto]

Ingresos financieros

31 de diciembre de 2018 31 de diciembre de 2017
Ingresos financieros 275,331,000 18,656,000
Ingresos por intereses 16,489,000 899,000
Total de ingresos financieros 291,820,000 19,555,000

31 de diciembre de 2018 31 de diciembre de 2017

Gastos:
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Gasto por intereses 275,331,000 18,656,000

Administracion 318,079,000 545,000

Total de gastos 593,410,000 19,201,000

Utilidad neta (301,590,000) 354,000

Informacidén a revelar sobre activos financieros mantenidos para negociar [bloque de
texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre instrumentos financieros [bloque de texto]

No aplica

Informacion a revelar sobre instrumentos financieros a valor razonable con cambios
en resultados [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre instrumentos financieros designados como a valor
razonable con cambios en resultados [bloque de texto]

No aplica

Informacidn a revelar sobre instrumentos financieros mantenidos para negociar
[bloque de texto]

No aplica

Informacidn a revelar sobre pasivos financieros mantenidos para negociar [bloque de
texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre gestion del riesgo financiero [bloque de texto]
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El objetivo de la administracién del riesgo financiero, es satisfacer las expectativas financieras, resultados de
operaciones y flujos de efectivo que mejoren el precio de cotizacion de los CBFs, también para asegurar la capacidad
de hacer distribuciones a los tenedores de CBFs y para satisfacer cualquier futura obligacién de deuda. La funcién del
Administrador del Fideicomiso es gestionar los riesgos financieros relacionados con las operaciones del Fideicomiso a
través de informes internos de riesgo que analizan las exposiciones por grado y magnitud de los riesgos. Estos riesgos
incluyen el riesgo de mercado (incluyendo riesgo de tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

La funcién del Administrador del Fideicomiso es gestionar los riesgos financieros relacionados con las operaciones del
Fideicomiso a través de informes internos de riesgo que analizan las exposiciones por grado y magnitud de los riesgos.
Estos riesgos incluyen el riesgo de mercado (incluyendo riesgo de tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de
liquidez

Informacién a revelar sobre la adopcioén por primera vez de las NIIF [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre gastos generales y administrativos [bloque de texto]

Los gastos al 31 de diciembre de 2018 y al 31 de diciembre de 2017 se integran como sigue:

31 de diciembre de 2018 31 de diciembre de 2017
Gastos administracion 318,079,000 545,000
Total 318,079,000 545,000

Informacién a revelar sobre informacion general sobre los estados financieros
[bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre la hipétesis de negocio en marcha [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre subvenciones del gobierno [bloque de texto]

No aplica
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Informacidén a revelar sobre deterioro de valor de activos [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar de contratos de seguro [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre ingresos ordinarios por primas de seguro [bloque de

texto]
No aplica
Informacion a revelar sobre gastos por intereses [bloque de texto]
No aplica
Informacidén a revelar sobre ingresos por intereses [bloque de texto]
No aplica

Informacidn a revelar sobre ingresos (gastos) por intereses [bloque de texto]

No aplica

Informacidn a revelar sobre pasivos por contratos de inversion [bloque de texto]

No aplica

Informacidén a revelar sobre patrimonio [bloque de texto]

No aplica

Informacidén a revelar sobre riesgo de liquidez [bloque de texto]
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El riesgo de liquidez representa el riesgo de que el Fideicomiso se encuentre con dificultades para cumplir con sus obligaciones asociadas con
pasivos financieros que se liqguiden mediante la entrega de efectivo u otro activo financiero. La responsabilidad de la administracion del riesgo de
liquidez se basa en la Administracion del Fideicomiso, quien ha establecido un marco apropiado para la administracién del riesgo de liquidez para la
administracion del financiamiento a corto, mediano y largo plazo, y los requerimientos de administracion de la liquidez. El Fideicomiso administra el
riesgo de liquidez manteniendo reservas y fondos adecuados, vigilando los flujos de efectivo proyectados y reales de las Operadoras, y conciliando
los perfiles de vencimiento de los activos y pasivos financieros.

Informacién a revelar sobre préstamos y anticipos a bancos [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre riesgo de mercado [bloque de texto]

No aplica

Informacion a revelar sobre el valor de los activos netos atribuibles a los tenedores
de las unidades de inversién [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre objetivos, politicas y procesos para la gestién del
patrimonio [bloque de texto]

No aplica
Informacién a revelar sobre otros activos [bloque de texto]
No aplica
Informacidén a revelar sobre otros activos circulantes [bloque de texto]
No aplica

Informacién a revelar sobre otros pasivos circulantes [bloque de texto]
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No aplica

Informacidn a revelar sobre otros pasivos [bloque de texto]

No aplica

Informacidn a revelar sobre otros activos no circulantes [bloque de texto]

No aplica

Informacidn a revelar sobre otros pasivos no circulantes [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre otros gastos de operacion [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre otros ingresos (gastos) de operacion [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre otros resultados de operacion [bloque de texto]

No aplica

Informacidn a revelar sobre anticipos y otros activos [bloque de texto]

No aplica

Informacidn a revelar sobre utilidades (pérdidas) por actividades de operacién
[bloque de texto]

No aplica
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Informacién a revelar sobre provisiones [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre la reclasificacion de instrumentos financieros [bloque de
texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre ingresos de actividades ordinarias reconocidos
procedentes de contratos de construccion [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre reaseguros [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre reservas dentro de patrimonio [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre efectivo y equivalentes de efectivo restringidos [bloque
de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre ingresos de actividades ordinarias [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre acuerdos de concesién de servicios [bloque de texto]
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No aplica

Informacién a revelar sobre patrimonio, reservas y otras participaciones en el
patrimonio [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre pasivos subordinados [bloque de texto]

No aplica

Informacién a revelar sobre un resumen de las politicas contables significativas
[bloque de texto]

Bases de presentacion a. Declaracion de cumplimiento Los estados financieros del Fideicomiso han sido preparados de acuerdo con la Normas
Internacionales de Informacién Financiera (“IFRS”, por sus siglas en inglés) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(“IASB”, por sus siglas en inglés). Se han considerado todas las IFRS vy los criterios de valuacién de aplicacion obligatoria que tienen efecto en los
estados financieros, asi como las alternativas que la propia normatividad permite. b. Resultados del periodo El Fideicomiso esta sujeto a
fluctuaciones estacionales como resultado de las temporadas de vacaciones (semana santa, verano y navidad), en las que los derechos de flujos
futuros otorgados al Fideicomiso por el Fideicomitente tienen tipicamente mayores ingresos y resultados. c. Modificaciones a las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (IFRSs o IAS por sus siglas en inglés) y nuevas interpretaciones que son obligatorias a partir de 2015 En el
afo en curso, la Entidad aplicé una serie de IFRSs nuevas y modificadas, emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(“IASB”) las cuales son obligatorias y entran en vigor a partir de los ejercicios que inicien en o después del 1 de enero de 2015. d. IFRS nuevas y
modificadas emitidas pero no vigentes La Entidad no ha aplicado las siguientes IFRS nuevas y revisadas que han sido emitidas pero que aun no han
entrado en vigencia: IFRS 9 Instrumentos Financieros2 IFRS 14 Cuentas Regulatorias Diferidas1 IFRS 15 Ingresos de Contratos con Clientes2 IFRS
16 Arrendamientos3 Modificaciones a la IFRS 11 Contabilizacién para Adquisiciones de Participacién en Acuerdos Conjuntos1 Modificaciones a la
IAS 1 Iniciativa de Revelaciones1 Modificaciones a la IAS 16 y la IAS 38 Aclaracién de los Métodos Aceptables de Depreciacién y Amortizacion1
Modificaciones a la IAS 16 y la IAS 41 Agricultura: Plantas productoras1 Modificaciones a la IAS 10 e IAS 28 Venta o aportacion de bienes entre un
inversionista y su asociada o negocio conjuntos1 Modificaciones a la IAS 27 Estados Financieros Separados1 Modificaciones a la IFRS 10, IFRS 12
e IAS 28 Entidades de Inversion: aplicacion de la Excepcion de Consolidacion1 Modificaciones a las IFRS Mejoras anuales a las IFRS Ciclo 2012-
20141 1 Efectiva para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2016, permitiéndose la aplicaciéon temprana. 2 Efectiva para los
periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2018, permitiéndose la aplicacion temprana. 3 Efectiva para los periodos anuales que
comiencen a partir del 1 de enero de 2019, permitiéndose la aplicacién anticipada. a. Efectivo y equivalentes de efectivo Efectivo y equivalentes de
efectivo consisten principalmente en depdsitos bancarios en cuentas de cheques e inversiones a corto plazo. El efectivo se presenta a valor nominal
y los equivalentes se valtan a su valor razonable. El Fideicomiso considera como equivalentes de efectivo a todos los instrumentos de deuda de alta
liquidez adquiridos con un vencimiento original de tres meses o menos. Los equivalentes de efectivo estan representados principalmente por las
operaciones del mercado de dinero. c. Instrumentos financieros Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando la Entidad se convierte en
una parte de las disposiciones contractuales de los instrumentos. Los activos y pasivos financieros se valuan inicialmente a su valor razonable. Los
costos de la transaccién que son directamente atribuibles a la adquisicién 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 6 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. Activos financieros Los activos financieros se clasifican en las siguientes
categorias especificas: activos financieros a valor razonable con cambios a través de resultados, inversiones conservadas al vencimiento, activos
financieros disponibles para su venta, préstamos y cuentas por cobrar. La clasificacion depende de la naturaleza y el propdsito de los activos
financieros y se determina en el momento de su reconocimiento inicial. A la fecha de estos estados financieros consolidados, el Fideicomiso
Unicamente instrumentos clasificados como préstamos y cuentas por cobrar. Método de la tasa de interés efectiva El método de interés efectivo es un
método para calcular el costo amortizado de un instrumento de deuda y de asignacion del ingreso o costo financiero durante el periodo relevante. La
tasa de interés efectiva es la tasa que descuenta los ingresos futuros de efectivo estimados (incluyendo todos los honorarios y puntos base pagados
o recibidos que forman parte integral de la tasa de interés efectiva, costos de la transaccion y otras primas o descuentos) durante la vida esperada
del instrumento de deuda o, cuando es apropiado, un periodo menor, al valor en libros neto al momento del reconocimiento inicial. Los ingresos se
reconocen con base en al interés efectivo para instrumentos de deuda distintos a aquellos activos financieros clasificados como FVTPL Préstamos y
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cuentas por cobrar Las cuentas por cobrar, préstamos y otras cuentas por cobrar que tienen pagos fijos o determinables que no cotizan en un
mercado activo se clasifican como préstamos y cuentas por cobrar. Préstamos y partidas a cobrar se reconocen a costo amortizado utilizando el
método del interés efectivo sujetos a pruebas de deterioro. Los ingresos por intereses se reconocen aplicando la tasa de interés efectiva, excepto las
cuentas por cobrar a corto plazo, cuando el reconocimiento de los intereses sea inmaterial. Deterioro del valor de los activos financieros Por los
activos financieros, distintos de los activos financieros valor razonable con cambios a través de resultado, se evaltuan los indicadores de deterioro al
cierre de cada ejercicio. Los activos financieros se deterioran cuando existe evidencia objetiva de que, como resultado de uno o mas eventos que
hayan ocurrido después del reconocimiento inicial del activo financiero, los flujos futuros de efectivo estimados de la inversion han sido afectados.
Para los activos financieros registrados al costo amortizado, el importe del deterioro es la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor
presente de los flujos de efectivo futuros, descontados a la tasa de interés efectiva original del activo financiero. Baja de activos financieros El
Fideicomiso da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo expiran, o cuando
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad del activo son transferidos a otra entidad. Clasificacion como deuda o patrimonio Los
instrumentos de deuda y patrimonio se clasifican como pasivos financieros o patrimonio, de acuerdo la sustancia del acuerdo contractual. El factor
clave en la clasificacién de un instrumento financiero como pasivo es la existencia de una obligacion contractual para el Fideicomiso de entregar
efectivo (u otro activo financiero al tenedor del instrumento, o a cambio de activos o pasivos financieros en condiciones potencialmente
desfavorables). En contraste, en el caso de instrumentos de patrimonio el derecho de recibir efectivo en la forma de dividendos u otra distribucion es
a discrecion del Fideicomiso, y, por lo tanto, no existe obligacién de entregar efectivo u otro activo financiero al tenedor del instrumento. Instrumentos
de patrimonio Un instrumento de patrimonio es cualquier contrato que ponga de manifiesto una participacion residual en los activos netos de la
entidad. Los instrumentos de patrimonio emitidos por el Fideicomiso se reconocen por el importe recibido, neto de costos directos de emision.
Pasivos financieros Los pasivos financieros corresponden a las fuentes de financiacion obtenidas por la Empresa a través de créditos bancarios y
emisiones de bonos, cuentas por pagar a proveedores y acreedores. Los pasivos financieros se registran generalmente por el efectivo recibido, neto
de los costos incurridos en la transaccion. En periodos posteriores estas obligaciones se valoran a su costo amortizado, utilizando el método de la
tasa de interés efectiva. Otros pasivos financieros, (incluyendo los préstamos y cuentas por pagar), se valian subsecuentemente al costo amortizado
usando el método de tasa de interés efectiva. El método de tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de un pasivo
financiero y de asignacion del gasto financiero a lo largo del periodo pertinente. La tasa de interés efectiva es la tasa que descuenta exactamente los
flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del pasivo financiero o (cuando sea adecuado) en un periodo mas corto con el importe
neto en libros del pasivo financiero en su reconocimiento inicial. Baja de pasivos financieros El Fideicomiso da de baja los pasivos financieros si, y
solo si, las obligaciones se cumplen, cancelan o expiran. f. Estado de flujos de efectivo El Fideicomiso presenta sus estados de flujos de efectivo
utilizando el método directo. Los intereses recibidos se clasifican como flujos de efectivo de inversion, mientras que los intereses pagados se
clasifican como flujos de efectivo de financiamiento.

Informacién a revelar sobre cuentas por pagar (certificados bursatiles) [bloque de
texto]

Las cuentas por pagar al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, se integran como sigue:

31 de diciembre de 2018 31 de diciembre de 2017
Certificados Bursatiles Fiduciarios por pagar 2,316,408,000 2,663,983,000
Total 2,316,408,000 2,663,983,000

Informacién a revelar sobre cuentas por cobrar (derechos de cobro) [bloque de texto]

Las cuentas por cobrar al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, se integran como sigue:

31 de diciembre de 2018 31 de diciembre de 2017
Cuenta por cobrar al Fideicomitente 1,824,211,000 2,480,240,000
Total 1,824,211,000 2,480,240,000

Informacién a revelar sobre ingresos (gastos) [bloque de texto]

No aplica
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[800600] Notas - Lista de politicas contables

Informacién a revelar sobre un resumen de las politicas contables significativas
[bloque de texto]

Bases de presentacion a. Declaracion de cumplimiento Los estados financieros del Fideicomiso han sido preparados de acuerdo con la Normas
Internacionales de Informacién Financiera (“IFRS”, por sus siglas en inglés) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(“IASB”, por sus siglas en inglés). Se han considerado todas las IFRS y los criterios de valuacién de aplicacién obligatoria que tienen efecto en los
estados financieros, asi como las alternativas que la propia normatividad permite. b. Resultados del periodo El Fideicomiso esta sujeto a
fluctuaciones estacionales como resultado de las temporadas de vacaciones (semana santa, verano y navidad), en las que los derechos de flujos
futuros otorgados al Fideicomiso por el Fideicomitente tienen tipicamente mayores ingresos y resultados. c. Modificaciones a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (IFRSs o IAS por sus siglas en inglés) y nuevas interpretaciones que son obligatorias a partir de 2015 En el
afo en curso, la Entidad aplico una serie de IFRSs nuevas y modificadas, emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(“IASB”) las cuales son obligatorias y entran en vigor a partir de los ejercicios que inicien en o después del 1 de enero de 2015. d. IFRS nuevas y
modificadas emitidas pero no vigentes La Entidad no ha aplicado las siguientes IFRS nuevas y revisadas que han sido emitidas pero que aun no han
entrado en vigencia: IFRS 9 Instrumentos Financieros2 IFRS 14 Cuentas Regulatorias Diferidas1 IFRS 15 Ingresos de Contratos con Clientes2 IFRS
16 Arrendamientos3 Modificaciones a la IFRS 11 Contabilizacién para Adquisiciones de Participacion en Acuerdos Conjuntos1 Modificaciones a la
IAS 1 Iniciativa de Revelaciones1 Modificaciones a la IAS 16 y la IAS 38 Aclaracion de los Métodos Aceptables de Depreciacion y Amortizacion1
Modificaciones a la IAS 16 y la IAS 41 Agricultura: Plantas productoras1 Modificaciones a la IAS 10 e IAS 28 Venta o aportacion de bienes entre un
inversionista y su asociada o negocio conjuntos1 Modificaciones a la IAS 27 Estados Financieros Separados1 Modificaciones a la IFRS 10, IFRS 12
e IAS 28 Entidades de Inversion: aplicacion de la Excepcion de Consolidacion1 Modificaciones a las IFRS Mejoras anuales a las IFRS Ciclo 2012-
20141 1 Efectiva para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2016, permitiéndose la aplicacion temprana. 2 Efectiva para los
periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2018, permitiéndose la aplicacion temprana. 3 Efectiva para los periodos anuales que
comiencen a partir del 1 de enero de 2019, permitiéndose la aplicacién anticipada. a. Efectivo y equivalentes de efectivo Efectivo y equivalentes de
efectivo consisten principalmente en depdsitos bancarios en cuentas de cheques e inversiones a corto plazo. El efectivo se presenta a valor nominal
y los equivalentes se vallan a su valor razonable. El Fideicomiso considera como equivalentes de efectivo a todos los instrumentos de deuda de alta
liquidez adquiridos con un vencimiento original de tres meses o menos. Los equivalentes de efectivo estan representados principalmente por las
operaciones del mercado de dinero. c. Instrumentos financieros Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando la Entidad se convierte en
una parte de las disposiciones contractuales de los instrumentos. Los activos y pasivos financieros se valuan inicialmente a su valor razonable. Los
costos de la transaccién que son directamente atribuibles a la adquisicién 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 6 pasivos financieros, en su caso, en
el reconocimiento inicial. Los costos de transaccion directamente atribuibles a la adquisiciéon de activos y pasivos financieros a su valor razonable con
cambios en resultados se reconocen inmediatamente en resultados. Activos financieros Los activos financieros se clasifican en las siguientes
categorias especificas: activos financieros a valor razonable con cambios a través de resultados, inversiones conservadas al vencimiento, activos
financieros disponibles para su venta, préstamos y cuentas por cobrar. La clasificacién depende de la naturaleza y el propésito de los activos
financieros y se determina en el momento de su reconocimiento inicial. A la fecha de estos estados financieros consolidados, el Fideicomiso
Unicamente instrumentos clasificados como préstamos y cuentas por cobrar. Método de la tasa de interés efectiva El método de interés efectivo es un
método para calcular el costo amortizado de un instrumento de deuda y de asignacién del ingreso o costo financiero durante el periodo relevante. La
tasa de interés efectiva es la tasa que descuenta los ingresos futuros de efectivo estimados (incluyendo todos los honorarios y puntos base pagados
o recibidos que forman parte integral de la tasa de interés efectiva, costos de la transaccion y otras primas o descuentos) durante la vida esperada
del instrumento de deuda o, cuando es apropiado, un periodo menor, al valor en libros neto al momento del reconocimiento inicial. Los ingresos se
reconocen con base en al interés efectivo para instrumentos de deuda distintos a aquellos activos financieros clasificados como FVTPL Préstamos y
cuentas por cobrar Las cuentas por cobrar, préstamos y otras cuentas por cobrar que tienen pagos fijos o determinables que no cotizan en un
mercado activo se clasifican como préstamos y cuentas por cobrar. Préstamos y partidas a cobrar se reconocen a costo amortizado utilizando el
método del interés efectivo sujetos a pruebas de deterioro. Los ingresos por intereses se reconocen aplicando la tasa de interés efectiva, excepto las
cuentas por cobrar a corto plazo, cuando el reconocimiento de los intereses sea inmaterial. Deterioro del valor de los activos financieros Por los
activos financieros, distintos de los activos financieros valor razonable con cambios a través de resultado, se evaltUan los indicadores de deterioro al
cierre de cada ejercicio. Los activos financieros se deterioran cuando existe evidencia objetiva de que, como resultado de uno o mas eventos que
hayan ocurrido después del reconocimiento inicial del activo financiero, los flujos futuros de efectivo estimados de la inversion han sido afectados.
Para los activos financieros registrados al costo amortizado, el importe del deterioro es la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor
presente de los flujos de efectivo futuros, descontados a la tasa de interés efectiva original del activo financiero. Baja de activos financieros El
Fideicomiso da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo expiran, o cuando
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad del activo son transferidos a otra entidad. Clasificacion como deuda o patrimonio Los
instrumentos de deuda y patrimonio se clasifican como pasivos financieros o patrimonio, de acuerdo la sustancia del acuerdo contractual. El factor
clave en la clasificacion de un instrumento financiero como pasivo es la existencia de una obligacion contractual para el Fideicomiso de entregar
efectivo (u otro activo financiero al tenedor del instrumento, o a cambio de activos o pasivos financieros en condiciones potencialmente
desfavorables). En contraste, en el caso de instrumentos de patrimonio el derecho de recibir efectivo en la forma de dividendos u otra distribucion es
a discrecion del Fideicomiso, y, por lo tanto, no existe obligacion de entregar efectivo u otro activo financiero al tenedor del instrumento. Instrumentos
de patrimonio Un instrumento de patrimonio es cualquier contrato que ponga de manifiesto una participacion residual en los activos netos de la
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entidad. Los instrumentos de patrimonio emitidos por el Fideicomiso se reconocen por el importe recibido, neto de costos directos de emision.
Pasivos financieros Los pasivos financieros corresponden a las fuentes de financiacion obtenidas por la Empresa a través de créditos bancarios y
emisiones de bonos, cuentas por pagar a proveedores y acreedores. Los pasivos financieros se registran generalmente por el efectivo recibido, neto
de los costos incurridos en la transaccion. En periodos posteriores estas obligaciones se valoran a su costo amortizado, utilizando el método de la
tasa de interés efectiva. Otros pasivos financieros, (incluyendo los préstamos y cuentas por pagar), se valuan subsecuentemente al costo amortizado
usando el método de tasa de interés efectiva. El método de tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de un pasivo
financiero y de asignacion del gasto financiero a lo largo del periodo pertinente. La tasa de interés efectiva es la tasa que descuenta exactamente los
flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del pasivo financiero o (cuando sea adecuado) en un periodo mas corto con el importe
neto en libros del pasivo financiero en su reconocimiento inicial. Baja de pasivos financieros El Fideicomiso da de baja los pasivos financieros si, y
solo si, las obligaciones se cumplen, cancelan o expiran. f. Estado de flujos de efectivo El Fideicomiso presenta sus estados de flujos de efectivo
utilizando el método directo. Los intereses recibidos se clasifican como flujos de efectivo de inversion, mientras que los intereses pagados se
clasifican como flujos de efectivo de financiamiento.

Descripcién de la politica contable de activos financieros disponibles para la venta
[bloque de texto]

No aplica

Descripcidn de la politica contable para activos biolégicos [bloque de texto]

No aplica

Descripcién de la politica contable para costos de préstamos [bloque de texto]

No aplica

Descripcion de la politica contable para préstamos [bloque de texto]

No aplica

Descripcién de la politica contable para flujos de efectivo [bloque de texto]

El Fideicomiso presenta sus estados de flujos de efectivo utilizando el método directo. Los intereses recibidos se clasifican como flujos de efectivo de
inversion, mientras que los intereses pagados se clasifican como flujos de efectivo de financiamiento.

Descripcion de la politica contable para provisiones para retiro del servicio,
restauracion y rehabilitacién [bloque de texto]

No aplica

61de 70



BANCO INVEX, S.A. INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, INVEX GRUPO
FINANCIERO FIDUCIARIO POR CUENTA DEL FIDEICOMISO 2935

Clave de Cotizacion: ZKCCB Trimestre: 4  Ano: 2018

Descripcion de la politica contable para costos de adquisicion diferidos que surgen
de contratos de seguro [bloque de texto]

No aplica

Descripcién de la politica contable para gastos por depreciaciéon [bloque de texto]

No aplica

Descripcién de la politica contable para baja en cuentas de instrumentos financieros
[bloque de texto]

No aplica

Descripcioén de la politica contable para instrumentos financieros derivados [bloque
de texto]

No aplica

Descripcidn de la politica contable para instrumentos financieros derivados y
coberturas [bloque de texto]

No aplica

Descripcidn de la politica contable para la determinacién de los componentes del
efectivo y equivalentes de efectivo [bloque de texto]

No aplica

Descripcién de la politica contable para gastos relacionados con el medioambiente
[bloque de texto]

No aplica
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Descripcidn de la politica contable para gastos [bloque de texto]

No aplica

Descripcidn de las politicas contables para desembolsos de exploraciéon y evaluaciéon
[bloque de texto]

No aplica

Descripcién de la politica contable para mediciones al valor razonable [bloque de
texto]

No aplica

Descripcién de la politica contable para primas e ingresos y gastos por comisiones
[bloque de texto]

No aplica

Descripcién de la politica contable para gastos financieros [bloque de texto]

No aplica

Descripcién de la politica contable para ingresos y gastos financieros [bloque de
texto]

Los gastos por intereses se reconocen en el estado de resultados conforme se devengan a través del método de tasa de interés efectiva. Los
ingresos por intereses se reconocen cuando es probable que los beneficios econémicos fluyan hacia la Entidad y el importe de los ingresos pueda
ser valuado confiablemente. Los ingresos por intereses se registran sobre una base periédica, con referencia al saldo insoluto y a la tasa de interés
efectiva aplicable, la cual es la tasa que exactamente descuenta los flujos de efectivo estimados a recibir a lo largo de la vida esperada del activo
financiero y lo iguala con el importe neto en libros del activo financiero en su reconocimiento inicial.

Descripcién de la politica contable para activos financieros [bloque de texto]

Los activos financieros se clasifican en las siguientes categorias especificas: activos financieros a valor razonable con cambios a través de
resultados, inversiones conservadas al vencimiento, activos financieros disponibles para su venta, préstamos y cuentas por cobrar. La clasificacion
depende de la naturaleza y el propdsito de los activos financieros y se determina en el momento de su reconocimiento inicial. A la fecha de estos
estados financieros consolidados, el Fideicomiso Unicamente instrumentos clasificados como préstamos y cuentas por cobrar.
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Descripcién de la politica contable para garantias financieras [bloque de texto]

No aplica

Descripcidén de la politica contable para instrumentos financieros [bloque de texto]

Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando la Entidad se convierte en una parte de las disposiciones contractuales de los instrumentos.
Los activos y pasivos financieros se valuan inicialmente a su valor razonable. Los costos de la transaccién 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 6 pasivos financieros, en su caso, en el reconocimiento inicial. Los costos de transaccién directamente
atribuibles a la adquisicion de activos y pasivos financieros a su valor razonable con cambios en resultados se reconocen inmediatamente en
resultados.

Descripcién de la politica contable para instrumentos financieros a valor razonable
con cambios en resultados [bloque de texto]

No aplica

Descripcion de la politica contable para pasivos financieros [bloque de texto]

Los pasivos financieros corresponden a las fuentes de financiacién obtenidas por la Empresa a través de créditos bancarios y emisiones de bonos,
cuentas por pagar a proveedores y acreedores. Los pasivos financieros se registran generalmente por el efectivo recibido, neto de los costos
incurridos en la transaccién. En periodos posteriores estas obligaciones se valoran a su costo amortizado, utilizando el método de la tasa de interés
efectiva. El método de tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de un pasivo financiero y de asignacion del gasto
financiero a lo largo del periodo pertinente. La tasa de interés efectiva es la tasa que descuenta exactamente los flujos de efectivo estimados a lo
largo de la vida esperada del pasivo financiero o (cuando sea adecuado) en un periodo mas corto con el importe neto en libros del pasivo financiero
en su reconocimiento inicial.

Descripcién de la politica contable para conversion de moneda extranjera [bloque de
texto]

No aplica

Descripcion de la politica contable para la moneda funcional [bloque de texto]

No aplica
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Descripcién de las politicas contables para subvenciones gubernamentales [bloque
de texto]

No aplica

Descripcién de la politica contable para coberturas [bloque de texto]

No aplica

Descripcioén de la politica contable para inversiones mantenidas hasta el vencimiento
[bloque de texto]

No aplica

Descripcién de la politica contable para deterioro del valor de activos [bloque de
texto]

No aplica

Descripcién de la politica contable para deterioro del valor de activos financieros
[bloque de texto]

No aplica

Descripcioén de la politica contable para deterioro del valor de activos no financieros
[bloque de texto]

No aplica

Descripcién de las politicas contables de contratos de seguro y de los activos,
pasivos, ingresos y gastos relacionados [bloque de texto]

No aplica
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Descripcidn de la politica contable para ingresos y gastos por intereses [bloque de
texto]

No aplica

Descripcién de la politica contable para el patrimonio [bloque de texto]

No aplica

Descripcion de la politica contable para préstamos y cuentas por cobrar [bloque de
texto]

Las cuentas por cobrar, préstamos y otras cuentas por cobrar que tienen pagos fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo se
clasifican como préstamos y cuentas por cobrar. Préstamos y partidas a cobrar se reconocen a costo amortizado utilizando el método del interés
efectivo sujetos a pruebas de deterioro. Los ingresos por intereses se reconocen aplicando la tasa de interés efectiva, excepto las cuentas por cobrar
a corto plazo, cuando el reconocimiento de los intereses sea inmaterial.

Descripcidn de la politica contable para la compensacién de instrumentos financieros
[bloque de texto]

No aplica

Descripcién de la politica contable para provisiones [bloque de texto]

No aplica

Descripcién de la politica contable para la reclasificacion de instrumentos financieros
[bloque de texto]

No aplica

Descripcion de la politica contable para el reconocimiento en el resultado del periodo
de la diferencia entre el valor razonable en el reconocimiento inicial y el precio de
transaccion [bloque de texto]

No aplica
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Descripcién de las politicas contables para el reconocimiento de ingresos de
actividades ordinarias [bloque de texto]

No aplica

Descripcion de la politica contable para reaseguros [bloque de texto]

No aplica

Descripcién de la politica contable para el efectivo y equivalentes de efectivo
restringido [bloque de texto]

Efectivo y equivalentes de efectivo consisten principalmente en depdsitos bancarios en cuentas de cheques e inversiones a corto plazo. El efectivo se
presenta a valor nominal y los equivalentes se valuan a su valor razonable. El Fideicomiso considera como equivalentes de efectivo a todos los
instrumentos de deuda de alta liquidez adquiridos con un vencimiento original de tres meses o menos. Los equivalentes de efectivo estan
representados principalmente por las operaciones del mercado de dinero.

Descripcion de la politica contable para costos de desmonte [bloque de texto]

No aplica

Descripcién de la politica contable para cuentas por pagar [bloque de texto]

Los pasivos financieros corresponden a las fuentes de financiaciéon obtenidas por la Empresa a través de créditos bancarios y emisiones de bonos,
cuentas por pagar a proveedores y acreedores. Los pasivos financieros se registran generalmente por el efectivo recibido, neto de los costos
incurridos en la transaccién. En periodos posteriores estas obligaciones se valoran a su costo amortizado, utilizando el método de la tasa de interés
efectiva.

Descripcidn de la politica contable para cuentas por cobrar [bloque de texto]

Las cuentas por cobrar, préstamos y otras cuentas por cobrar que tienen pagos fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo se
clasifican como préstamos y cuentas por cobrar. Préstamos y partidas a cobrar se reconocen a costo amortizado utilizando el método del interés
efectivo sujetos a pruebas de deterioro. Los ingresos por intereses se reconocen aplicando la tasa de interés efectiva, excepto las cuentas por cobrar
a corto plazo, cuando el reconocimiento de los intereses sea inmaterial.

Descripcién de la politica contable para ingresos y gastos[bloque de texto]
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No aplica

Descripcién de otras politicas contables relevantes para comprender los estados
financieros [bloque de texto]

No aplica
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[813000] Notas - Informacién financiera intermedia de conformidad con la
NIC 34

Informacidén a revelar sobre informacién financiera intermedia [bloque de texto]

No aplica

Descripcion de sucesos y transacciones significativas

No aplica

Descripcién de las politicas contables y métodos de calculo seguidos en los estados
financieros intermedios [bloque de texto]

No aplica

Explicacion de la estacionalidad o caracter ciclico de operaciones intermedias

No aplica

Explicacion de la naturaleza e importe de las partidas, que afecten a los activos,
pasivos, patrimonio, resultado neto o flujos de efectivo, que sean no usuales por su
naturaleza, importe o incidencia

No aplica

Explicacién de la naturaleza e importe de cambios en las estimaciones de importes
presentados en periodos intermedios anteriores o ejercicios contables anteriores

No aplica

Explicacion de cuestiones, recompras y reembolsos de titulos representativos de
deuda y patrimonio
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No aplica

Explicacion de sucesos ocurridos después del periodo intermedio sobre el que se
informa que no han sido reflejados

No aplica

Explicacion del efecto de cambios en la composicion de la entidad durante periodos
intermedios

No aplica

Descripciéon del cumplimiento con las NIIF si se aplican a la informacién financiera
intermedia

No aplica

Descripcion de la naturaleza e importe del cambio en estimaciones durante el periodo
intermedio final

No aplica
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